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Johan Sverdrup:

Hénvisningar i denna arsredovisning till uppskattade betingade bruttoresurser for
Johan Sverdrupfyndigheten om 1 700 till 3 300 MMboe innefattar 800 till 1 800
MMboe i PL501 (Lundin Petroleum licensandel 40%) och 900 till 1 500 MMboe
i PL265 (Lundin Petroleum licensandel 10%). Lundin Petroleums uppskattade
betingade resurser per den 31 december 2011 om 851,0 MMboe globalt,
696,9 MMboe i Norge och 640,0 MMboe i Johan Sverdrupfyndigheten inkluderar
Lundin Petroleums andel, i enlighet med dess licensandel, om 520,0 MMboe i
PL501 och 120,0 MMboe i PL265, som representerar mittpunkten av intervallet
for de uppskattade betingade resurserna for Johan Sverdrupfyndigheten. De
betingade resursestimaten i PL501 har sammanstallts av Lundin Petroleum, som
operator for PL501, och har reviderats av Gaffney, Cline & Associates for Lundin
Petroleums rakning. De betingade resursestimaten i PL265 har sammanstéllts
av Statoil, som operatér for PL265, och har inte reviderats for Lundin Petroleums
rakning. Se Reserver och resurser pa sidorna 28 till 30.
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Tio ar av tillvaxt

2001 2002 2003 2004 2005

Starten

Lundin Petroleum bildas

i samband med Talisman
Energys forvérv av Lundin
Qil i en transaktion vard

4 miljarder SEK sommaren
2001. Som en del av
transaktionen erhaller Lundin
Oils aktiedgare en kontant
utdelning om 36,50 SEK

plus en aktie i Lundin
Petroleum for varje aktie i
Lundin Oil. Den 6 september
2001 borjade aktierna i det
nya bolaget att handlas

pé Nya Marknaden pa
Stockholmsborsen.

e 2011

Det forsta stora forvarvet
Den storsta handelsen under
2002 &r forvérvet av Coparex
International fran BNP Paribas
for 172,5 MUSD. Forvarvet av
det franska prospekterings-
och produktionsbolaget
innebdr ett tillskott av
produktion med dver

15 000 boepd fran tillgangar
i Frankrike, Nederlanderna,
Tunisien, Venezuela och
Indonesien samt av reserver
uppgaende till 55 MMboe
till den befintliga portfoljen.
Forvarvet omvandlar Lundin
Petroleum fran ett rent
prospekteringsbolag till en
viktig prospekterings- och
produktionsaktor.

Ett andra forvarv

Under 2003 gérs en

andra viktig transaktion

da Lundin Petroleum
tillkdnnager forvarvet av

en tillgangsportfolj fran

DNO. Forvarvet inkluderar
produktionstillgangar i
Storbritannien och Norge
som hojer produktionen

till 28 900 boepd och okar
reserverna till 137 MMboe.
Producerande falt som ingér i
affaren ar Heather och Thistle
i Storbritannien och Jotun i
Norge.

Broomfaltet i produktion
Lundin Petroleum slutfor
DNO-férvarvet och paborjar
produktion pa Broomfaltet,

ett satellitfalt till Heatherfaltet,

offshore Storbritannien,
med en bruttoproduktion
om 6ver 25 000 boepd.

En oljefyndighet gors pa
Volundstrukturen i Norge,
och ytterligare fyndigheter
i Frankrike och Indonesien.
Utbyggnadsplanerna for
Alvheimprojektet i Norge
och Oudnaféltet i Tunisien
godkanns.

— vart mest framgangsrika ar hittills

JOHAN SVERDRUPFYNDIGHETEN
uppskattade betingade bruttoresurser

Konsolideringen

Efter de tva storre

forvarven blir 2005 ett &r av
konsolidering. Produktionen
Okar till ett genomsnitt av
33190 boepd och reserver
certifieras till 142,6 MMboe.
Utbyggnadsprojekten
Alvheim, offshore Norge, och
Oudna, offshore Tunisien,
fortskrider enligt plan.

_é%:l 7 3 3m|IJarderboe

PRODUKTION

" 33 300000

RESERVER I SLUTET AV 2011

21 1 MMboe

\

EBITDA

1 012nmusp

OPERATIVT KASSAFLODE

676 vusp

ARETS RESULAT

155musp

J

"inkluderar Statoils uppskattning for Johan Sverdrup PL265 (900-1 500 MMboe)



2006 2007 2008 2009 2010

Oudnas produktionsstart
Oljeproduktionen fran
Oudnafiltet, offshore
Tunisien, inleds i november
2006. Produktionen sker

fran en producerande
borrning som stods av en
vatteninjiceringsborrning och
platdproduktionen uppgar till
20 000 bopd, brutto. Oudna
inrdknat uppgar Lundin
Petroleums produktion

till 40 000 boepd. Lundin
Petroleum blir verksamt i
Ryssland genom forvérvet att
Valkyries Petroleum Corp. Det
sorgliga budskapet om Lundin
Petroleums grundare Adolf H.
Lundins bortgang meddelas.

Organisk strategi bar frukt
En betydande ny
oljefyndighet gors pa Lundin
Petroleums forsta borrning
som operator offshore
Norge. Lunofyndighetens
bruttoresurser uppskattas
inledningsvis till mellan

65 och 190 MMboe.

Lundin Petroleums
genomsnittsproduktion
2007 var 34 000 boepd

och reserverna 6kade till
176,4 MMboe.

Alvheims produktionsstart
Efter slutférande av

Alvheim FPSO-fartyget

och utbyggnadsborrning

sker produktionsstart

pa Alvheimféltet i juni

2008. Féltets slutliga
bruttoutvinning uppskattas
uppga till 215 MMboe, och
plataproduktionen uppskattas
Overstiga 90 000 boepd,
brutto. Oljefyndigheter gors
pé Morskayastrukturen i
Ryssland och pa Gaupefaltet,
offshore Norge.

Luno framgangsrikt
utvarderat

Efter den framgéangsrika
utvarderingen av
Lunofyndigheten i PL338,
offshore Norge, bekraftar
Gaffney, Cline & Associates
reserver om 95 MMboe.
Reserverna utdkas ytterligare
till 149 MMboe efter en
andra utvérderingsborrning
under 2010. Samtidigt
kommer produktionen
igang pa Volundféltet i
PL150. Volundfaltet &r en
aterkoppling under havsytan
till FPSO-fartyget Alvheim.
Kapacitetsrestriktioner for
Alvheim FPSO:n gor att den
kommersiella produktionen
maste skjutas upp till 2010.

Avaldsnes upptacks

En betydande oljefyndighet
gors offshore Norge pa
Avaldsnesstrukturen (Johan
Sverdrup PL501) &ster om
Lunoféltet. De utvinningsbara
resurserna uppskattas

initialt till mellan 100 och

400 MMboe. Lundin Petroleum
knoppar av sin verksamhet

i Storbritannien till EnQuest
plc. EnQuest forvarvar

olje- och gasproduktion,
utbyggnads- och
prospekteringstillgangar samt
verksamhet i Storbritannien
fran bade Lundin Petroleum
och Petrofac Limited. Lundin
Petroleum erhdller 55 procent
av aktierna i EnQuest som
delas ut till Lundin Petroleums
aktiedgare. Utdelningen
uppgar till 718 MUSD.

~

OPERATIVA HOJDPUNKTER 2011

» Gigantisk oljefyndighet pa Johan Sverdrup i Norge
- betingade bruttoresurser uppskattas till mellan
1,7 och 3,3 miljarder boe.

» Sex andra fyndigheter under 2011
- Caterpillar, Tellus och Skalle i Norge
- Tarap, Cempulut och Janglau i Malaysia

» Stark produktion i den 6vre delen av det forvantade
intervallet

» Reserver och betingade resurser mer an 1 miljard fat
- Reserver 6kade 21 procent
- Betydande 6kning av betingade resurser

(
UTSIKTER 2012

» Produktionsstart av Gaupefaltet

» Brynhildféltets utbyggnad pagar

FINANSIELLA HOJDPUNKTER 2011

» Resultat fore skatt var 155,2 MUSD, en 6kning med 20
procent fran 2010

» EBITDA for aret uppgick till 1 012,1 MUSD, en 6kning
med 68 procent fran 2010

» Operativt kassaflode var 676,2 MUSD, en 6kning med
18 procent fran 2010

» Nettoskuld pa 133 MUSD, en minskning fran
410 MUSD den 31 december 2010

» Omfattande prospekterings-/utvarderingsprogram i Norge och Malaysia

» Fortsatt utvardering av Johan Sverdrupfyndigheten

» Godkannande och start av Lunofaltets utbyggnad




BREV TILL AKTIEAGARNA

o Detta gor fyndigheten till en av
de fem storsta fyndigheterna som
nagonsin gjorts pa den norska
kontinentalsockeln och den storsta

sedan mitten av 1980-talet
C. ASHLEY HEPPENSTALL

KONCERNCHEF OCH VD

Kara aktiedagare

Det glader mig att uppdatera er om Lundin Petroleums utveckling
till foljd av var exceptionella framgang under 2011. Det hér aret
var transformerande fér bolaget da det stod klart att Avaldsnes/
Aldous (som dndrat namn till Johan Sverdrup) dr en av de
storsta fyndigheter som ndgonsin gjorts i Nordsjon. Var strategi
som grundar sig pa organisk tillvaxt genom prospektering har
levererat fantastisk framgang vilket har resulterat i en 6kning om
100 procent av Lundin Petroleums aktiekurs under 2011, vilket
motsvarar ett 6kat aktiedgarvarde om 27 miljarder kronor.

Den storsta nyheten under dret var helt klart de 6kade betingade
resurserna  for  Avaldsnesfyndigheten, offshore Norge. Som
vi tidigare indikerat stracker sig Avaldsnesstrukturen vasterut
in i PL265 dar Statoil &r operator och detta bekraftades med
fyndigheten Aldous Major South. Avaldsnes och Aldous Major
South som nu har dndrat namn till Johan Sverdrup &r i sjdlva
verket ett gigantiskt sammanhdngande oljefdlt. Johan Sverdrup
uppskattas innehdlla betingade bruttoresurser om mellan 1,7 och
3,3 miljarder fat utvinningsbar olja. Detta gor fyndigheten till en av
de fem storsta fyndigheterna som ndgonsin gjorts pa den norska
kontinentalsockeln och den stérsta sedan mitten av 1980-talet.
Fyndigheten &r vidare beldgen pa 115 meters vattendjup, i ett
reservoardjup om mindre dn 2 000 meter, i ndrheten av existerande
infrastruktur med ledig kapacitet och bestdr av olja av utmarkt
kvalitet. Det &r verkligen anmdrkningsvart att en fyndighet av
denna storlek och kvalitet har gjorts av Lundin Petroleum, i hjdrtat
av den norska Nordsjon, 45 ar efter att man borjade prospektera i
omradet.

Prioriteten for 2012 &r att till fullo utvérdera fyndigheten for att battre
definiera resursintervallet och bidra med information for planering
av utbyggnaden. Resultaten av den forsta utvdrderingsborrningen
under 2012, vars malsdttning var den sodra forldangningen
av fyndigheten, var en besvikelse d& den &versta reservoaren
patraffades djupare an forvantat och under kontakten mellan
olja och vatten. Utvdrderingsborrning kommer dock att fortsatta
med sannolikt ytterligare fem ftill sju nya borrningar i PL501
och PL265 under 2012. Parallellt med utvdrderingsprogrammet
arbetar vi ndra med Statoil och vara partners for att fora den
konceptuella projektplaneringen vidare. Fyndigheten kommer att
vara en stor bidragsgivare till produktionen fran Nordsjon under
manga ar framdver och kommer att vara en av de mest vardefulla
fyndigheterna som ndgonsin gjorts i Nordsjon tack vare dess
storlek, Idge och reservoarkvalitet.




Finansiellt resultat

Lundin Petroleum producerade ett utmarkt finansiellt resultat
for 2011 med ett resultat efter skatt for aret om 155,2 MUSD. Det
starka produktionsresultatet har fortsatt och resulterat i operativt
kassaflode om 676,2 MUSD och EBITDA om 1 012,1 MUSD for aret.
Var balansrékning dr fortsatt 1agt beldnad med en nettoskuld pa
enbart 133 MUSD, med tillgdngar som understodjer en mycket
hogre belaningsgrad om sd kravs. Vi forvantar oss att fortsétta
generera ett starkt operativt kassaflode fran vdra producerande
tillgdngar, vilket kommer att utgéra den primara finansieringskallan
for vara framtida utbyggnads- och prospekteringsutgifter. Som en
foljd av att Lunofdltets utbyggnadsprojekt gar vidare kommer vi
sannolikt omfoérhandla var existerande reservbaserade kreditfacilitet
under 2012 for att forse bolaget med ytterligare finansiell flexibilitet.

Lundin Petroleum har inte sokt finansiering fran aktiedgarna sedan
den initiala nyemissionen om 50 miljoner USD d& bolaget bildades
for 10 ar sedan. VAr tillvéxt har finansierats fran internt genererade
kassafloden och konservativt utnyttjande av bankldn. Denna
finansiella strategi kommer att fortsdtta och det dr osannolikt att
ytterligare eget kapital kommer att krdvas inom &verskadlig framtid.

Resurser

Vi har varit mycket framgangsrika med att 6ka var reservbas genom
prospekterings- och utvdrderingsborrning och detta fortsatte under
2011. Vara reserver, som ar foremal for en oberoende revision av
Gaffney, Cline & Associates, 6kade med 21 procent till 211 MMboe
och vi har dterigen uppndtt en enastdende reserversattningsgrad
om 264 procent.

Utdver vara reserver 6kade vara betingade resurser med &ver
200 procent till 851 MMboe, framforallt som en foljd av Johan
Sverdrupféltet. Lundin Petroleum har dédrmed 6kat sina reserver och
betingade resurser, netto, till dver en miljard fat.

Produktion

Under 2011 var produktionen i genomsnitt 33300 fat
oljeekvivalenter per dag (boepd), vilket motsvarar den &évre delen
av var prognos. Var produktionsprognos for 2012 ar mellan 32 000
och 38 000 boepd, vilket motsvarar en 6kning om fem procent
frdn 2011 vid mittpunkten av var prognos. Produktionsstarten av
Gaupefdltet, offshore Norge, i slutet av det forsta kvartalet, samt
nya produktionsborrningar pa badde Alvheim- och Volundfilten,
kommer att vara drivande for produktionsékningen under 2012.

Utbyggnad

Vi har gjort strdlande framsteg med vara utbyggnadsprojekt och
ar inom tidsplanen for att uppna den uppskattade férdubblingen
av var produktion fill slutet av 2015. Produktionsmalet om
70000 boepd kommer framst att drivas av véara olika norska
utbyggnadsprojekt. Aven om det ar for tidigt att prata om
produktionsuppskattningar fran Johan Sverdrupfaltet, tror jag att
det &r konservativt att anta att var nettoproduktion dtminstone
kommer att fordubblas igen efter produktionsstarten av detta falt.

Prospektering

Var instéllning har alltid varit att den norska kontinentalsockeln
representerar ett omradde med utmérkt prospekteringspotential,
trots att den ansetts vara ett moget omrade. De historiskt sett hogre
skatterna i forhéllande till Storbritannien, tillsammans med det

faktum att oberoende oljebolag inte varit aktiva i Norge mer dn 10
ar, innebar att prospekteringsaktiviteten var mycket ldgre i Norge
an i Storbritannien. De geologiska forutsdttningarna dr i princip
desamma och den lagre borraktiviteten i Norge skapar déarfor
en mojlighet for aktiva prospekteringsdrivna bolag som Lundin
Petroleum. Vdra prospekteringsframgangar med fyndigheter som
Volund, Luno, Apollo och nu Johan Sverdrup visar tydligt att denna
strategi har fungerat.

Vi dr hur som helst 6vertygade om att det finns mer att hitta.
Trots att prioritet ges fill utvdrderingen av Johan Sverdrupfaltet
betraffande riggkapacitet har vi ett aktivt prospekteringsprogram
i Norge under 2012 med &tta nya prospekteringsborrningar. Vi
kommer att genomfdra tre nya prospekteringsborrningar i den
sddra delen av Utsirahdjden dér vi anser att vi har mycket god
kédnnedom om omrddet under havsbotten. Prospekteringsborrning
kommer att fortsdtta under 2013. Vi kommer att genomféra
borringen Albert i Mere Basin i norra Nordsjon i ndrheten av
nyligen gjorda intressanta fyndigheter i Storbritannien och Norge.
| Barents hav, dér vi ar en av de storsta innehavarna av areal, har
vi omraden ndra Statoils fyndigheter Skrugard och Havis och vi
kommer att genomfora en prospekteringsborrning ddr under 2012.

Vart  prospekteringsborrprogram i Malaysia  fortskrider  val.
Gasfyndigheten Tarap som meddelades under det andra kvartalet
2011 har foljts av ytterligare en gasfyndighet i Cempulut. De tva
fyndigheterna tillsammans med en tredje befintlig fyndighet i var
licens innebdr att vi har betingade resurser pd éver 250 miljarder
kubik fot (bcf) gas i block SB303, offshore Sabah, dstra Malaysia.

Happy Birthday

Lundin Petroleum firade sitt tiodrsjubileum under 2011. Efter
forsdljningen av Lundin Ol till Talisman Energy och skapandet av
vasentligt varde till aktiedgarna startade vi Lundin Petroleum 2001,
med ungefdr 50 million USD i eget kapital (kontant). Idag &r vi ett
av de storsta oberoende prospekterings- och produktionsbolagen
i Europa. Jag dr mycket stolt dver att vi har kunnat fa bolaget att
vaxa till ett borsvdrde pa 8 miljarder USD 6ver 10 ar utan att be
aktiedgarna om nytt kapital. Denna framgdng kommer inte utan
hart arbete och uppoffringar frdn min ledningsgrupp och anstallda.

For tio dr sedan, i mitt forsta brev till aktiedgarna, ndr vi startade
Lundin Petroleum, talade jag om var framlidne grundare Adolf
Lundins livsldnga sokande efter den svarfangade elefanten — eller
oljefdlt med en miljard fat. Min slutkommentar var att “Lundin
Petroleum planerar att leverera” Ja, Adolf vi levererade och jag vet
att du ser ner pd oss alla som en mycket stolt man. Vi ser fram emot
de kommande 10 dren och avser att fortsdtta leverera.

Med vénliga halsningar

C. Ashley Heppenstall
Koncernchef och VD



ORDFORANDES ORD

Basta aktiedgare

2011 firade Lundin Petroleum tio &r av framgdangar. Naturligtvis
har vi till stor del var grundares vision att tacka foér denna
enastaende utveckling, men det finns inget som slar erfarenhet
och hart arbete nar det géller att dstadkomma resultat. Denna
kombination av vision och erfarenhet, med stdd av hart arbete
och en hangiven ledningsgrupp, har mojliggjort Lundin
Petroleums fantastiska tillvaxt sedan den blygsamma starten
2001.

Fran den inledande nyemissionen pa 50 miljoner USD (kontant)
och utan producerande tillgdngar, har Lundin Petroleum idag
ett marknadsvarde pa 8 miljarder USD och en produktion om
over 33 000 boepd.

Detta &r bara borjan. Lundin Petroleum har 851 miljoner fat
av betingade resurser férutom sina reserver om 211 miljoner
fat oljeekvivalenter, och vi dr nu det ndst storsta oljebolaget
i Norge matt i resurser. Bolaget har dven l6pande ersatt
produktion och 6kat reserverna under sitt forsta verksamma
decennium. Med flera nya falt pa vég att tas i produktion under
2012, 2013, 2014 och 2015, forvantas bolagets produktion
att fordubblas till 70 000 boepd fram till 2015 och kommer
sannolikt att férdubblas dnnu en gdng nar produktionen fran
Johan Sverdrupfaltet kommer igang.

Denna tillvéxt &r av ett slag som mycket fa bolag kan leverera
och &r kdnnetecknande for oljeprospekteringsbranschen.
Fyndigheten Johan Sverdrup i PL501 (tidigare Avaldsnes)
upptacktes sa sent som i oktober 2010. Efter tva framgdngsrika
utvarderingsborrningar och fyndighetsborrningen av Johan
Sverdrup PL265 (tidigare Aldous Major South) tillkdnnagavs det
nya resursintervallet den 30 september 2011, vilket gor Johan
Sverdrup till en av varldens storsta fyndigheter under 2011.

“Vi har visat att det ar majligt
att uppna betydande
organisk tillvaxt i olje- och
gasbranschen

AN H. LUNDIN

STYRELSEORDFORANDE




Aven om det ter sig omdjligt att upprepa denna extraordinra
framgang skulle jag inte vara alltfor sdker pa det.
Prospekteringsborrprogrammet fér 2012 riktar in sig pa nagra
hogst intressanta potentiella strukturer saval i Norge som i
Malaysia. Bolagets vardefulla licensposition pa den norska
kontinentalsockeln innebdr att denna borraktivitet kommer
att fortsatta under flera ar framover.

Lundin Petroleum har etablerat sig som ett féretag, som inte
bara vet var man ska borra efter olja, utan ocksa levererar
projekt punktligt och inom budgetramarna. Lunofdltet
kommer att vara Lundin Petroleums stérsta utbyggnadsprojekt
sd har langt. Med en budget om 4 miljarder USD, brutto, och
en designkapacitet pa 120 000 bopd, blir Luno ett betydande
utbyggnadsprojekt offshore Norge. Detta projekt kommer
ocksa att fa stora konsekvenser for den norska byggindustrin
och jag ar mycket nojd dver att bolaget redan har hunnit sékra
bdde varvsplats for jacketstrukturen och riggkapacitet for
Lunoutbyggnaden som vdntas komma i produktion i slutet av
2015.

Jag kan inte ndmna framgdngen i Norge utan att lyfta
fram vdrt norska team vars resultat dvertrdffat vara vildaste
forvantningar. Under ledning av Torstein Sanness och Hans
Christen Rgnnevik har Lundin Norway AS visat att den norska
kontinentalsockeln ar langtifran mogen som oljeomrade. Den
enda fragan som nu stdlls &r ndr och var nasta elefant ska
upptackas.

I november 2011 fick Lundin Petroleum ta emot pris som
"Explorer of the Year’, det vill sdga som branschens bdsta
prospekteringsbolag, och vér VD Ashley Heppenstall
mottog priset som "Executive of the Year” bland branschens
foretagsledare. Utmarkelserna delades ut av The Oil Council
i London. Dessutom mottog Hans Christen Rgnnevik, var
prospekteringschef i Norge, Norsk Petroleumsforenings
hederspris for sina och sitt teams insatser i Norge.

Lundin Petroleums fantastiska tillvaxt har dstadkommits utan
tillskott av kapital (kontant) efter den inledande nyemissionen
om 50 MUSD da bolaget biladades fér 10 &r sedan. Vi har visat
att det dr mojligt att uppna betydande organisk tillvaxt i olje-
och gasbranschen och jag réknar med att Lundin Petroleum
kommer fortsatta att vaxa under de kommande 10 aren
genom att gora det vi gor bast — leta efter och producera olja.

Jag skulle vilja avsluta med négra tankar om Adolf H. Lundin,
min far och Lundin Petroleums grundare. Han hyste en stark
tilltro till tanken om en effektiv och ansvarsfull prospektering
och utveckling av naturtillgdngar for mansklighetens bésta.
Denna grundsyn, kombinerad med en osviklig optimism,
skulle komma att leda och motivera honom under hela hans liv
och karriar. Adolf var 6vertygad om att den ekonomiska nyttan
av ansvarsfullt utvecklade naturtillgdngar har stor betydelse
for att lindra fattigdom, krig och sjukdom. Under decenniet
som gatt har Lundin Petroleum och min familj varit féremal
for grova och ogrundade anklagelser angdende vissa av vara
tidigare verksamheter, sarskilt Sudan. Dessa anklagelser om att

Lundin Petroleum och dess anstéllda och styrelseledaméter var
inblandade i, eller medverkade till, oegentligheter ar fullstandigt
felaktiga. Vi pd Lundin Petroleum &r stolta &ver det som vi har
uppnatt, och jag ar dvertygad om att Adolf skulle vara stolt dver
oss och vara prestationer.

Med vénliga hélsningar

BRIV

lan H. Lundin
Styrelseordférande



VAR AFFARSMODELL

organiskt vardeskapande

Lundin Petroleums affairsmodell &ar att skapa
aktiedgarvarde genom utvinning av kolvaten. Lundin
Petroleums strategi for organisk tillvaxt omfattar
identifiering av viktiga karnomraden och darefter VISION
etablering av ett team av professionella tekniska
medarbetare med erfarenhet i dessa omraden, som
anvander senaste teknik for att prospektera efter
olja och gas. Kommersiella fyndigheter kommer att
utvarderas och nar dessa beddéms vara ekonomiskt
[6nsamma, pabodrjas utbyggnadsfasen som till slut
leder till produktion. Kassaflodet fran produktion
kommer att aterinvesteras i prospekterings- och
utbyggnadsstadierna. Lundin Petroleum anser att det
ar utvecklingen av denna affarsmodell som lett till
tidigare framgangar och som kommer att fortsatta att
skapa resultat i framtiden.

PROSPEKTERING

h
Vardeskapande Aterinvestering
A
UTBYGGNAD STRATEGI
¢ h
Vardeskapande
PRODUKTION .
Aterinvestering
A
v
Vardeskapande




levererar organiskt vardeskapande genom

<% | prospektering
A — organisk tillvaxt genom borrningar

— omvandla fyndigheter till kassaflode

f reserver och produktion

opportunistiskt vardeskapande
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VAR AFFARSMODELL

prospektering

Lundin Petroleum fokuserar pa att bygga upp kdrnomraden for
prospektering i utvalda lander, med en tydlig malsédttning att véxa
organiskt. Var strategi ar att forbattra det tekniska kunnandet och
darigenom utveckla nya prospekteringsmodeller. Vi uppnar detta
genom att anvanda den senaste tekniken, inklusive insamling och
bearbetning av 3D-seismiska data, och genom att skapa team av
skickliga och erfarna medarbetare.

Vart mal &r att fortsdtta Oka vdra resurser genom en
prospekteringsbaserad  organisk tillvéxtstrategi. Vi kommer
dven fortsatt allokera betydande kapital till investeringar i vara
prospekteringsaktiviteter och tror att detta kommer att leda till
fortsatt vdrdeskapande for Lundin Petroleum.

Under de tio &r som Lundin Petroleum existerat har bolaget
prospekterat i manga ldnder, men har nu koncentrerat sina
prospekteringsaktiviteter  till  tva kdrnomraden, Norge och
Sydostasien.

| Norge gick vi efter framgangarna under 2010 vidare med tva
utvarderingsborrningar, med sidosparsborrningar, pa Avaldsnesfaltet
i PL501 som upptécktes 2010. Den framgangsrika utvarderingen av
Avaldsnes gav oss mojlighet att utdka vara uppskattade betingade
resurser fran mellan 100 och 400 MMboe till ett intervall om mellan
800 och 1800 MMboe. Samtidigt som Avaldsnes utvdrderades
borrade Statoil, som operatér, Aldous Major Southfyndigheten
i angransande PL265. Denna fyndighet, som slutligen
bekréftades vara sammanhdngande med Avaldsnes, folides av en
utvéarderingsborrning som gjorde det mojligt for Statoil att uppskatta
betingade resurser till mellan 900 och 1500 MMboe i PL265.
Fyndigheterna Avaldsnes och Aldous Major South har visat sig vara
ett falt vilket nu har dndrat namn till Johan Sverdrup. Diskussioner
avseende samordning pagdr mellan PL265- och PL501-partners for
att komma 6verens om hur faltet ska tas vidare till utbyggnad.

Lundin Petroleum har &ven haft prospekteringsframgangar i
Tellusborrningen i PL338, som har inforlivats med utbyggnaden
av Lunofdltet, och Skalleborrningen i PL438, som resulterade i en
gasfyndighet med uppskattade betingade bruttoresurser om mellan
88 och 283 miljarder kubikfot (bcf). Skallefyndigheten ligger cirka
25 km fran det producerande gasfaltet Snghvit.

Var licensposition i Norge fortsatter att vdaxa med tio nya licenser
tilldelade i januari 2011 genom 2010 drs APA licensrunda, samt
ytterligare tio licenser tilldelade i januari 2012 efter en framgangsrik
2011 ars APA licensrunda. Vi planerar att genomféra atta
prospekterings- och sex utvarderingsborrningar i Norge 2012.

Lundin Petroleums andra kdrnomrade for prospekteringsaktiviteter
ar Sydostasien. Vi slutforde vart forsta borrprogram omfattande
fem borrningar i Malaysia under 2011 med positiva resultat fran
tre  prospekteringsborringar och en utvdrderingsborrning.
Prospekteringsborrningen Tarap i block SB303, offshore Sabah, 6stra

— organisk tillvaxt genom borrningar

PROSPEKTERING HOJDPUNKTER 2011

Norge

Malaysia, slutfordes i juli 2011 som en gasfyndighet. De
betingade bruttoresurserna i Tarapfyndigheten uppskattas
till 171 bcf. Prospekteringsborrningen Cempulut, ocksa
i block SB303, resulterade dven den i en gasfyndighet.
Det finns en tredje fyndighet, med namnet Titik Terang,
i avtalsomradet for block SB303. De tre fyndigheterna
ar beldgna i nérheten av varandra och har uppskattade
betingade bruttoresurser om 6ver 250 bcf. Det finns flera
alternativ for kommersialisering av gas i Sabahomradet
och Lundin Petroleum utvdrderar nu potentialen
for en grupputbyggnad av de tre fyndigheterna.
Prospekteringsborrningen i block PM308A Janglau-1,
som genomférdes i november 2011, var en oljefyndighet
som bekréftade en ny prospekteringsmodell i sand fran
oligocenaldern (intra-rift). Ytterligare utvarderingsborrning
kravs for att bedéma om fyndigheten ar kommersiell.

I juni 2011 férvérvade Lundin Petroleum en licensandel
om 75 procent i block PM307, offshore Malaysiska halvon.
Ett program for insamling av 3D-seismik &ver 2 100 km?
genomfordes under 2011. | januari 2012 avslutades
utvérderingsborrningen Bertam-2 med framgang och
den bekréftade forlangningen och kvaliteten av den
oljeférande sandstensreservoaren. Bertamfaltet &r troligtvis
ett kommersiellt oljefdlt och det pdgdr nu studier for att
bestdmma potentiella utbyggnadskoncept.

Ytterligare fem prospekteringsborrningar planeras i
Malaysia, offshore Sabah och offshore Malaysiska halvon,
under 2012 med foérvdntad start under andra kvartalet
2012.



Lundin Petroleum fokuserar pa att 6ka sin reservbas organiskt.
Efter prospektering och utvardering skapas aktiedgarvarde genom
omvandling av fyndigheter till reserver och produktion. Var strategi
ar att fortldpande optimera reserverna och produktionen under
tillgadngens hela livstid genom att anvdanda den senaste tekniken
och, framfor allt, skickliga medarbetare.

Vart mal dr att atminstone fordubbla produktionen fram till
2015 genom att utarbeta och genomféra utbyggnadsplaner
for vara nuvarande reserver. Vidare kommer den senaste tidens
prospekteringsframgangar, vilka i dagsldget ar klassificerade som
betingade resurser, att utvarderas och vidareutvecklas i syfte att
konvertera dem till reserver s& snart som mojligt. Utbyggnaden av
dessa reserver kommer att leda till fortsatta produktionsdkningar
for Lundin Petroleum. | diagram 1 redovisas utbyggnadsprojekt och
forvantade produktionsokningar fér den ndrmaste tiden.

Var framgang med denna strategi kan illustreras av tva exempel.
| slutet av 2002, strax efter att Lundin Petroleum hade bildats,
redovisade vi cirka 23 MMboe av reserver for vara franska tillgangar.
| slutet av 2011 var vara reserver i Frankrike 25 MMboe, trots att vi
hade producerat cirka 13 MMboe frdn samma tillgdngar under de
mellanliggande aren (illustrerat av linje A i diagram 2). Med andra ord
har Lundin Petroleum, genom sin organiska tillvaxtstrategi, utdkat sin
franska reservbas med 61 procent. Denna positiva utveckling innebér
att produktionen avtar ldngsamt. Efter tio ar producerar vi fortfarande
mer &n 3 000 bopd och produktionen forvantas dka de kommande
aren.

Ett annat exempel ar Norge. Lundin Petroleum redovisade reserver
i Norge forsta gangen i slutet av 2003. Tack vare den framgangsrika
utbyggnaden och driften av Alvheimfaltet och fyndigheterna Volund,
Luno och Gaupe, har reserverna stigit till 162 MMboe i slutet av 2011
(illustrerat av linje B i diagram 2). Produktion kom igdng pa dessa félt,
och gick fran noll 2003 till 23 200 boepd ar 2011, och forvdntas nu
mer an fordubblas till slutet av 2015 nér Lunofaltet satts i produktion.

Lundin Petroleum har under 2011 hallit fast vid sitt starka fokus pa
att omvandla fyndigheter till reserver, och reserver till produktion.
Reserverna o©kade med 21 procent till 210,7 MMboe och
produktionen var runt fem procent hogre an var initiala prognos.

I Norge ledde de utmérkta resultaten pa Alvheimféltet och
Volundféltet till en drlig produktion om 23 200 boepd, en 6kning
med 27 procent jamfoért med 2010. Tre nya borrningar genomférdes
pd Alvheim. Déarutéver avslutades i stort sett utbyggnaden av
Gaupefaltet med tva utbyggnadsborrningar och installationen av
anldggningar under havsytan. Produktionsstart forvantas ske i slutet
av forsta kvartalet 2012 nar faltet aterkopplas till Armadafiltets
produktionsanldggning i Storbritannien. Reserverna utdkades
med, bland annat, upptéackten av Tellusféltet norr om Lunofaltet.
Tellusfaltet har nu inkluderats i utbyggnadsplanen for Lunoféltet, som

reserver och produktion

— omvandla fyndigheter till kassaflode
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ldmnades in i januari 2012 och som har som malsattning
produktionsstart i slutet av 2015.

| Frankrike 6kade reserverna med 13 procent, framst till
folid av att utbyggnadsplanen for Vert la Gravellefdltet
inkluderats. Full utbyggnad av Grandvillefiltet, vars
produktion startade for 52 ar sedan (1959), paborjades
under 2011 med tvd borrningar och uppférande av
ett produktionscenter. Ytterligare sex borrningar &r
planerade fér 2012 och den forsta produktionen via
produktionscentret forvdntas under andra kvartalet 2012.

Framtida tillvéxt av reserver och produktion forvantas fran
Johan Sverdrupfyndigheten i Norge. Totala betingade
resurser till Lundin Petroleum uppskattas till 640 MMboe,
netto (520 MMboe i PL501 dér Lundin Petroleum &r
operatdr och 120 MMboe i PL265 enligt operatdren Statoils
uppskattning).



VAR AFFARSMODELL

opportunistiskt vardeskapande
H ( — frig6ra varde i var tillgangsportfolj

Avknoppning av verksamheten i Storbritannien till
EnQuest och utdelning av aktier 2010

Utdelning av Etrionaktier 2010

Avyttring av Salawatitillgdngarna i Indonesien 2010

Lundin Petroleum har som malsattning att skapa
aktiedgarvarde genom alla stadier i verksamhetscykeln.
Samtliga komponenter i tillgdngsportfoljen granskas I6pande
for att kontrollera att deras fulla varde avspeglas i Lundin
Petroleums aktiekurs. Om det beddms att en tillgdng &r
undervarderad i forhallande till aktiekursen, kommer Lundin
Petroleum att Gvervdga alla tillgdngliga alternativ for att
avgora hur det fulla vérdet pa denna tillgang kan realiseras.

Lundin Petroleum har skapat innovativa l6sningar for att generera
varde for aktiedgarna ur bolagets tillgdngar. Nér det konstateras
att en tillgangs fulla vérde kan realiseras genom en forsaljning,
eller ndr en tillgang inte anses ftillhéra Lundin Petroleums
karnverksamhet, kan den bjudas ut till forsaljning. Ibland kan en
tillgdngs fulla varde endast realiseras under en langre tidsperiod,
och denna framtida vardedkning kommer da inte att avspeglas
fullt ut i forsaljningspriset. Lundin Petroleum s&g detta med sina
brittiska tillgdngar och foérpackade tillgangarna i ett separat
och mer fokuserat bolag och delade ut aktierna i bolaget fill
aktiedgarna pa ett skattemadssigt effektivt satt. Denna atgdrd
har gett Lundin Petroleums aktiedgare mojlighet att behélla
tillgdngarna och delta i den framtida vardedkningen genom en
|6sning som battre avspeglar vardegenereringen.

K,

N .




VARA MEDARBETARE

Fast beslutna att
skapa varde

Lundin Petroleum anser att kvaliteten pa medarbetarna ar den
enskilt viktigaste faktorn for bolagets framgangar. Vi har varit fast
beslutna att investera i vara begavade och erfarna medarbetare
och detta syns tydligt i de resultat som bolaget levererat.

Under de tio senaste aren har Lundin Petroleum visat sig vara
mycket framgangsrikt nér det galler att locka och behalla de
frémsta talangerna i branschen. Detta har dstadkommits trots
den brist pa kompetenta medarbetare som branschen star infor.
Denna brist kommer att bli mer akut de ndrmaste aren.

Lundin Petroleum har kunnat utveckla sitt varumadrke
som arbetsgivare med hogt anseende i manga av sina
verksamhetsomraden, och &r i nuldget en av de mest attraktiva
arbetsgivarna i branschen. Bolaget erbjuder mojligheter till
personlig utveckling inom alla yrkesomraden, vilket kommer att
gora det mojligt att fortsatta locka och behalla medarbetare i
varldsklass.

Vid 2011 ars slut hade Lundin Petroleum cirka 300 anstallda
och anlitade darutover 200 konsulter och uppdragstagare i
vara olika verksamheter. Denna vardefulla kompetensbas av
hogt kvalificerade och erfarna personer med branscherfarenhet
ar utan tvekan den viktigaste och drivande faktorn for véra
gemensamt uppnadda framgangar hittills.

Lundin Petroleum fortsatter att uppratthalla ett starkt och atravart
stabilitetsindex, vilket ar en viktig drivande faktor for var kontinuerliga
framgang och férmaga att i framtiden bedriva verksamhet.

ANSTALLDA STABILITETSINDEX 90 %
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Stabilitetsindex (%)

Stabilitetsindex (%) =

Antal anstéllda som varit anstallda i ett ar eller mer x 100

Totalt antal anstallda som var i tjanst for ett ar sedan

LUNDIN PETROLEUMS PERSONALPRINCIPER:

Under de kommande dren kommer Lundin Petroleum och

branschen fortsatt att behéva hantera stora utmaningar:

» En dldrande arbetsstyrka i sektorn

» For fa nya personer pa geovetenskapliga/tekniska befattningar

» Hard konkurrens fran andra prospekterings- och
produktionsbolag

Den klart erkénda bristen pa kompetent arbetskraft kommer att
fa stora konsekvenser for branschen de kommande aren dd éldre,
mycket skickliga specialister pd geovetenskapliga och tekniska
befattningar gar i pension. Endast de bolag som &r fast beslutade
att behdlla och motivera sina medarbetare kommer att klara
av denna enorma utmaning att locka och behalla skickliga
medarbetare. Lundin Petroleum kommer att fortsétta att anse
att dess medarbetare kommer att utgéra dess allra viktigaste
tillgang for att kunna leverera framgangar i framtiden.

Bolagets primédra personalstrategi  &r att astadkomma
véardeskapande for alla intressenter genom att koppla
individuella mal for anstallda till faststéllda affarsmal genom var
prestationsledningsprocess (Performance Management Process).
Detta ramverk kommer att géra det mojligt att uppna och
overtraffa vara faststallda foretagsmal framéver. Denna strategi
koncentrerar sig pa foljande huvudelement:

» Beldning och rorlig ersattning
Sékerstéller att vi fortsdtter att vara konkurrenskraftiga
genom att erbjuda ersattningspaket som lockar och
behaller medarbetare med bésta fardighet, kompetens och
ledarskapsegenskaper samtidigt som aktiedgarvéarde skapas
genom att koppla fasta och rérliga ersattningar ftill i forvag
bestamda, affarsinriktade prestationskriterier.

» Karridrutveckling
Uppmuntra utveckling och spannande befordransmaojligheter
som medarbetarna har i det snabbt vdxande bolaget med den
entreprendrsanda som kannetecknar Lundin Petroleum. Allt
eftersom bolaget utvecklas, maste ocksa medarbetarna gora
det.



VAR MARKNAD

OLJEPRIS OCH TILLGANG/EFTERFRAGAN

Vid 2011 drs borjan forutsdg de flesta aktorer pa finansmarknaden
en nedgang i priset pa olja fran den gallande nivan om 110 USD
eftersom alla marknadsindikatorer pekade mot en avmattning av
den globala ekonomin. En ovantad minskning i Kinas tillvéxtgrad,
hotet om lagkonjunktur i Europa och nedgraderingen av ldnders
kreditvardighet utgjorde stod fér argumentet att efterfragan pa
olja skulle sjunka. Men trots denna oro fér avmattning fortsatte
efterfrdgan pa olja att vara hég under dret och Dated Brent
uppnadde ett genomsnittligt pris om 111 USD for aret.

Marknaden stodjer under 2011 Lundin Petroleums uppfattning
att priset pa olja, pd medelldng sikt, kommer att vara fortsatt
hogt. Priset pa kort sikt kan paverkas av olika engangshandelser
men pa medelldng sikt tror vi att efterfrdgan kommer att 6ka i en
snabbare takt &n vad oljebolagen har méjlighet att finna, bygga
ut och producera nya resurser.

Efterfrdgan pa olja forvéantas fortsétta att Oka pa medellang sikt,
vilket visas i diagram 1. Diagrammet visar att nar efterfrdgan
i OECD avmattas, okar fortfarande den totala efterfrdgan till
foljd av tillvaxt i icke-OECD lander, ledd av Kina och Indien.
Kinas okning i BNP under det fiarde kvartalet 2011 6versteg
analytikernas forvantningar och uppgick till nio procent och
forutses fortsatta pa hoga nivaer. Indiens 6kning i BNP nadde ett
genomsnitt om sju procent for aret.

Marknadsstrateger fortsatter att prognostisera en 6kad tillgang
for att mota denna efterfrdgan som ska komma till stand genom
att anvanda ledig kapacitet och genom storre investeringar i ny
produktion. For det forsta har mojligheten att utnyttja denna
lediga kapacitet inte testats vad galler tidsdtgdngen for att ta
denna lediga kapacitet i drift, huruvida kvaliteten ar ratt for att
kunna tillgodose marknadens behov, transportbegransningar
och aktuella raffinaderistrukturer. For det andra kommer
varje investeringsbeslut slutligen bero pd huruvida projektet
ar ekonomiskt genomforbart. Marginalkostnaden for varje
ytterligare  produktion som tillhandahdlls genom nya
investeringar har okat, bdde pad grund av hdgre kostnader
for att upptdcka och bygga ut nya och okonventionella
produktionsomraden samt till foljd av att ldander anvander hogre
oljeroyalties och skatter for att finansiera nationalbudgetar.

KAPITAL- OCH KREDITMARKNADER

Aktiemarknader

Lundin Petroleum anskaffade ett initialt kapital om 50 MUSD
genom aktiemarknaderna nar bolaget bildades 2001. Detta

folides av en nyemission om 600 miljoner USD under 2006 for
att finansiera forvarvet av Valkyries. Under 2010 delade Lundin
Petroleum ut aktier i dotterbolagen till aktiedgarna motsvarande
750 MUSD, vilket overstiger det tillskjutna kapitalet fram till
denna tidpunkt. | diagram 2 visas utvecklingen av Lundin
Petroleums aktiekurs under de tio ar bolaget existerat, vilket
aterspeglar Lundin Petroleums framgangsrika tillvéxtstrategi.

Diagram 3 visar Lundin Petroleum i foérhdllande till en
jamforelsegrupp som framst bestar av europeiska oberoende
olje- och gasbolag. Lundin Petroleum &r nu ett av Europas storsta
oberoende olje- och gasbolag. Lundin Petroleums aktiekurs steg
under 2011 med 100 procent, vilket visas i diagram 4. Denna
okning beror pd prospekteringsframgangar, framst till foljd av
upptdckten av Johan Sverdrupfyndigheten, och pa fortsatt
drivkraft fran reserverséttning och vardetillvaxt.

LANEFINANSIERING

Lundin Petroleum har som huvudsaklig finansieringskalla
alltid utnyttjat sakerstdllda revolverande kreditfaciliteter i
form av reservbaserade ldn. 2002 undertecknade bolaget
en reservbaserad kreditfacilitet pa 130 miljoner USD for att
finansiera Coparexforvarvet, vilken aterbetalades under 2003. En
ny reservbaserad facilitet om 385 miljoner USD undertecknades
under 2004 for DNO-forvarvet. Denna kreditfacilitet utdkades
sedan till 500 miljoner USD for att finansiera Lundin Petroleums
organiska tillvaxtprogram. Under 2007 utnyttjiade Lundin
Petroleum det radande positiva marknadslaget for att oka lanet
till 850 miljoner USD, kompletterat av ett 1an om 150 miljoner
USD for att 6ka likviditeten och ge bolaget mojlighet att snabbt
ta till vara tillvéxtmojligheter.

Lundin  Petroleums organiska tillvéxtstrategi  har varit
framgangsrik och resulterat i ett behov av att sdkra en ny
kreditfacilitet under 2012 for att finansiera utbyggnadsaktiviteter
de kommande fem aren. Lundin Petroleum soker finansiering
i en tid av osdkerhet i ekonomin och ddr manga banker har
allvarliga likviditetsproblem.

Aven om Lundin Petroleums féreslagna omfinansiering utgér en
betydande 6kning jamfort med tidigare upplaningsnivaer tror vi,
baserat pa en omfattande marknadssondering och inledande
diskussioner med banker, att det finns tillrackligt utrymme och
aptit pa bankmarknaden, bdde genom nuvarande ldngivare
och nya banker, for att stodja vart finansieringsbehov for
utbyggnadsprojekten.



Diagram 1. EFTERFRAGAN PA OLJA
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Diagram 2. LUNDIN PETROLEUMS AKTIEKURS OVER 10 AR
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Diagram 3. BORSVARDEN JAMFORELSEGRUPP 1 JANUARI 2012
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Diagram 4. OKNING AV BORSVARDE 2011

300%

250%

200%

150%

100%

50%

0%

-50%

>
S S S S SIS s s8 8
7S £S5 o2 @3 £EELE IS8T ST
PSS ¢ ¥ U o & < 9 (e
5 & & S gL < s &8
g S T I 9 S £
@ (7N o
< qQ g >
§ $ i
$ s
~

Kalla: Bloomberg



VARA VERKSAMHETSOMRADEN
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Prospektering @ Utbyggnad @ Produktion

Lundin  Petroleum har aktiva prospekterings- och
produktionstillgdngar i nio lander Over hela varlden. |
dagsldget koncentrerar Lundin Petroleum sina anstrangningar
till tva specifika kdarnomraden, Norge och Sydostasien, dar
merparten av prospekterings- och utbyggnadsprogrammen
har varit fokuserade under 2011 och kommer att fortsatta att
vara den narmaste tiden.

Norge ar det huvudsakliga verksamhetsomradet for Lundin
Petroleum och har vaxt betydligt sedan bolagets etablering i
omradet 2003 till den nuvarande positionen med andelari 6ver

50 licenser. Omradet dominerar den totala tillgangsportfoljen
avseende reserver, resurser och produktion, med flera
planerade utbyggnader och prospekteringsprogram under
kommande ar.

Sedan 2006 har Lundin Petroleums tillgdngsbas i Sydostasien
fyrdubblats till 12 prospekterings- och produktionslicenser
i Malaysia och Indonesien. Lundin Petroleum startade ett
prospekteringsborrprogram under 2011 som ledde fram
till olje- och gasfyndigheter offshore Malaysiska halvon
och Sabah. Denna framgang kommer att foljas upp med ett
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prospekterings- och utvdrderingsborrprogram i Malaysia
under 2012 och planen &r att paborja det indonesiska
prospekteringsborrprogrammet under 2013.

Tillgdngarna i Frankrike, Nederldnderna, Ryssland och
Tunisien ger fortsatt stabil produktion och i dessa lander
finns ytterligare tillvaxtpotential i outbyggda olje- och
gasfyndigheter och i padgaende prospekteringsprogram.
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Sydostasien, Malaysia
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En av Lundin Petroleums framsta styrkor dr dess medarbetare.
Lundin Petroleum har anstallt professionella medarbetare
over ett spektrum av tekniska discipliner, vilka leds av ett
team av erfarna ledande befattningshavare. De lokala
operativa dotterbolags-/omradescheferna &r ansvariga for
att verksamheten bedrivs i enlighet med Lundin Petroleums

malsattningar.



VERKSAMHETEN - NORGE
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Norge forutspas
fordubbla produktionen
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Norge fortsatter att vaxa i betydelse for Lundin Petroleum och
bidrog med cirka 70 procent av produktionen under 2011, 77
procent av reserverna samt 82 procent av de betingade resurserna
i slutet av 2011. Tack vare dess strategi for organisk tillvaxt har
Lundin Petroleum byggt upp en licensportfolj som tacker in
hela spektret av prospekterings-, utvarderings-, utbyggnads- och
produktionstillgdngar.

PRODUKTION

Alvheimfaltet (La. 15%) har producerat sedan juni 2008 och
fortsatter att prestera over forvantan. Nettoproduktionen fran
Alvheimfaltet under 2011 uppgick till 11200 boepd. Den
utmarkta reservoarprestandan resulterade i att Lundin Petroleum
redovisade ©kade slutliga utvinningsbara bruttoreserver under
2011 om 282 MMboe, motsvarande en 6kning om 69 procent
av den slutliga utvinningen sedan utbyggnadsplanen for
Alvheim upprdttades 2005. Tva utbyggnadsborrningar boérjade
producera olja i oktober 2011 och en tredje borrning paboérjade
produktion ijanuari 2012. En fas lll-utbyggnadsborrning kommer
att genomforas under 2012. Produktionskostnaderna for
Alvheimfaltet uppgick till cirka 5,00 USD per fat under 2011.

Den forsta  produktionen  fran  Volundfdltet  (l.a.35%)
pdbodrjades i april 2010 och produktionen ©kade under dret
till platdproduktionen da utbyggnadsborrning slutforts med
framgang. Volundfaltet producerade pa en nivad om 12 000 boepd
netto till Lundin Petroleum under 2011 och &vertréffade vida
forvantningarna. Denna produktion éversteg 8 700 boepd, netto,
som dar Volundfaltets fulla kapacitet pa Alvheim FPSO-fartyget,
eftersom ytterligare reservkapacitet kunde utnyttjas. Ytterligare
en utbyggnadsborrning kommer att genomféras pa Volundfaltet
under 2012.

UTBYGGNAD
Gaupe

NYCKELTAL NORGE 2011 2010 Utbyggnadsplanen fér Gaupefaltet i PL292 (l.a. 40%) godkandes i
juni 2010 och produktionsstart forvantas i slutet av forsta kvartalet
2012. Gaupeféltet, med BG Group som operatér, har uppskattade
reserver om cirka 31 MMboe brutto, och férvdntas producera
5 000 boepd netto till Lundin Petroleum vid platdproduktion.
Gaupefaltets utbyggnadsborrningar pagar och anldggningarna &r
i stort sett fardigstallda. Vadret i Nordsjon har varit extremt daligt
och férsenade ankomsten av det rérledningsldggande fartyget,
som kravs for att fardigstélla utbyggnaden.

Brynhild

En utvecklingsplan for Brynhildféltet (tidigare Nemo) i PL148
(La. 70%) godkdndes av det norska olje- och energidepartementet
i november 2011. Brynhildfaltet innehdller reserver om
20 MMboe brutto, och berdknas producera 8 400 boepd netto
till Lundin Petroleum vid platadproduktion, med produktionsstart
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Luno PL338 (l.a. 50%) Johan Sverdrup PL501 (l.a. 40%) och PL265 (l.a. 10%) PL438 (l.a. 25%)

» Fyndigheten Luno 2007. » Fyndigheten Avaldsnes 2010. » Gasfyndigheten Skalle 2011.
» Framgangsrlkt utvarderad 2009 och 2010. » Fyndlgh?ten Aldous Major South 2011. PL533 (2. 20%)

» Fyndigheten Luno South 2009. » Efter utvarderingsprogrammet 2011 uppskattas

» Borrning pa Pulkstrukturen (Salinas)

» Fyndigheten Apollo 2010. Utvdrdering 2012. dg ;ammanlagda betingade resurserna till 1,7-3,3 2012. P& samma geologiska trend som
» Fyndigheten Tellus 2011. miljarder boe. fyndigheterna Skrugard och Havis.
» Reserver Luno/Tellus 186 MMboe brutto. » Fyndigheterna Avaldsnes/Aldous Major South
» Luno/Tellus utbyggnadsplan lamnades in i andrar namn till Johan Sverdrup.
januari 2012. » 5-7 ytterligare utvarderingsborrningar ska utforas pa

Johan Sverdrup 2012.

» Ytterligare 3 prospekteringsborrningar
genomfors i det stérre Lunoomradet 2012.

STORRE ALVHEIMOMRADET OVRIGA OMRADEN

Alvheimfaltet (l.a. 15%) Boyla PL340 (2. 15%) Gaupe PL292 och PL292b (l.a. 40%)
» Slutlig utvinning, brutto, 282 MMboe. » Fyndigheten Bayla 2009. » Féltet fick klartecken for utbyggnad i juni 2010
» Fas ll-utbyggnadsborrning slutférd. » Fyndigheten Caterpillar 2011. och produktionsstart forvantas i bérjan av 2012.
» Fas lll-borrning berdknas paborjas 2012. » Utbyggnadsplan ska inlimnas under 2012. Brynhild PL148 (l.a. 70%)
» FPSO-kapaciteten om 150 000 boepd » Ska byggas ut som en aterkoppling till » Utbyggnadsplan godkand 2011, produktions-
uppnadd for narvarande. Alvheim FPSO-fartyget. start planerad till slutet av 2013.
Volundfiltet (l.a. 35%) Sodra delen av norska kontinentalsockeln
» Slutlig utvinning, brutto, 54 MMboe. » 3 prospekteringsborrningar planerade under
» Nettoproduktion 2011 12 000 boepd. 2012 (Carlsberg, Ogna och Clapton).
Mgre Basin

» 1 prospekteringsborrning planlagd till 2012 (Albert).
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STORRE LUNOOMRADET
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forvantad i slutet av 2013. Utbyggnaden omfattar fyra borrningar
aterkopplade till det befintliga Piercefdltets infrastruktur, med
Shell som operatdr, i den brittiska delen av Nordsjon. | mars 2012
meddelade Lundin Petroleum att en Gverenskommelse gjorts
med Talisman Energy avseende ett Gvertagande av den resterade
30-procentiga licensandelen i PL148, under forutsattning att
transaktionen godkanns av de norska myndigheterna.

Aldous Major North

‘LL Johan Sverdrup PL265
\ Johan Sverdrup PL501

Luno/Tellus

[l Lundin Petroleum (operator)
[ Lundin Petroleum (partner)
W Oljefalt

B Gasfilt

Luno

Lunofaltet beldget i PL338 (l.a. 50%) upptacktes 2007 och har
darefter utvédrderats genom tva ytterligare borrningar som
stodjer ett reservestimat, brutto, om 148 MMboe.

I april 2011 resulterade prospekteringsborrningen Tellus i PL338 i
en oljefyndighet. Tellusfyndigheten ar en nordlig férldngning av
Lunofaltet och kommer att inkluderas i Lunoféltets utbyggnad.

| januari 2012 ingavs en utbyggnadsplan for Lunoféltet till det
norska olje- och energidepartementet. Utbyggnadsplanen
inbegriper en 16sning fér en samordnad utbyggnad av
Lunofaltet och det nérliggande Draupnefiltet i licens PLOO1B
med Det norske oljeselskap ASA som operator. Ett avtal har
slutits med Det norske oljeselskap ASA i mars 2012 avseende en
samordnad utbyggnadsldsning. Den forsta produktionen fran
Lunoféltet férvantas i slutet av 2015, med en topproduktion,
enligt prognos, om runt 90 000 boepd, brutto. Lunoplattformens
designkapacitet kommer att omfatta ©ver 120000 boepd
nar Draupneproduktionen laggs till den fran Lunoféltet.
Bruttokapitalkostnaden for Lunoféltets utbyggnad uppskattas

till 4 miljarder USD och omfattar plattform, pipelines och
15 borrningar. Lunofaltet uppskattas innehalla 186 MMboe,
brutto, av reserver. Ett kontrakt har tilldelats Kveaerner ASA
som omfattar ingenjorsarbete, inkdp och konstruktion av en
jacketstruktur for Lunoplattformen. Ett kontrakt har tilldelats
Rowan Companies Inc. for en jack up-rigg som ska utféra
utbyggnadsborrningarna pa Lunoféltet.

PROSPEKTERING

Vid en prospekteringsborrning pa Avaldsnesstrukturen i PL501
under 2010 patréffades oljeférande sandsten som vid test
visade sig vara av god kvalitet. Initialt uppskattades fyndigheten
innehdlla bruttoresurser om mellan 100 och 400 MMboe
i licensen. Under 2011 har tvd utvérderingsborrningar pa
Avaldsnes slutforts med framgang och bekréftat forlangningen
av Avaldsnesfyndigheten. | augusti 2011 tillkdnnagav Statoil,
som &r operator for PL265, upptackten av Aldous Major
South och en utvdrderingsborrning slutférdes framgangsrikt
i oktober 2011. Som ett resultat av utvarderingsborrningarna
pa Avaldsnes och Aldous Major South bekrdftades det att de
tva fyndigheterna &r ett sammanhdngande gigantiskt oljefalt,
vilket i januari 2012 dndrade namn till Johan Sverdrup. Lundin
Petroleum tillkdnnagav ett intervall for utvinningsbara betingade
bruttoresurser om mellan 800 miljoner och 1,8 miljarder fat fran
Avaldsnesfyndigheten i PL501, vilket har reviderats av Gaffney,
Cline & Associates. Statoil har ocksa tillkdnnagivit ett intervall for
utvinningsbara betingade bruttoresurser om mellan 900 miljoner
och 1,5 miljarder fat olja i PL265. Johan Sverdrupfyndigheten
uppskattas darfér innehalla betingade bruttoresurser om
mellan 1,7 och 3,3 miljarder fat utvinningsbar olja, vilket gor
den till en av de storsta fyndigheterna nagonsin pa den norska
kontinentalsockeln och den storsta sedan mitten av 1980-talet.

| januari 2012 genomférdes den tredje utvarderingsborrningen
16/5-2S i PL501. Trots att borrningen patraffade sandstens-
reservoar av god kvalitet fran juradldern, patréffades reservoaren
djupare an forvantat och foljaktligen under kontakten mellan
olja och vatten. Resultatet av borrningen kommer antagligen
att minska de nuvarande resursuppskattningarna for den sédra
delen av Avaldsnesfyndigheten.

I juli 2011 avslutades prospekteringsborrningen Skalle i PL438
(La. 25%), ungefar 25 km fran det producerande gasféltet Snghvit,
och ledde till en gasfyndighet med uppskattade betingade
bruttoresurser om mellan 88 och 283 miljarder kubikfot (bcf).

| januari 2011 tilldelades Lundin Petroleum tio prospekt-
eringslicenser i 2010 ars APA licensrunda varav sex licenser
med Lundin Petroleum som operator. | april 2011 tilldelades
Lundin Petroleum licensen PL609 som operatdr i den 21:a
norska licensrundan. PL609 (la. 40%) ar beldgen i Barents
hav oster om Statoils nya stora oljefyndigheter Skrugard och
Havis. | januari 2012 tilldelades Lundin Petroleum ytterligare tio
prospekteringslicenser i 2011 ars APA licensrunda och Lundin
Petroleum kommer att vara operator for fyra av dessa.

Lundin Petroleum fortsétter med dess aktiva prospekterings-
och utvarderingsprogram med dtta prospekterings- och
sex utvarderingsborrningar under 2012, De viktigaste
verksamhetsomrddena dr prospekterings- och utvdrderings-
borringar pa Johan Sverdrupfyndigheten, Apollofyndig-
heten och det storre Lunoomradet.



Hur gjorde Lundin Petroleum
den gigantiska Johan
Sverdrupfyndigheten?

Enintervju med HANS CHRISTEN RZNNEVIK

Lundin Petroleum gjorde en fyndiget i varldsklass, Johan Sverdrup, i
ett omrade som de flesta inom industrin bedémde som ointressant.
Med utvdrderingsborrningarna under 2011 och bekréftelsen att
fyndigheten strackte sig in i den angrénsande licensen, for vilken
Statoil &r operatdr, bedéms Johan Sverdrupfyndigheten vara en av
de storsta fyndigheterna ndgonsin gjorda i Norge. Lundin Petroleums
prospekteringschef i Norge, Hans Christen Rgnnevik, har vunnit stort
erkdnnande de senaste manaderna. Han beddms vara geniet bakom
Lundin Petroleums otroliga prospekteringsframgang pa den norska
kontinentalsockeln.

Hur bedémde du potentialen pa den norska kontinentalsockeln?

Vér generella filosofi var att oljan inte var slut pd den norska
kontinentalsockeln — dar fanns mer att finna. Jag har férdelen av att
ha vuxit upp med utbyggnaden av den norska kontinentalsockeln.
Att starta pa det norska petroleumdirektoratet var nyttigt for att
erhdlla en helhetsbild. Under de senaste 40 dren har vi sett en stegvis
fordndring i den teknik som anvands for att finna olja. Ny 3D-seismik
och en imponerande samling av andra verktyg har gett storre
sakerhet nar potentiella strukturer identifieras idag.

Norge var under en lang period endast 6ppet for storbolagen, vilka
fokuserade pa latt identifierbara strukturer. Detta resulterade i en
betydligt ldgre borrdensitet i Norge dn i Storbritannien, dar sektorn
hade 6ppnats upp for oberoende bolag langt tidigare. Det fanns
fortfarande stora arealer, offshore Norge, som var outforskade. Den
norska kontinentalsockeln har 6ppnats upp for nya spelare med en
annan riskaptit, vilka jagar efter nya mojligheter.

Hur skulle du beskriva utvecklingen av aktiviteterna pa den norska
kontinentalsockeln?

Trenden pd 90-talet var att oljebolag blev stérre och stérre och
darmed var det farre operatdrer pa den norska kontinentalsockeln.
Deras uppfattning att det inte fanns ndgon mer olja att finna,
blev en sjélvuppfyllande profetia nar stora bolag snarare borjade
kopa upp andra bolag for att mota reserversattningsmatt an att
forsdka finna oljan sjélva. Produktionen borjade avta eftersom
prospekteringsborring minskade i tron om att tiden for stora
fyndigheter var ver.

Hur lyckades den norska staten stoppa nedgangen?

De 6ppnade upp sockeln for nya spelare. Idag &r 40 nya bolag
involverade i den norska oljeindustrin, vilket har lett till 15 separata
utbyggnadsprojekt och mer dn 20 fyndigheter, vilka ligger néra
existerande infrastruktur. Lundin Petroleum gor entré pa den norska
kontinentalsockeln 2003 och innehar nu mer an 50 licenser, med ett
prospekteringsprogram om atta prospekteringsborrningar 2012 och
denna niva av aktivitet forvantas fortsatta.

Processen for att tilldela licenser i forutbestdmda omraden (APA) tog
sin nuvarande form 2003 och &r utformad for att uppmuntra bolag
att arbeta eller dterldmna sina licenser for att stimulera aktiveten i
mogna omrdden. Detta har gjort ny areal tillgdnglig och uppmuntrar
till slutférande av arbetsprogram.

Ett annat av statens initiativ, vilket stimulerade aktiviteten var att
godra en kontant aterbetalning av skatteunderskott vilka uppkommit
genom prospektering, vilket darmed finansierade en stor del av
prospekteringskostnaderna.

Ett viktigt sardrag vad gdller var prospektering &r att den &r
sjalvforsorjiande. Vi har en andel om 15 procent i Alvheimfiltet
och 35 procent i satellitfdltet Volund, vilket ger kassaflode. Vara
prospekteringskostnader ar avdragsgilla mot skatt att betala pa detta
kassaflode och &r sdledes till stor del finansierade av staten.

Nar geologer gér ovantade fyndigheter sdger de ofta att de har
lyckats med en ny geologisk modell. Vad &r en geologisk modell?

En geologisk modell dr en konceptuell karta i fyra dimensioner, som
erhdlls fran verktyg sdsom 3D-seismik och som visar den strukturella
utvecklingen av berggrunden i omradet som é&r i fokus. Den
geofysiska modellen kompletteras med flera olika geologiska data,
vilket &r nédvandigt for att dela upp de kritiska aspekterna av flera
strukturer. Det &r nodvandigt att ha ett sammansvetsat team med
respekt for kunskap, utvecklande av nya metoder och ny teknik for att
kunna avsldja dessa data.

Vad ar bakgrunden till den otroliga Johan Sverdrupfyndigheten?

Flera bolag hade tidigare nosat runt i omradet ddr Lundin Petroleum
gjorde den gigantiska fyndigheten, Johan Sverdrup. Esso erholl
prospekteringslicensen for omradet i den forsta licensrundan 1965.
Licensen har aterlamnats flera gdnger och utéver Esso har Statoil och
Elf ocksa innehaft licensen.

Johan Sverdrupfyndigheten kom efter Lunofyndigheten som
vi gjorde 2007, nar vi funnit nyckeln till hur vi skulle 1dsa upp
sodra  Utsirahdjden. Lunofyndigheten var en okonventionell
prospekteringsmodell, vilken upptdcktes genom att anvdnda ny
teknik tillsammans med Lundin Petroleums foretagsmentalitet att ta
prospekteringsrisk.

Det é&r lattare att uppna sadan framgang i ett litet bolag. Lundin
Petroleum drar férdel av att dess ledningsteam kan anvanda ny teknik
och anamma nya teorier vilka inte behdver kontrolleras av andra
eftersom teamet I6pande skapar dem sjalva. Denna cocktail har visat
sig leverera fantastisk prospekteringsframgang.

Ashley Heppenstall sa i en presskonferens att Du har lovat flera
nya fyndigheter. Kommer Du och Ditt team kunna géra fler stora
fyndigheter?

Det kan bara framtiden utvisa, men jag dr 6vertygad om att det finns
mycket mer olja att finna.
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\
Framgangsrik start pa det
malaysiska prospekterings-
programmet

.

Efter en period av avtalsslut avseende forvarv av block,
insamling av seismik, bearbetning och utvardering under
havsbotten pabodrjades det forsta borrprogrammet under 2011.
Fyra prospekteringsborrningar och en utvdrderingsborrning
genomfdérdes med borriggen Offshore Courageous.

Borrprogrammet startade i block SB303 i Sabahregionen
dar bdda borrningarna Tarap-1 och Cempulut-1 patréffade
gasforande reservoarer. Sammanréknat med gasvolymerna fran
den ndrbeldgna Titik Terangstrukturen har Lundin Petroleum
betingade resurser om 250 bcf i detta omrade. Lundin Petroleum
utvérderar nu mojligheterna for ett gasutbyggnadsprojekt for
dessa fyndigheter. Borrkampanjen fortsatte sedan pa Malaysiska
halvon och block PM308A. Borrningen Batu Hitam-1 patréffade
koldioxidférande reservoarer pa& malnivan och pluggades
darfor igen och 6vergavs. Borrningen Janglau-1, som hade
en annan prospekteringsmodell som malsattning, patraffade
oljeférande sand i en tjockare sektion av sandsten och skiffer
(intra-rift). Studier pagar for att utvardera kvaliteten av denna
fyndighet med en relativt djup reservoar av mattlig kvalitet.
Den sista borrningen i kampanjen var Bertam-2 som var en
utvérderingsborrning av Bertamfyndigheten i block PM307.
Borrningen bekréftade forlangningen och kvaliteten av den
oljeférande  sandstensreservoaren nordost om fyndigheten
Bertam-1. Lundin Petroleum tror att Bertamfyndigheten kommer
att bli en kommersiell utbyggnad.

Prospektering 2012

Parallellt med borraktiviteterna 2011 fortsatte de tekniska
undersodkningarna under havsbotten infor 2012 ars borrkampanj.
Ytterligare ett borrprogram omfattande fem borrningar ar
planerat for 2012: tva borrningar i Sabahomradet och tre utanfor
Malaysiska halvon. | Sabahomrddet dr malsdttningen den
oljebendgna Beranganstrukturen, som har andra geologiska
forutsattningar an gasfyndigheterna fran 2011. Den andra
planerade borrningen &r en prospekteringsborrning i narheten
av oljefyndigheten Tiga Papan, med ett vertikalt hdl och en
sidospdrsborrning, for att utvdrdera reservoaregenskaperna hos
de tva forkastningsfickorna i strukturen. Programmet flyttar sedan
vidare till Malaysiska halvén dér tre borrningar ska genomforas.
I block PM308B kommer en borrning att genomféras pa
Beserahstrukturen, som har liknande geologiska férutsattningar
som borrningen Janglau-1.

Ett projekt for insamling och bearbetning av 3D-seismik
genomférdes i block PM307 (som innefattar Bertamfyndigheten).
Baserat pd de forsta resultaten av bearbetningen har en rad
intressanta strukturer liknande Bertamstrukturen identifierats,
vilket kommer att ligga till grund for framtida borraktivitet.




OFFSHORE SABAH - OSTRA MALAYSIA

SB303 (l.a. 75%)

» 3D-seismik insamlad 2009.

» Gasfyndigheten Tarap 2011.

» Gasfyndigheten Cempulut 2011.

» Betingade bruttoresurser for Tarap, Cempulut och befintlig
fyndighet, Titik Terang, 6verstiger 250 bcf.

» 1 prospekteringsborrning planerad till 2012.

SB307/308 (l.a. 75%)

» 3D-seismik insamlad 2009/2010.

» 1 prospekteringsborrning planerad till 2012 angransande till
den befintliga fyndigheten Tiga Papan.

OFFSHORE MALAYSISKA HALVON

PM308A (l.a. 35%)
» 3D-seismik insamlad 2009-2011.

» Prospekteringsborrningen Batu-Hitam har pluggats igen och
ldmnats som ett torrt hal 2011.

» Oljefyndigheten Janglau 2011.
» 2 prospekteringsborrningar planerade till 2012.

PM308B (l.a. 75%)
» 3D-seismik insamlad 2009-2011.
» 1 prospekteringsborrning planlagd till 2012.

PM307 (l.a. 75%)

» 3D-seismik insamlad 2011.

» Framgangsrik utvéardering av Bertamfyndigheten i borjan av 2012
— studier for att avgora utbyggnadskoncept pagar.



VERKSAMHETEN - OVRIGA OMRADEN

FRANKRIKE

De franska félten bestar av mogna tillgdngar som har varit i
produktion under manga ar. | Paris Basin (lLa. 43-100%) och
Aquitaine Basin (la.50%) pdagar kostnadseffektiva borrningar
och underhallsaktiviteter for att bibehalla produktionsnivderna.
Kapitalinvesteringar har gjorts pa flera félt i Paris Basin, vilket har
resulterat i hdgre produktion och ¢kade reserver.

Anldggningar  och infrastruktur & pd plats  med
Overskottskapacitet som mojliggdr en snabb utbyggnad av nya
reserver. De franska tillgdngarna sinar langsamt och genererar
darfor forutsebar, 1dangsiktig produktion fér Lundin Petroleum.

Ytterligare prospekteringsmojligheter och utvinning
av betingade resurser utforskas for att oka den franska
produktionen.

Paris Basin
Lundin Petroleum &r operatdr av tio produktionslicenser och sex
prospekteringslicenser.

Utbyggnadsplanen for Grandville godkandes 2010 och omfattar
ett borrprogram om dtta borrningar, nytt insamlingssystem och
nytt produktionscenter. Tva borrningar genomfordes under
2011 och produktionsanldaggningarna dr praktiskt taget klara.
Sex ytterligare borrningar och driftsattning av produktionsan-
laggningarna ar planerade till 2012. Ytterligare utvardering av
utbyggnaden kan leda till ytterligare fyra bormingar for att na
betingade resurser i detta omrade.

Utbyggnadsstudier i andra Paris Basinfalt pagar.
Tva konventionella prospekteringsborrningar ar planerade till

2012, i prospekteringstillstdnden Est Champagne och Val des
Marais.

NYCKELTAL FRANKRIKE 2011 2010

Aquitaine Basin
Lundin Petroleum har en licensandel om 50 procent i fem
produktionslicenser dar bolaget inte &r operator.

Ett av de storsta fdlten i Aquitaine ar Courbeyfédltet med en
utvinningsfaktor pad mindre an tio procent. Omarbetning av
seismiska data har slutforts och de pagdende féltutbyggnads-
studierna berdknas bli klara under 2012.

Studier  pagdr for att  undersdka  potentialen  for
utbyggnadsborrning pa félten Les Mimosas och Les Tamaris.
Installationen av pipeline under 2011 for att exportera olja fran
Les Mimosas till anldaggningen i Les Arbousiers har skjutits upp
till 2012,



RYSSLAND

Laganskyblocket

Laganskyblocket (lLa. 70%) &r 2000 km? stort och beldget
offshore i det norra Kaspiska omradet i narheten av nagra
av varldens storsta olje- och gasfyndigheter. Fyndigheten
Morskaya upptdcktes 2008 och innehaller betingade resurser om
110 MMboe, netto, till Lundin Petroleum.

Den ryska staten bedomer fyndigheten som strategisk pa
grund av att den ar beldgen offshore, under lagen for utldndska
strategiska investeringar. Detta innebdr att ett statligt bolag
maste dga 50 procent.

Ytterligare prospekteringspotential

En insamling av 3D-seismik gjordes under 2010 och resultaten
analyserades under 2011. De nya uppgifterna bekréftar en
forlangning av  Morskayastrukturens geologiska trend mot
nordvést, pa vilken en serie av ytterligare strukturer har
identifierats. Vidare har insamling av ny 2D-seismik och ett antal
elektromagnetiska linjer genomforts under 2011 for att fullgora
blockets seismiska ataganden. Dessa data har efter bearbetning
och tolkning lett till att ytterligare potential har identifierats
utanfér den geologiska trend som nu prospekterats.

Komi

Lundin Petroleum har en licensandel om 50 procent i tre
producerande falt i Komiregionen. Produktionen kommer
fran  devoniska  karbonatreservoarer.  Sedan 2009, da
utbyggnadsborrning  framgangsrikt  hojde  produktionen,
avtar produktionen fran falten och under 2011 uppgick den
genomsnittliga bruttoproduktionen till cirka 6 200 boepd. Olja
exporteras via det ndrliggande pipelinesystemet Transneft och
cirka 60-65 procent séljs inom landet.

NYCKELTAL RYSSLAND 2011 2010

NEDERLANDERNA

Nederldnderna & en mogen gasprovins som forser Lundin
Petroleumn med stabil, Idngsiktig produktion fran félt onshore och
offshore. Produktionen genereras fran licensandelar dér bolaget
inte ar operator. Aven om flertalet producerande félt ar s8 kallade
mogna falt utvdrderas ytterligare utbyggnadsborrningar och
mojligheter aktivt.

Den producerade gasen sdljs frdmst till Gasterra under ett
[dngsiktigt avtal i enlighet med den holldndska statens "small gas
field policy” Gas fran E17-faltet sdljs separat.

Efter prospekteringsframgangarna 2009 och 2010 i Gorredijk-
licensen, onshore, har ytterligare tva borrningar genomforts
under 2011. Vid bada patréffades gas i Vlieland- och
Zechsteinsekundarreservoarerna, men i bdgge fallen var
Slochterensandstensreservoaren, som var det primdra malet,
vattenférande. Tester och reservoarstudier pagar av borrningarna
Langezwaag-1 och Nieuwehorne-1 for att utvdrdera om dessa
ar kommersiella. En tredje prospekteringsborrning, Wommels-1,
genomfordes i Leeuwardenlicensen och visade sig vara ett
torrt hal. Ytterligare prospekterings- och utvarderingsaktivitet ar
planerad till 2012.

Produktionsstart fran gasféaltet De Hoeve forvéantas i borjan av
2012.

NYCKELTAL NEDERLANDERNA 2011 2010

IRLAND

Lundin Petroleum har en prospekteringslicens dér bolaget inte ar
operator, offshore Irland, i Slyne Basin (Inishmorelicensen 50%). |
slutet av 2010 forlangdes licensen med ett ar. En insamling av
3D-seismik gjordes under 2010 och resultaten tolkades under
2011. Partnersamarbetet soker ytterligare en licensférlangning
for att utvardera ytterligare mojligheter.



VERKSAMHETEN - OVRIGA OMRADEN

KONGO (Brazzaville)

Lundin Petroleum har en licensandel om 18,75 procent i Block
Marine Xl och 21,55 procent i det angrdnsande Block Marine X1V,
offshore Kongo (Brazzaville).

Ansokan om en ettarsférldngning av licenserna beviljades for
bdda blocken under 2010. Beslut fattades om att ga in i fas Il och
binda sig for ytterligare en borrning i Block Marine XI baserat pa
de senaste tekniska studierna.

Borrningen for att uppfylla fas ll-dtagandet i Block XI genomférdes
i september 2011 med madlséttningen att nd en reservoar under
saltlagret. Den visade sig vara ett torrt hal. Borrningen for att
uppfylla fas I-dtagandet i Block XIV genomférdes i december
2011, men de patrédffade oljevolymerna var inte kommersiella.
Operatdren utvdrderar for ndrvarande resultaten av borrningarna
och ett beslut om framtida aktiviteter i blocken kommer att fattas
i borjan av 2012.

TUNISIEN

Oudnafiltet (la. 40%) sattes i produktion i november 2006.
Under 2011 producerade féltet stadigt dver 1 500 bopd, brutto.
Oudnafdltet innefattar en producerande borrning och en
vatteninjiceringsborrning, bada aterkopplade till lkdam FPSO:n.
Reservoartrycket halls uppe genom vatteninjicering och
artificiell lyft som fas genom en rdoljedriven jetpump.

lkdam FPSO:n dgs av lkdam Production SA, vars aktiedgare &r
Lundin Petroleum (40%), Teekay-Petrojarl Production AS (40%)
och Gezina AS (20%).

NYCKELTAL TUNISIEN 2011 2010

VIETNAM

Lundin Petroleum hade en licensandel om 33,33 procent i
Block 06/94 i Nam Con Son Basin, offshore sddra Vietnam. Tre
borrningar genomférdes under prospekteringsperioden fram
till slutet av oktober 2011. Dessa pluggades igen och &vergavs
eftersom borrningarna inte var framgangsrika och endast en
mycket liten mangd gas patraffades. Blocket aterlamnades
under 2011.

INDONESIEN

Lematangblocket

Gasfdltet Singa i Lematangblocket togs i produktion i april 2010.
Under 2011 har faltet producerat cirka 27 MMscfd av gas till
forséljning, brutto. Borrningen Singa-3 ska enligt plan genomga
en ombyggnad av ett produktionstrdd under forsta kvartalet
2012 for att komma till rétta med temperaturbegransningar och
dérefter forvantas produktionsnivaerna oka till runt 47 MMscfd
gas till forsdljining, brutto. Nettoreserver per licensandel
uppskattas till 3,9 MMboe.

Avtal om gasforsdlining har slutits med de indonesiska
gasdistributérerna PLN  och PGN fér den pagdende
avtalsperioden  for  produktionsdelningskontraktet.  Lundin
Petroleums licensandel i Lematangblocket ar 25,88 procent.

Ytterligare prospekteringspotential

Insamling av 2D-seismik pd 1500 km o&ver Cakalangblocket
offshore slutfordes och tolkningen har lett till att flera
oljestrukturer identifierats. | det intilliggande Baronangblocket
pagdr planeringen av tva prospekteringsborrningar for 2013.
Vidare insamlades dven 2D-seismik pa 2400 km &ver South
Sokangblocket i East Nantuna och bearbetning av uppgifterna
kommer att slutforas i borjan av 2012.

I april 2011 tilldelades Lundin Petroleum ett produktionsdel-
ningskontrakt for Guritablocket (La. 100%). En geokemisk
undersokning genomfoérdes i tredje kvartalet 2011 som gav
stod for forekomst av ett aktivt petroleumsystem i sédra delen
av blocket. Pdgdende studier under havsbotten har som
malsattning att identifiera borrbara strukturer for en samlad
borrkampanj offshore Indonesien under 2013/2014.

NYCKELTAL INDONESIEN 2011 2010
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SAMMANFATTNING RESERVER MMboe

'l 'mars 2012 meddelade Lundin Petroleum att en Gverenskommelse
tréffats med Talisman Energy avseende ett Gvertagande av den
resterade 30-procentiga licensandelen i PL148, under forutsattning att
transaktionen godkanns av de norska myndigheterna.

UTBYGGNAD

BETINGADE RESURSER

slut 2010

PRODUKTION

RESERVER

slut 2011 slut2010  slut 2011

Vasentliga reserv- och
resursokningar

Som ett bolag verksamt bdde inom prospektering och produktion
ar Lundin Petroleums malséttning att kontinuerligt expandera
verksamheten genom att identifiera  prospekteringsmaojligheter
och bearbeta dessa till borrbara strukturer, for att ddrmed utoka de
prospekteringsbara resurserna. Till f¢ljd av prospekteringsborrningar och
fyndigheter 6vergar prospekteringsbara resurser till betingade resurser.
Nér sedan en utbyggnadsstrategi utarbetats och fyndigheterna visat
sig kommersiellt utvinningsbara omklassificeras betingade resurser till
reserver.

RESERVER

I slutet av 2011 hade Lundin Petroleum 210,7 miljoner fat oljeekvivalenter
(MMboe) av reserver . Detta &r en 6kning med 21 procent jamfort med
2010, med hansyn tagen till 2011 ars produktion om 12,1 MMboe
och forvdrvet av ytterligare 20 procent av Brynhildféltet' i Norge.
Reserversattningsgraden, vilken berdknas genom att dividera dkningen av
reserverna i slutet av 2011 med 2011 ars produktion, dr 264 procent. Av
reserverna om 210,7 MMboe utgdr 84 procent oljereserver och av de totala
reserverna ar 98 procent beldgna i lander med skatte- och royaltysystem.
Lundin Petroleum redovisar alla sina reserver i fat oljeekvivalenter per dess
licensandel. Samtliga reserver ar foremal for en oberoende revision av
Gaffney, Cline & Associates (GCA).

Lundin Petroleum rapporterade en hog reserversattningsgrad. Varje
producerat fat under 2011 har ersatts med mer dn 2,6 nya fat av reserver,
vilket fortsatt bidrar till en stark reservbas for framtida produktionstillvéxt.

I Norge okade Lundin Petroleums reserver fran 139,22 MMboe till
162,2 MMboe. Detta dr i forsta hand ett resultat av att Tellusfyndigheten,
som gjordes under andra kvartalet 2011, inkluderats. Tellusféltet bedéms
nu vara en forlingning av Lunofdltet och har inkluderats i utbyggnads-
och verksamhetsplanen (PDO) for Lunoféltet som ingavs till den norska
staten i januari 2012. Detta kombinerat med tekniska uppdateringar for
huvuddelen av Lunoféltet resulterade i en ©kning av Lunoreserverna
fran 74 MMboe till 93 MMboe. Vidare har reservokningar uppnatts
for de producerande falten Alvheim och Volund. Ytterligare borming
planeras pa bada falten under 2012. Utbyggnadsplanen for Baylafaltet ar
ldngt framskriden och férvantas inges i mitten av 2012. Som ett resultat
overfordes 3,2 MMboe fran betingade resurser till reserver. Slutligen
har licensandelen i Brynhildfdltet’ utokats genom forvarv av ytterligare
20 procent under 2011, vilket bidragit till reservékningen.
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inkluderar Storbritannien

| Frankrike 6kade reserverna frdn 21,9 MMboe till 24,7 MMboe,
framst till foljd av 6kade reserver i Vert La Gravellefaltet. | likhet
med Grandvillefdltet forra aret har fortsatt utvarderingsarbete
under marken resulterat i framtagande av en utbyggnadsplan for
detta falt i Paris Basin med Lundin Petroleum som operator.

En mindre reservokning redovisades i Nederldnderna, vilken med
god marginal ersatte 2011 ars produktion.

BETINGADE RESURSER

Forutom certifierade reserver har Lundin Petroleum ett antal
upptdckta olje- och gasresurser som klassificeras som betingade
resurser. Estimat av betingade resurser har varit féremal for en
oberoende revision av GCA.

Under 2011 har Lundin Petroleums betingade resurser ©kat
betydligt, frdn 2592 MMboe till 851,1 MMboe. Detta beror
framst pa en revidering av resurserna fran Johan Sverdrupfaltet
(tidigare Avaldsnes/Aldous) som en folid av den pdagaende
utvarderingskampanjen. Betingade bruttoresurser i PL501-delen
av Johan Sverdrup (l.a. 40%) har uppskattats till mellan 800 och
1800 MMboe (reviderade av GCA). Statoil, som operator for
PL265, har uppskattat betingade bruttoresurser till mellan 900
och 1 500 MMboe i PL265-delen av Johan Sverdrup (l.a. 10%).
Statoils uppskattning har inte reviderats av GCA. Detta resulterar i
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betingade nettoresurser sammanlagt om 640 MMboe, baserat pa
mittpunkten for intervallet, och utgdr en 6kning fran foregadende
ars estimat om 80 MMboe.

PROSPEKTERINGSRESURSER

Lundin  Petroleum har en betydande portfodlj av
prospekteringslicenser. Under 2012 planerar Lundin Petroleum
att genomfoéra 18 prospekteringsborrmingar (som operator
och som icke-operatér) omfattande totalt 522 MMboe,
netto, obekréftade prospekteringsresurser samt ytterligare
sex utvdrderingsborrningar. Av dessa prospekterings- och
utvarderingsborrningar finns 14 i Norge och fem planeras ingd i
en ny borrkampanj i Malaysia. Darutdver planeras tva borrningar
i Frankrike och tre prospekteringsborrningar i Nederlanderna
(2 onshore, 1 offshore).

DEFINITION RESERVER

Reserver

Lundin Petroleum beraknar reserver och resurser enligt
2007 ars Petroleum Resource Management Systems
(PRMS) riktlinjer fran Society of Petroleum Engineers
(SPE), World Petroleum Congress (WPC), American
Association of Petroleum Geologists (AAPG) och Society
of Petroleum Evaluation Engineers (SPEE) och i enlighet
med Canadian Oil and Gas Evaluation Handbook (COGE
Handbook) och Canadian National Instrument 51-101
Standards of Disclosure for Oil and Gas Activities. Lundin
Petroleums reserver ar reviderade av Gaffney, Cline
& Associates (GCA), ett oberoende revisionsforetag.
Reserver definieras som den mangd petroleum
som forvantas vara kommersiellt utvinningsbar fran
kdnda ansamlingar fran en viss tidpunkt och framat.
Uppskattningar av reserver &r forknippade med
osdkerhet och for att specificera osékerhetsgraden delas
reserverna in i tre kategorier: bevisade, sannolika och
majliga. Lundin Petroleum rapporterar sina reserver som
bevisade och sannolika, dven forkortat 2P.

Bevisade reserver

Bevisade reserver dr sddana kvantiteter av
petroleum som kan uppskattas, genom
analys av geologiska data och ingenjorsdata,
vara med skélig tillforlitighet kommersiellt
utvinningsbara fran ett givet datum, fran kanda
reservoarer samt under radande ekonomiskt
ldge, existerande produktionsmetoder samt
nuvarande statliga bestdmmelser. Bevisade
reserver kan kategoriseras som utbyggda
eller icke-utbyggda. Skulle deterministiska
metoder  tilldmpas skulle termen  skdlig
tillforlitlighet anses uttrycka en hog grad av
tillit att dessa kvantiteter kan utvinnas. Skulle
sannolikhetslara tillampas skulle det vara minst
90 procents sannolikhet att kvantiteterna som
utvinns &r minst lika med eller storre dn de
uppskattningar som gjorts.

Sannolika reserver

Sannolika reserver &r icke-bevisade reserver
som genom analys av geologiska data
samt ingenjorsdata anses mer sannolika
att kunna utvinnas an motsatsen. | detta
sammanhang, da sannolikhetsldra tillimpas,
ska det vara minst 50 procents sannolikhet
att kvantiteterna som utvinns dr minst lika
med eller storre &n summan av uppskattade
bevisade och sannolika reserver.

DEFINITION RESURSER

Betingade resurser

Betingade resurser dr uppskattade kvantiteter av petroleum, fran och med
en viss dag, som kan potentiellt utvinnas fran kdnda ansamlingar genom
att anvanda etablerad teknik eller teknik som dr under utveckling, men som
inte ar att anse som kommersiellt utvinningsbara till foljd av en eller flera
betingelser. Betingelser kan inkludera faktorer sdsom ekonomiska, legala,
miljo-, politiska och regulatoriska fragor eller avsaknad av efterfrdgan. Det
ar inte sakert att det kommer att vara kommersiellt mojligt for bolaget att
producera nagon del av de betingade resurserna.

Prospekteringsresurser

Prospekteringsbara resurser dr uppskattade kvantiteter av petroleum, fran
och med en viss dag, som kan potentiellt utvinnas fran icke-upptackta
ansamlingar genom framtida utbyggnadsprojekt. Det finns en osdkerhet
avseende upptéckten och utbyggnaden av prospekteringsbara resurser.
Det dr inte sdkert att ndgon del av de prospekteringsbara resurserna
kommer att upptackas. Om de upptacks &r det inte sakert att det kommer
att vara kommersiellt mojligt for bolaget att producera ndgon del av de
prospekteringsbara resurserna.



PRODUKTION

Stark produktion
under 2011

PRODUKTION 2011

Lundin Petroleum producerade 12,1 MMboe under 2011 med
ett genomsnitt om 33 300 boepd. Tre nya utbyggnadsborrningar
gjordes pd Alvheimfaltet och dessa sattes i produktion under
flarde kvartalet 2011 och i béran av 2012. Alvheim FPSO:n
konstruerades for en produktionskapacitet om 126 000 boepd,
men genom en ombyggnad har FPSO-fartyget 6kat sin kapacitet
till cirka 150 000 boepd. Den utdkade produktionskapaciteten
mojliggjorde hogre produktion pa Volund &n den initialt
kontrakterade nivan om 8 700 boepd netto till Lundin Petroleum,
och Volund bidrog med 12 000 boepd netto till Lundin Petroleum
under 2011. En ytterligare utbyggnadsborrning planeras pa vart
och ett av falten Alvheim respektive Volund under 2012.

FORSALINING

2011 uppnadde Lundin Petroleum en total forsdljning om
124 MMboe till ett genomsnittligt oljepris pa 101,04 USD
per fat, vilket gav en nettoforsdljning om 1257,7 MUSD.
Forsaljningsvolymerna var 14 procent hogre under 2011
och erhdllet pris pd olja var 40 procent hogre dn 2010, vilket
medforde att olje- och gasintakterna var 60 procent hogre. Det
genomsnittliga Dated Brentpriset for 2011 var 111,26 USD per
fat.

AVVIKELSER

Salda volymer kan avvika fran antalet producerade fat under en
period beroende péd permanenta skillnader och tidsskillnader.
Tidsskillnader kan uppkomma pa grund av volymférandringar i
lager, férvaring och pipeline. Permanenta skillnader uppkommer
dels som ett resultat av royaltybetalning som gjorts i sak eller av
effekterna av produktionsdelningkontrakt.

FORVANTAD PRODUKTION

Lundin Petroleums foérvantade produktion for 2012 ligger i
intervallet 32 000 till 38 000 boepd. Mittpunkten i detta intervall
om 35000 boepd, representerar en 6kning om fem procent
jamfort med produktionen for 2011.

PRODUKTIONSOKNINGAR

Lundin Petroleums interna tillvaxtstrategi  ar att omvandla
prospekteringsfyndigheter till kassaflode genom en framgangsrik
utbyggnad av resurser. Under de ndrmaste fyra dren forvantas ett
antal utbyggnader leda till en férdubbling av Lundin Petroleums
produktion.

2011 PRODUKTIONSRESULTAT
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2012 FORVANTAD PRODUKTION

32 000-38 000boepd

Produktionsstarten for Gaupefaltet forvantas intréffa i slutet av
forsta kvartalet 2012, vilket innebar ytterligare produktionsokning
for Lundin Petroleum. Gaupefaltet har uppskattade reserver om
cirka 31 MMboe, brutto, och forvantas producera 5 000 boepd,
netto, till Lundin Petroleum vid platdproduktion. Brynhildfdltet,
for vilket godkannande av utbyggnadsplan erhélls i november
2011, kommer vytterligare att bidra till en produktionsdkning.
Brynhildfaltet (l.a. 70%), for vilket Lundin Petroleum dar operator,
har reserver om cirka 20 MMboe, brutto, och uppskattas
producera 8 400 boepd, netto, till Lundin Petroleum.



SAMHALLSANSVAR — CORPORATE RESPONSIBILITY

Lundin Petroleum

— tio ar av ansvarsfullt foretagande

| sin forsta drsredovisning 2001 definierade Lundin Petroleum
Corporate Responsibility (CR) som "mer &n ord, det &r en
installning och ett engagemang, 6versatt till handling” Detta
uttalande géller &n idag, och det viktiga for Lundin Petroleum
ar att samhaéllsansvar &r integrerat i besluten och i det dagliga
arbetet inom hela koncernen, pa alla nivaer i organisationen
— fran styrelsen till borrpersonalen.

Lundin Petroleum uppfyller till fullo den definition av ett
ansvarsfullt  féretag som Internationella standardiserings-
organisationen slar fast i ISO 26000: "en organisations ansvar
for effekter som dess beslut och aktiviteter har pa samhalle och
miljo, genom ett dppet och etiskt upptradande som bidrar till
hallbar utveckling, tar hansyn till intressenternas forvantningar,
folijer géllande lagstiftning och &r i Gverensstimmelse
med internationella uppférandenormer och genomsyrar
organisationen och tillampas i dess relationer”.

TIO AR AV CR-RAPPORTERING | LUNDIN PETROLEUM

| praktiken innebédr detta att stréva efter att uppna sociala,
miljdméssiga och ekonomiska fordelar samtidigt. | takt med
Lundin Petroleums utveckling har dven CR-arbetet fordndrats.
Inledningsvis innebar CR att bolaget levde upp till sina
varden och principer nér verksamhet bedrevs i utmanande
socialpolitiska miljoer. Utvecklingen av en uppférandekod,
intressentengagemang och  utvecklingsprojekt  for lokala
samhallen var de viktigaste CR-insatserna pd den tiden. Allt
eftersom bolagets geografiska fokus skiftade till Europa och
Sydostasien har Lundin Petroleum vidareutvecklat policies,
processer och rutiner for att uppratthdlla anstélldas och
uppdragstagares halsa och sdkerhet, skydda miljon och
hantera risker samtidigt som bolaget fér en 6ppen dialog med
intressenter och genomfor samhaéllsutvecklingsprojekt och gor
héllbara investeringar.

Lundin Petroleums &tagande gentemot sina anstdllda,
aktiedgare, vardldnder, vardsamhdllen och samhadllet i stort att
agera ansvarsfullt, tilldmpas genom att goéra de rdtta valen i
styrelserummet och ute pa féltet, dag efter dag.




Under de gangna tio aren har Lundin Petroleum
fortlopande reviderat sitt CR-ramverk for att forvissa
sig om att det beaktar relevanta fragor i nuvarande
och potentiella verksamhetsomraden. Processen har
innefattat att definiera interna varderingar, principer,
system och rutiner, integrera externa standarder

och initiativ, uppratthalla ett aktivt engagemang
bland lokala och internationella intressenter och
bidragsgivande till stod for miljon, samhallet och
god forvaltningssed.

CHRISTINE BATRUCH
VICE PRESIDENT CORPORATE RESPONSIBILITY
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CR-RAMVERKET

Uppforandekoden

Uppfoérandekoden, som representerar sjélva karnan i Lundin
Petroleums atagande for ansvarsfullt foretagande, innehaller den
vision och de varderingar och principer som vdgleder bolaget,
samt det ansvar bolaget har gentemot sina aktiedgare, anstéllda,
vardlander, véardsamhallen och miljo.

En formell oversyn av uppférandekoden genomfordes under
2011 med anledning av Lundin Petroleums tiodrsjubileum.
Vérderingarna, principerna  och ansvaren & i princip
oféréandrade eftersom de alltjdmt avspeglar Lundin Petroleums
CR-engagemang. Koden inkluderar nu dven ett dtagande i
forhallande till FN:s Global Compacts (UNCG) tio principer om
manskliga rattigheter, arbetsvillkor, miljo och bekdmpning av
korruption, samt ett uttalande om klimatférandring.

Den nya versionen av uppférandekoden godkéndes av styrelsen
i maj 2011 och ér tillgdnglig pa bolagets hemsida under Ansvar.

For att 6ka medarbetarnas kunskaper om uppférandekoden och
for att ge dem de nodvandiga verktygen for att utéva ledning
i CR-fragor visavi kollegor, uppdragstagare och intressenter,
har bolaget ett introduktionsprogram och en introducerande
presentation for medarbetare samt en personalhandbok, vilka
lyfter fram principerna i bolagets uppférandekod och policies.

Under 2011  dndrades  medarbetarnas  introduktions-
dokumentation for att avspegla uppdateringar i CR-ramverkets
dokument.

POLICIES

Halsa och sdkerhet

Lundin Petroleums policy for hdlsa och sdkerhet slar fast
malsattningen att bedriva all verksamhet pa ett sétt som skyddar
manniskor och egendom och foljer géllande lagstiftning. Det
framsta malet for hélsa och sékerhet &r att tillhandahalla en saker
arbetsmiljo for anstéllda, uppdragstagare och allmanheten.

Miljo

Lundin Petroleums miljopolicy slar fast malsattningen att skydda
miljon och att sadkerstdlla att prospekterings-, utbyggnads-
och  produktionsverksamheten  bedrivs  enligt  gallande
miljdlagstiftning och foreskrifter samt uppfyller bolagets
miljomassiga krav.

Relationer med lokala samhallen

Lundin Petroleums policy for relationer med lokala samhallen slar
fast malsattningen att férbattra levnadsstandarden och vélfarden
for ménniskor i de omraden dér bolaget bedriver verksamhet,
till exempel genom att anstélla lokala medarbetare och/eller
medverka i samhallsprojekt.

Whistleblowing

Lundin Petroleums whistleblowingpolicy och riktlinjer ger
alla anstdllda och uppdragstagare i koncernen en mojlighet
att framfoéra misstankar om olampligt, oetiskt eller illegalt
uppfoérande pa arbetsplatsen, och garanterar att rapporterande

personer skyddas fran repressalier eller trakasserier pa grund av
rapportering av missforhadllanden som gors i god tro.

Antikorruption

Lundin Petroleums nya antikorruptionspolicy bygger pa
principerna i Lundin Petroleums uppférandekod om att "handla
arligt” och att "inte ta emot eller erbjuda oegentliga betalningar
eller gavor, samt inte dgna oss at bestickning eller andra korrupta
afféarsmetoder”. Policyn utfardades tillsammans med antikorrup-
tionsriktlinjer (se Overgripande riktlinjer nedan) som en del av
bolagets UNGC-dtagande.

Antikorruptionspolicyn och riktlinjerna godkandes av styrelsen i
december 2011.

HSE-LEDNINGSSYSTEMET

Green Book

"Green Book’, som &r Lundin Petroleums ledningssystem for
frdgor avseende hélsa, sdkerhet och miljo (HSE), innehdller
dvergripande krav pa en systematisk och omfattande integration
av HSE-fragor i ledningen av bolagets vérldsomspannande
verksamhet. Den siktar till att uppna standiga forbattringar inom
HSE-omradet genom en proaktiv ledningsprocess som innefattar
planering, inforande, dvervakning och granskning.

HSE-mal

For att forstarka de ataganden som Lundin Petroleum atar sig
i uppférandekoden, HSE-policies och Green Book, samt for
att undvika eventuella negativa konsekvenser fér manniskor,
tillgdngar och miljon, ska féljande hogt stallda HSE-mal tilldmpas
vid bolagets samtliga verksamheter:

» Inga dédsolyckor

» Inga incidenter

» Inga skador pa miljon

Dessa mal har kommunicerats inom hela koncernen tillsammans
med forslag pa atgarder for att "framja, forhindra och minska’.

Overgripande HSE-plan

Lundin Petroleum uppréttar arligen en 6vergripande HSE-plan
i syfte att ha en systematisk modell fér HSE-ledning, ©ka
HSE-medvetenheten bland de anstdllda och engagera
dem i planerade aktiviteter, framja en sund HSE-kultur pa
koncernledningsnivda samt forstdrka bolagets Overgripande
HSE-mal. Den 6vergripande HSE-planen uppréttas i forhallande
till bolagets verksamheter i hela koncernen.

Den 6vergripande HSE-planen técker nédvandiga handlingar
i forhdllande till allmdnna atgdrder, ledningssystem, revision
och verifiering samt kontorsaktiviteter. Planen rapporteras till
bolagsledning och styrelse minst en gang per kvartal.

En viktig aktivitet i 2011 ars HSE-plan var att utfora
HSE-ledningssystemrevisioner i samtliga de tillgdngar dar
Lundin Petroleum &r operatér, ndmligen Frankrike, Indonesien,
Malaysia, Norge, Ryssland och Tunisien. Revisionerna
genomfordes med anvisningarna for HSE-ledningssystemkrav
som utgangspunkt och genom formular fér egenutvardering.
Samtliga tillgdngar visade sig generellt uppfylla kraven



vad gdller HSE-ledningssystem, processer och rutiner och
de atta specifika kraven pa: ledarskap och engagemang;
ansvarstagande; lokal ledning, planering och implementering;
ledning av uppdragstagare; kommunikation och utbildning;
riskbeddmningar; beredskapssystem och revisioner; évervakning
och utvdrdering. Vid revisionen dokumenterades de badsta
processerna och rutinerna, vilka har férmedlats till alla inom
koncernen. De rekommendationer for forbattringsatgarder som
har utfardats till varje tillgang kommer att ligga till grund for
ytterligare revisioner under 2012.

Omradesbaserade HSE-planer

Omrddeschefer ska enligt Green Book ha lands- och/eller
tillgdngsbaserade HSE-planer som ska ligga till grund fér en
proaktiv hantering av HSE-fragor med faststallande av HSE-mal
och sékerstallande av att HSE-problem &tgdrdas av linjeledning.
Bolagsledning pé& koncernniva foljer upp framstegen jamfort
med omradenas HSE-planer genom deras manadsrapportering
och genom de drliga revisioner/genomgangar som
genomfdrdes under 2011.

Overgripande riktlinjer
Syftet med riktlinjerna ar att hjalpa verksamhetsomradena att
hantera CR/HSE-fragor i linje med bolagets forvantningar.

Riktlinjer  for HSE-ansvariga avseende budgetprocessen
innehaller fragor som ska sékerstdlla att alla HSE-aspekter
har Overvagts och integrerats i de operativa budgetarna.
HSE-ansvariga har skyldighet att rapportera till bolagsledningen
att de dr ndjda med de operativa budgetarna innan de laggs
fram for godkdnnande av investeringskommittén.

Riktlinjer ~ for  oljeutsldppsberedskap  &r  ytterligare ett
kontrollinstrument for att sédkerstdlla att dotterbolagen har
ratt utrustning, planer, kapacitet och tredjepartslosningar for
sddan beredskap. All borrnings- och produktionsverksamhet
dér Lundin Petroleum &r operatér tacks av koncernens kontrakt
med QOil Spill Response Ltd. HSE-ansvariga har skyldighet att
atminstone i slutet av varje ar rapportera att kraven i dessa
riktlinjer har uppfylits.

Riktlinjerna for investeringar i hallbar utveckling innehdller
information om hur verksamhetsomrddena kan bidra till
en positiv utveckling for invanarna och miljon, antingen
genom samhadllsutvecklingsprojekt, eller genom donationer
till organisationer eller dndamal som verkar for en hallbar
utveckling. Dotterbolags-/omradeschefer ska framstdlla sina
forslag till VP Corporate Responsibility (VPCR) innan de ldmnar in
sina budgetforslag till investeringskommittén.

De nyligen utfardade riktlinjerna om antikorruption ger
végledning om hur man identifierar och hanterar potentiella
korruptionsfrdgor och &r ett satt att starka Lundin Petroleums
dtagande att bekdmpa korruption och att utvdrdera, bevaka
och félja lagar och interna policies. Riktlinjerna presenterades
for styrelsen, bolagsledningen pa koncernniva, dotterbolags-/
omradeschefer och HSE-ansvariga under 2011. De kommer dven
att presenteras for alla anstéllda i dotterbolagen under 2012.

Overgripande HSE-rutiner
Lundin Petroleums har Overgripande krav och rutiner
som syftar till att sakerstdlla att verksamheten bedrivs
pa ett sdkert och respektfullt satt i hela koncernen.
HSE-ledningssystemkraven ger végledning om de specifika
kraven pa verksamheterna enligt Green Book. Under 2011
anvandes ett formuldr for egenutvdrdering som grund for
formella HSE-ledningssystemsrevisioner av alla tillgdngar dar

bolaget dr operator.

Den overgripande HSE-rapporteringsmallen som anvénds
for samtliga tillgdngar dar bolaget dr operator, for att
rapportera till bolagsledningen varje mdnad i enlighet
med HSE-rapporteringsanvisningarna uppdaterades under
2011. Den inkluderar nu aven utfall jamfort med HSE-planer,
forandrade storre risker inom verksamhetsomraden och drliga
miljdindikatorer (olja i vattenutsldpp och avfallssortering)
for borrnings- och/eller producerande tillgdngar dar Lundin
Petroleum &r operator.  Bolaget kan sdledes foljia upp
HSE-resultaten pd manadsbasis och miljédata pa arsbasis, ldgga
samman resultaten samt gora jamforelser mellan flera ar.
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Lundin Petroleums krishanteringsplan (Emergency Response
Plan (ERP)), som syftar till att sdkerstdlla verksamhetens
kontinuitet vid problem i ett verksamhetsomrdde eller pa
koncernniva, genomgick en fullstandig revidering under 2011 for
att ge verksamheten ytterligare vagledning om hur man hanterar
och rapporterar kriser. Planen presenterades inom koncernen
vid en HSE-telefonkonferens. Under 2011 genomférde alla
dotterbolag minst en krishanteringsévning dar bolagsledningen
deltog for att testa effektiviteten i beredskapssystemen och
kommunikationen mellan bolagsledning pa koncern- och
lokalniva i nodsituationer.

Omradesbaserade HSE-rutiner

Det finns operativa HSE-rutiner for verksamheten som bedrivs
av varje dotterbolag som tdcker hela spektret av prospekterings-
och produktionsaktiviteter, fran studier och utvérderingar av
miljo, risker, sdkerhet och samhallspaverkan, till tillstand att
arbeta, arbetssdkerhetsanalyser, oljeutslapps- och krisberedskap
samt HSE- och verksamhetskontinuitetsplaner. Samtliga rutiner
provas och verifieras I6pande genom lokala évningar samt
genom intern och extern granskning och/eller granskning av
tillsynsmyndigheter.

Darutover dr det ett krav fran bolaget att alla tillgdngar dar
bolaget dr operatdr ska ha ett system som sdkerstdller att
anstallda foljer sakerhetsforeskrifter, till exempel DuPonts
Safety Training Observation Programme, STOP, och att proaktivt
analysera deras innehall for att forhindra olyckor.

HSE-STRUKTUR

HSE-styrelserepresentant

Lundin  Petroleums  styrelse  har ett  dvergripande
tillsynsansvar i HSE-fragor. Styrelsen har ocksa en bestdamd
CR/HSE-styrelserepresentant.  Utdver regelbundna kontakter
mellan CR/HSE-styrelserepresentanten och VPCR, far styrelsen
varje kvartal frdn och med halvarsskiftet 2011 en rapport om
HSE-framstegen, utfall jgmfort med HSE-plan, uppdateringar om
intressentfragor och investeringar for hallbar utveckling.

Kvartalsvisa HSE-ledningsmdten

Lundin Petroleum haller kvartalsvisa HSE-ledningsmoten med
bolags-, operativ- och HSE-ledning pa koncernniva for att
granska HSE-arbetet i koncernen jamfort med HSE-planen
och diskutera HSE-konsekvenserna av planerade operativa
verksamheter samt andra fragor av intresse. Tva formella moten
holls under 2011. Fragor som rorde HSE-ledning och resultat
behandlades &dven vid enskilda md&ten mellan VP Corporate
Responsibility (VPCR) och CEO, COO, Senior Vice President
Operations och/eller koncernens personalchef samt vid
HSE-telefonkonferenser.

HSE-kommitté

Lundin Petroleum har en HSE-kommitté bestdende av Senior
Vice President Operations, VPCR och koncernens personalchef.
Kommitténs uppgift dr att behandla HSE-frdgor vid behov.
Mbotena kan behandla olika fragor sdsom nyckeltal, konsekvenser
av en olycka, HSE-konsekvenser av planerade eller befintliga
verksamheter, daribland konsekvenserna for medarbetare
och utbildningsbehov, samt potentiella problemomraden.
Under 2011 var motena inriktade pd dtgdrder for att forbéattra

HSE-resultaten i Frankrike, det enda landet som rapporterade
incidenter med forlorad arbetstid i koncernen under 2011.

HSE-n&tverk

Varannan manad  hdlls en  HSE-telefonkonferens — for
HSE-ndtverket. Till en bérjan var ndtverket avsett som ett forum
for HSE-ansvariga, men mot bakgrund av det intresse som
natverket vackt, utokades det under 2011 till att dven omfatta
bolagsledning pa koncern- och lokalniva.

Varje HSE-telefonkonferens omfattar en genomgang av
manadens viktigaste frdgestdllningar, en statusuppdatering
och en diskussion om HSE-nyckeltalen och ldrdomar som
kan dras. Bolagsledningen pa koncern- eller lokalniva belyser
vidare en specifik HSE-fraga. Under 2011 genomfordes sju
telefonkonferenser.

Verksamhetsomradenas presentationer behandlade féljande
amnen:

» Utveckling av HSE-plan (Malaysia)

» Rengdring av lagringstankar (Frankrike)

» HSE-workshop fér uppdragstagare (Malaysia)

» Néra tilloud (Norge)

» HSE-ledningssystem (Indonesien)

» Krishanteringsberedskap och lardomar att dra (Tunisien)

Koncernpresentationerna behandlade foljande amnen:
» FN:s Global Compact-principer

» Klimatférandring

» Lundin Petroleums antikorruptionspolicy och riktlinjer
» Beredskap for oljeutslédpp

Samtliga  Overgripande, operativa och branschbaserade
dokument inom HSE samt telefonkonferensmaterial, inklusive
presentationer, har samlats i ett sarskilt HSE-webbforum
tillgdngligt  fér omrades-, verksamhets-, borrnings- och
HSE-ansvariga i hela koncernen.

LUNDIN PETROLEUMS HSE-RESULTAT 2011

HSE-nyckeltal

Bolaget foljer ett antal HSE-nyckeltal for de tillgdngar ddr bolaget
ar operator i syfte att folja upp resultatet i hela koncernen och
faststélla prioriterade HSE-omrdden. Som minimum ska alla



HSE-INDIKATORDATA 2011 2010 2009

Incident som leder till forlorad arbetstid (LTI) innebar dtminstone en forlorad
arbetsdag for personen som drabbas.

Incident som leder till begransad arbetsforméaga (RWI) leder till att en person
begransas fran att utfora en eller flera rutinartade arbetsuppgifter.

Incident som kraver sjukvard (MTI) dr en arbetsrelaterad skada eller sjukdom
som inte leder till begrénsad arbetsformaga eller franvarodagar.

Berédkningen av frekvens av incidenter med forlorad arbetstid och total frekvens
av rapporterbara incidenter baseras pa 200 000 arbetstimmar.

~
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incidenter med stor effekt eller hog potential utredas noga och
foljas upp.

Halso- och sdkerhetsnyckeltal

De HSE-nyckeltal som foljs upp I6pande i hela koncernen och
rapporteras varje manad ar: dodsolyckor, incidenter som leder
till forlorad arbetstid (Lost Time Incidents (LTI)), incidenter som
leder till begrdnsad arbetsformaga (Restricted Work Incidents
(RWI)) och incidenter som kraver sjukvard (Medical Treatment
Incidents (MTI)) dar anstdllda och/eller uppdragstagare ar
inblandade. Tillsammans med antalet utférda arbetstimmar ger
dessa nyckeltal bolaget mojlighet att berdkna total frekvens for
rapporterbara incidenter (Total Recordable Incident Rate (TRIR))
per 200 000 arbetstimmar. Forutom dessa sldpande indikatorer
(som hanfor sig till rapportering av intréffade incidenter) foljer
bolaget dven upp ledande indikatorer som ndra tillbud med hég
potential (Near Misses with High Potential (NMHP)). Ledande
indikatorer ar viktiga for att belysa potentiella problemomraden
och ge bolaget mojlighet att vidta forebyggande atgarder for att
undvika att dessa utvecklas till incidenter.

Miljonyckeltal

Fram till 2011 inkluderade de miljonyckeltal som rapporterats
olje- och kemikalieutslapp dver 1T m?* och kolvateutsldpp over
1 kg (p& manadsbasis) och véxthusgasutslépp (CO,, NOX, SOX,
CO,N,O, CH,, nmVOC) fér producerande tillgangar (pa éarsbasis).

Under 2011 introducerades tvd nya miljonyckeltal, ndmligen
oljeutsldpp i vattenutsldpp (for producerande tillgangar) och
avfallssortering (for borrnings- och producerande tillgdngar).
Dessa indikatorer kommer att anvéndas framover for att faststalla
nya mal.

Nyckeltal for HSE 2011
Det férekom inga allvarliga incidenter i koncernen under 2011
och inga incidenter alls i Malaysia, Ryssland och Tunisien.

Ndgra incidenter, som hade begrdnsade konsekvenser satillvida
att de inte gav bestdende skador for de berérda personerna eller
miljon, intréffade i Frankrike, Indonesien och Norge. Incidenterna
innebar heller ingen risk for verksamhetens kontinuitet. Olyckor
och incidenter som ledde till férlorad arbetstid, nara tillbud
med hog potential eller oljeutsldpp utreddes i enlighet med
Lundin Petroleums HSE-rapporteringsanvisningar och ledde till
omedelbara och Idngsiktiga korrigerande atgarder.

Aven om aktivitetsnivdn var hogre an tidigare &r ar
bolagsledningen inte n6jd med nyckeltalen for 2011 och har
identifierat specifika atgarder som kommer att genomforas
under 2012 for att forbattra HSE-resultaten.

Koncernens HSE-nyckeltal 2011:

Dédsolyckor: noll
Det har hittills inte intraffat nagra arbetsrelaterade dodsolyckor i
Lundin Petroleums verksamhet.

Incidenter med forlorad arbetstid som foljd (LTI): sex

Samtliga LTl intréffade i Frankrike och berérde tre anstéllda och
tre uppdragstagare. Inga allvarliga personskador rapporterades
fran dessa incidenter.

Incidenter som ledde till begrénsad arbetsformaga (RWI): tre
Tvd RWI berérde uppdragstagare som arbetade med
insamling av seismik i Indonesien och den tredje gallde en
borrningsentreprendr i Frankrike. Incidenterna begrdnsade
tillfalligt den skadade personens formdga att utfora alla sina
rutinuppgifter, men skadorna var inte allvarliga.

Incidenter som kravde sjukvard (MTI): fem

Fyra MTl intréffade i Norge och en i Frankrike, och dessa berdrde
fyra uppdragstagare och en anstalld. Samtliga incidenter ledde
till mindre skador som inte hindrade personerna fran att utféra
sina arbetsuppgifter.

Oljeutslapp: sju

Totalt uppgick oljeutsldppen till 33 m?, varav 23 m?i Frankrike och
10 m?* i Norge. Utsldppen hanterades i enlighet med respektive
beredskapsplan for oljeutsldpp och fick sdledes ingen bestdende
inverkan pa miljon.
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Kemikalieutslapp: tva

Bada utsldppen intrdffade i Norge pa grund av lackor (total
volym 3,5 m?) fran det akustiska BOP-kontrollsystemet. Orsaken
till utsldppen har identifierats och problemen har dtgardats.

Kolvateutslapp: noll

Nara tillbud med hég potential (NMHP): tre

De tre tillouden som intréffade i Norge rorde fallande féremal: ett
pa Lundin Petroleums kontor och tva pa Bredford Dolphin. Dessa
rapporterades pa grund av den skada som féremalen eventuellt
skulle kunnat orsaka om de hade tréffat en person.

Overtradelser av tillstdnd: noll

TRANSPARENS

Lundin Petroleum anser att en ¢ppen dialog med intressenter

inte bara hjdlper bolaget att identifiera och hantera CR-fragor

utan ocksd okar intressenternas forstdelse for hur bolaget
bedriver sin verksamhet och arbetar med CR-utmaningar.

Intressentengagemanget tar sig bland annat uttryck i:

» deltagande i internationella och nationella initiativ (UNGC,
Petronas HSE-forum)

» deltagande i seminarier (Business and Humanitarian Forum,
Institute of Graduate Studies)

» deltagande i undersokningar (Carbon Disclosure Project,
Sustainalytics, Sustainable Value Creation, Trucost, Vigeo m.m.)

» CR-presentationer vid akademiska institutioner (University of
Geneva, IMD Lausanne, IMI-Kyiv, Institute of Graduate Studies
m.m.)

»enskilda moten med aktiedgare, ideella organisationer och
medier om CR-fragor m.m.

» svar pa enskilda forfrdgningar frdn media, ideella organisationer,
studenter m.m.

» rapportering i ldnder som uppfyller kraven for Extractive
Industry Transparency Initiative (Norge)

ANSTALLNINGSPRAXIS

I enlighet med uppférandekoden stravar Lundin Petroleum efter
att skapa lika maojligheter och efter att motverka diskriminering pa
grund av alder, kultur, funktionshinder, kon, ras, religion m.m. Det
huvudsakliga kriteriet ar personens kompetens och kvalifikationer
for arbetsuppgifterna.

Utover redovisningen av konsfordelningen i de finansiella
rapporterna i bolagets arsredovisning gérs ingen atskillnad pa
anstallda baserat pa ndgon av ovanstaende egenskaper.

Andelen kvinnor som arbetade inom koncernen 2011 var
32 procent (2010: 30 procent). Andelen varierar fran land till land,
fran 19till 57 procent (2010: 16 till 57 procent).

INVESTERINGAR FOR HALLBAR UTVECKLING

Anda sedan starten har Lundin Petroleums maélsattning varit att
finna och producera olja och gas pa ett ansvarsfullt satt och ha en
positiv inverkan pa manniskor och miljo.

Det huvudsakliga bidraget till invdnarna i de omraden dér bolaget
bedriver verksamhet ar det ekonomiska tillskott som oljan ger.
Johan Sverdrupfyndigheten i Norge under 2011, till exempel,

forvantas generera betydande intékter under kommande
decennier for den norska staten och invanarna i form av skatter.

Lundin Petroleums huvudsakliga bidrag till miljon &r att begrdnsa
sin pdverkan genom att anvdnda miljévanlig utrustning och
miljévanliga produkter. Lundin Petroleum bidrar &dven till
miljoskyddet genom att finansiera eller medverka i projekt som
miljoskydd, framjar positiva varden och valfard i samhallet (se
nedan).

Som en del av verksamheten i Sudan och for att reagera pa
prekdra socioekonomiska forhallanden av lokalbefolkningen i
licensomradet, utvecklade Lundin Petroleum ett program for lokal
utveckling och humanitéra insatser (CDHAP), vilket omfattade
projekt som vattenforsorjning, hélso- och sjukvard, utbildning
och kompetensutveckling. CDHAP-projekt genomfordes av
engagerad och kvalificerad personal. Bolaget hade ocksa ett
omfattande program for intressentengagemang. Syftet var att
ldra av andras erfarenheter och expertkunskaper och att framja en
fredlig 16sning pa konflikten. Atagandet att ha en positiv inverkan
pd samhallet har fortsatt dven efter det att Lundin Petroleums
verksamhetsfokus har dndrats till Furopa och Sydostasien. Ar
2004 tog bolaget fram en donationspolicy som beskriver de
kriterier som ska foljas vid val av projekt. Ar 2010 utfardade Lundin
Petroleum riktlinjer om investeringar for hallbar utveckling som
delar in bidragen i tva kategorier: samhallsutvecklingsprojekt och
donationer.

Samhallsutvecklingsprojekten genomfors i verksamhetsomraden,
dar de ingar i tillgdngens arbetsprogram och budget, och deras
omfattning beror pa landets socioekonomiska forhallanden och
nivdn pa bolagets aktiviteter. Donationerna dr inte geografiskt
relaterade pa samma satt. De avspeglar i stallet Lundin Petroleums
vilia att ha en positiv inverkan pd samhallsfragor av globalt
intresse, sasom uttrycks i principerna i FN:s Global Compact och
FN:s millennieutvecklingsmal.

Projekten som beskrivs nedan avspeglar den typ av frdgor som
Lundin Petroleum har valt att inrikta sig pa i sina samhadllsutveck-
lingsprojekt, donationer eller personlig medverkan under 2011.

Barns vélfard

Barn representerar framtiden - deras valfard & en viktig
hallbarhetsfraga. Lundin Petroleum har stottat svenska SOS
barnbyar sedan bolaget inledde sitt donationsprogram 2006. Med
aren har bolaget bidragit till barnbyar i omraden dar bolaget ar
operator (Indonesien, Tunisien), men ocksa i omraden ddr bolaget
inte ar operator (Vietnam, Kambodja). Det unika med SOS modell
och de positiva effekterna pa barnens valféard har konstaterats
vid koncern- och lokalbaserade medarbetares besok i byarna.
Detta stod har fortsatt under 2011 med stod till SOS barnbyar i
Indonesien och Tunisien och gav medarbetare mojlighet att
personligen engagera sig i organisationen och barnen.

Genom dotterbolaget i Norge bidrog bolaget till norska Radda
Barnen vars uppgift ar att hjdlpa barn bade vid katastrofsituationer
och genom mer langsiktiga insatser.

Genom  dotterbolaget i Ryssland bidrog bolaget till
driftkostnaderna foér barnhemmet i Sasykol under 2011, ett
barnhem som under 2009 och 2010 &dven fick bidrag till
renovering.



Lundin Petroleum ldmnade ocksd ett ekonomiskt bidrag till
International Women's Club i Stockholms bidragsinsamling till
World Childhood Foundation.

Social vélfard

Lundin Tunisia ldmnar drligen bidrag till Association des Amis
du Belvedere som driver en park i hjartat av Tunis. Férutom att
arbeta med floraskydd av arter frdn de fem kontinenterna har
féreningen initierat en rad projekt for férnybar energi, fran sol- till
vindenergi, och introducerat miljoskyddsprojekt som exempelvis
tradplantering och avfallsdtervinning. Under 2011 bidrog
Lundin Petroleum med pengar till utsdde till odlingslotter till
familjer i narbefolkningen och for att utbilda dem i miljévanliga
jordbruksmetoder.

Lundin Indonesia rustade upp en 1,2 km lang vattenrérledning
och det befintliga vattenférsdrjningssystemet samt borrade fyra
vattenbrunnar i tre byar i Padeglangregionen dar Rangkasblocket
ar beldget. Bolaget bidrog med 1 500 mjolkkartonger till gravida
kvinnor i Natunaregionen dar South Sokangblocket dr beldget.
I Anambas Islandregionen, med blocken Baronang, Cakalang
och Gurita, har Lundin Indonesia donerat livsmedel, mjélk och
vitaminer till spddbarn och gravida kvinnor samt bidragit till tva
tandldkarstolar, tandldkarinstrument och ett steriliseringsskap.

Lundin Petroleum ldmnade dven ett ekonomiskt bidrag till
Situation Stockholm, en svensk tidning for hemlosa.

Miljoskydd

Miljoskydd &r en angeldgen malsattning for Lundin Petroleum
och drintegrerat i bolagets dagliga verksamhet genom bl.a. malet
om noll utsldpp, krishanterings- och oljeutsldppsberedskap,
anvandning av miljévanliga metoder och produkter m.m. Miljén
framjades dven genom samhallsutvecklingsprojekt under 2011.

Bolaget upprepade sitt stéd till "Operation Delta” i Astrakhan
(Ryssland), dar ett tjugotal studenter under tre veckor rensade
upp Volgadeltats flodstrénder fran skrap som turister och invanare
lamnat. For forsta gangen deltog Lundin Petroleums medarbetare
i Astrakhan i projektet genom att hjdlpa studenterna under en
dag och genom att delta i ett mote som fokuserade pa olika satt
att skydda miljon.

Att bevara den biologiska mangfalden ar ocksa en viktig aspekt
av Lundin Petroleums miljdarbete. | Frankrike har denna ambition
lett till tradplantering pa en tidigare borrplats. | Ryssland fortsatte
bolaget sitt stod till tva projekt. Det ena avser uppfédning
av storar, vars population i Volgadeltaomrddet hadller pad att
minska pa grund av tjuvfiske och det andra galler forbattring av
héckningsforutsattningarna for sibiriska tranor, en akut hotad art
enligt internationella naturvardsunionen.

Klimatforandringar ar en fortsatt viktig fraga for Lundin
Petroleum som foljer upp vaxthusgasutslapp fran alla sina
verksamhetsomraden. Lundin Petroleum medverkade for tredje
gang i Carbon Disclosure Project och fick det béasta resultatet
bland de nordiska olje- och gasbolagen.

Kompetensutveckling

Lundin Petroleum anser att kompetensutveckling &r ett av de

bdsta satten att bidra till en férbattring av de lokala forhallandena.

Bolagets kompetensutbildningsprojekt under 2011 inbegrep:

» bidrag till en del av studieavgiften fér en persons mastersstudier
i samhallsutveckling (Sédra Sudan)

» betalning av kostnaderna for arbetspraktik for en petroleum-
teknologistuderande (Malaysia)

» betalning av kostnaderna for arbetspraktik for en petroleum-
teknologistuderande (Frankrike)

» inrdttande av tva stipendier vid Bandung Institute of Technology
(Indonesien)

» bidrag till omskolning av pirater fran Gulf of Aden (Norge)

» betalning av kostnader for utbildning av studenter i ett
naturreservat (Ryssland)

Medarbetarnas bidrag

Lundin Petroleums engagemang for att gora en positiv inverkan
pd samhallet omfattar &dven att uppmuntra medarbetares
medverkan genom att matcha deras bidrag och genom att stédja
deltagande i vdlgorenhets- och miljoevenemang.

Matchande bidrag

Pa koncernnivd matchade bolaget under 2011 foljande bidrag

frdn medarbetare:

» ekonomiskt stod till Libya SOS, vars uppgift var att bistd med
medicinsk utrustning till civila under den libyska revolten

» ekonomiskt stod till Roda Korsets insats i Nya Zeeland efter
jordbdvningen i Christchurch

» ekonomiskt stod till inkop av talt till ett flyktinglager i Tunisien
for flyktingar fran Libyen

P& verksamhetsomradesnivd matchade bolaget under 2011

foljande bidrag fran medarbetare:

» ekonomiskt stdd motsvarande 1-3 dagars 16n frdn onshore- och
offshorepersonal i Tunisien for inkdp av télt till flyktingar fran
Libyen

Personlig medverkan

Lundin Petroleum téckte kostnaderna for medarbetare som

deltog i

» "Courir pour Aider’, ett valgdrenhetslopp vars behalining gick till
en schweizisk organisation som hjalper barn med cancer

» "Bike to Work”, ett schweiziskt miljoinitiativ for att uppmuntra
manniskor att cykla till jobbet

» "Operation Delta’, upprensning av Volgas flodstréander

Styrning

Lundin Petroleum har valt att bidra till debatten om styrning i
oljesektorn genom att finansiera akademisk forskning. Som ett
resultat av forskningen och det seminarium om global och lokal
styrning i energisektorn som bolaget finansierade vid Institute of
Graduate Studies i Geneve under 2010, utgavs ett specialnummer
av Journal of Global Governance i april 2011 med titeln "The
Governance of Extractive Resources” Som en uppfoljining
finansierade Lundin Petroleum dven ett annat forskningsprojekt,
"The Impact of Natural Resource-Richness and Governance
on Sustainable Development as Measured by ANS" Resultatet
av forskningen kommer att presenteras pa en konferens och
publiceras i en akademisk tidskrift under 2012.
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INLEDNING - STYRNINGSSTRUKTUR

Syftet med Lundin Petroleums verksamhet &r att prospektera efter, bygga ut och producera olja och gas samt att bygga ut andra
energiresurser i enlighet med dess bolagsordning. Bolaget har som mal att skapa aktiedgarvdarde genom prospektering och organisk
tillvéxt samtidigt som verksamheten bedrivs pa ett ekonomiskt, socialt och miljomassigt ansvarsfullt satt for alla intressenters basta. For
att uppna detta vardeskapande har Lundin Petroleum under sin tiodriga verksamhet tilldmpat, och fortsatter att tilldmpa, en struktur for
bolagsstyrning som framjar direkta beslutsprocesser, med enkel tillgéng till beslutsfattare, men som samtidigt innefattar en nédvandig
maktfordelning mellan organen for att kontrollera verksamheten, bade operativt och finansiellt.

Lundin Petroleum har allt sedan bolagets grundande 2001 vagletts av interna styrinstrument och principer, som till exempel
uppforandekoden och styrelsens arbetsordning, men styrningsstrukturen har fortldpande utvecklats till féljd av interna férandringar
och férandringar i tillamplig lagstiftning, aktiemarknadsregelverk och andra foreskrifter. Sarskilt introduktionen av den svenska
bolagsstyrningskoden, som tradde i kraft den 1 juli 2005, inklusive senare reviderade versioner, har lett till utvecklingar av strukturen
for bolagsstyrning i Lundin Petroleum, till exempel till inrdttandet av en valberedning, inférandet av en mer detaljerad arbetsordning,
ingdende utvérderingar av styrelseledamoternas oberoende och forbattrade styrningsrutiner och principer i allménhet.

Efter tio ar av bolagsstyrning inom Lundin Petroleum &r bolaget fast beslutet att fortsatta folja de principer for god bolagsstyrning som
ar bast lampade for bolaget och dess verksamhet, for att sékerstalla att bolaget drivs pa ett effektivt satt, i alla aktiedgares basta intresse
och for fortsatt vérdeskapande for aktiedgarna.

Denna bolagsstyrningsrapport har granskats av bolagets externa revisor.

LUNDIN PETROLEUM - STYRNINGSSTRUKTUR

Bolagsstamman &r Lundin Petroleums hogsta
beslutsfattande organ dér aktiedgarna kan utéva

Aktieagarna utser vid varje arsstimma sin rostratt for att paverka bolagets verksamhet.

styrelseledamdterna och styrelseord-
foranden baserat pa valberedningens

forslag. — s . o
9 Styrelsen har inrattat tre kommittéer, revisionskommittén,

ersattningskommittén och olje- och gasreservskommittén,
for att Gvervaka bolagets finansiella rapportering och interna
kontroller, att administrera bolagets ersattningsprogram for
Valberedning Bolagsstamma bolagsledningen och att granska bolagets olje- och
gasreservsrapportering .

Aktiedgarna utser den externa
revisorn baserat pa
valberedningens forslag och
revisorn rapporterar tillbaka till
aktiedgarna och styrelsen om
resultaten av revisions-

Extern revisor Olje- och gasreservskommitté

Internrevisorn har till

processen. Ersattningskommitté uppgift att revidera
och mata effektiviteten
Styrelse Revisionskommitté iiden finansiellainterna

kontrollen och
rapporterar darom till
Intern revisor revisionskommittén.

Styrelsen utser bolagets koncernchef &
VD som ansvarar for den [6pande
verksamheten, med bitrade av
bolagsledningen.
CR/HSE-styrelserepresentant

Koncernchef Styrelsen utser arligen en
En investeringskommitté, & VD CR/HSE- styrelserepresentant for
bestdende av koncernchef & att uppratthalla en dialog med

VD, COO, CFO och SVP bolagsledningen angdende
Operations har inréttats av Investeringskommitté

CR/HSE-fragor.
styrelsen for att bista styrelsen
i specifika investerings-
relaterade drenden.

Bolagsledning



VAGLEDANDE PRINCIPER FOR BOLAGSSTYRNING
Lundin Petroleum har allt sedan dess grundande végletts av
allmanna bolagsstyrningsprinciper i syfte att:

» Skydda aktiedgarnas rattigheter

» Tillhandahalla en séker och god arbetsmiljo for samtliga
anstallda

» Folja tillampliga lagar och bésta industripraxis

» Bedriva verksamhet pa ett kompetent och hallbart satt

» Vdrna om vélfarden hos lokala samhallen dér verksamhet
bedrivs

Lundin Petroleum féljer bolagsstyrningsprinciper som aterfinns
i bdde interna och externa regler och foreskrifter. Som ett
svenskt publikt aktiebolag noterat pd NASDAQ OMX Stockholm
lyder Lundin Petroleum under aktiebolagslagen (SFS 2005:551)
och arsredovisningslagen (SFS 1995:1554), samt NASDAQ
OMX Stockholms regelverk for emittenter (vilket aterfinns pa
www.nasdagomx.com). Lundin Petroleum &r &ven noterat pa
Torontobdrsen sedan 24 mars 2011 och lyder sdledes ocksa
under kanadensisk vardepapperslagstiftning.

Dessutom foljer bolaget principer for bolagsstyrning som
aterfinns i ett antal interna och externa dokument.

Svensk kod for bolagsstyrning

Den svenska koden for bolagsstyrning (bolagsstyrningskoden)
bygger pa en tradition av sjélvreglering och kompletterar
bolagsstyrningsreglerna i aktiebolagslagen, arsredovisningslagen
och andra regelverk sdsom regelverket for emittenter och god
sed pa vardepappersmarknaden. Bolagsstyrningskoden aterfinns
pd hemsidan www.bolagsstyrning.se.

Bolagsstyrningskoden bygger pa principen "folj eller forklara’,
vilketinnebadr att ett bolag kan vilja att tillampa en annan 16sning
an den som bolagsstyrningskoden anvisar om bolaget finner
att en annan l6sning ar mer lamplig i ett specifikt fall. Bolaget
maste dock forklara varfor det inte foljt regeln ifraga, beskriva
den valda I8sningen och ge en motivering. Lundin Petroleum
foljde bolagsstyrningskoden i alla avseenden under 2011 utom
ett, sdsom beskrivs nedan, avseende sammansdttningen av
valberedningen.

Lundin Petroleums bolagsordning

Lundin Petroleums bolagsordning, vilken utgdér grunden for
styrningen av bolagets verksamhet, anger bolagets namn,
styrelsens  sdte, bolagets verksamhetsforemal,  bolagets
aktier och aktiekapital samt innehdller regler avseende
bolagsstdmmor. Bolagsordningen dterfinns pa bolagets hemsida
www. lundin-petroleum.com.

Lundin Petroleums uppférandekod

Lundin  Petroleums  uppforandekod innehaller  principer
faststdllda av styrelsen som ska fungera som en Overgripande
vagledning for anstdllda, uppdragstagare och partners i hur
bolaget ska bedriva sin verksamhet pa ett ekonomiskt, socialt
och miljoméssigt ansvarsfullt sétt till gagn for alla intressenter,
inklusive aktiedgare, anstallda, samarbetspartners, myndigheter
i vard- och hemlander och lokalbefolkningar. Bolaget tillampar
samma normer i verksamheten 6ver hela varlden for att uppfylla

De viktigaste externa regelverken som paverkar Lundin
Petroleums bolagsstyrning:

De viktigaste interna regelverken som paverkar Lundin
Petroleums bolagsstyrning:

bade sina afféarsmassiga och etiska kray, strévar efter att standigt
forbattra sitt satt att arbeta och strévar efter att agera i enlighet
med god oljefdltssed och som god medlem av samhéllet.

| samband med Lundin Petroleums tiodrsjubileum har styrelsen
godkédnt en reviderad uppférandekod under 2011 for att
bekréfta att bolaget star fast vid de varderingar och principer
som uttrycks i koden och fortsatter att bedriva verksamhet pa
ett effektivt och ansvarsfullt satt. Uppférandekoden fortsatter
att vara en integrerad del i bolagets anstdllningsavtal och
eventuella 6vertradelser mot uppférandekoden kommer att
bli foremal for utredning, och lampliga atgarder kommer att
vidtas. Styrelsen gor varje ar en beddémning av efterlevnaden
av uppforandekoden. Uppférandekoden finns tillgdnglig pa
bolagets hemsida www.lundin-petroleum.com.

Lundin Petroleums policies, riktlinjer och rutiner samt
ledningssystem

Uppfoérandekoden utgér Lundin Petroleums etiska ramverk,
medan interna policies, riktlinjer och rutiner har utarbetats for
att tillhandahalla specifika regler och kontroller tilldmpliga inom
olika affarsomraden. Bolaget har policies, riktlinjer och rutiner
avseende bland annat den operativa verksamheten, redovisning
och finans, samhéllsansvar (CR) inklusive hélsa, sakerhet
och miljo (HSE), antikorruption, juridik, informationssystem,
personal och kommunikation. Dessa policies, riktlinjer och
rutiner granskas fortldpande och modifieras och justeras vid
behov. Vissa av dokumenten aterfinns pa bolagets hemsida
www.lundin-petroleum.com, medan andra endast ar tillgangliga
internt.

Dérutover har Lundin Petroleum ett sérskilt HSE-ledningssystem
(Green Book) som bygger pa 1SO 14001-standarden och ger
végledning for bolagsledningen, anstallda och uppdragstagare
avseende bolagets madlséttningar och forvantningar inom
HSE-omradet. Green Book tillférsakrar att all verksamhet uppfyller
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Lundin Petroleums juridiska och etiska skyldigheter, forpliktelser
och dtaganden inom HSE-omrddet. En mer detaljerad
beskrivning av Green Book finns tillgdnglig pa bolagets hemsida
www.lundin-petroleum.com.

Lundin Petroleums arbetsordning for styrelsen

Styrelsens arbetsordning sldr fast grundldggande regler
for arbetsfordelningen  mellan  styrelsen, kommittéerna,
styrelseordféranden och den verkstillande direktoren (VD).
Arbetsordningen innehdller dven instruktioner till bolagets VD,
instruktioner for den finansiella rapporteringen till styrelsen samt
direktiv for styrelsekommittéernas och investeringskommitténs
arbete. Arbetsordningen, vilken darligen antas av styrelsen,
uppdaterades under varen 2011 till folid av den nya
bolagsstyrningskoden som trddde i kraft 2010. Den reviderade
arbetsordningen antogs av styrelsen i maj 2011.

AKTIEKAPITAL OCH AGARFORHALLANDEN

Lundin Petroleums aktier dr noterade pad Large Cap-listan
pa NASDAQ OMX Stockholm och pd Torontobdrsen. Lundin
Petroleums utgivna aktiekapital uppgick i slutet av 2011 till
3179 106 SEK fordelat pa 317 910 580 aktier med ett kvotvérde
om 0,01 SEK per aktie. Alla aktier bar lika rostratt och ger lika ratt
till andel i bolagets tillgdngar och resultat.

Lundin Petroleum hade i slutet av 2011 totalt 36897
aktiedgare registrerade vid Euroclear Sweden. Lundin
Petroleum AB innehade 6882 638 av bolagets aktier, som en
foljd av aktiedterkop tidigare ar, motsvarande 2,2 procent av
aktiekapitalet. Bolagets storre dgare, som per den 31 december
2011 innehade mer an tio procent av aktierna (och résterna),
var Lorito Holdings (Guernsey) Ltd. och Zebra Holdings
and Investment (Guernsey) Ltd, tva investmentbolag som

Valberedning infor 2012 ars arsstamma

Aktier

representerade per
den 1 augusti 2011 2011

Ledamot Representerar

' For ytterligare information, se 6versikten pa sidorna 54-55.

innehas av familjen Lundin genom truster, vilka tillsammans
innehade 27,4 procent av aktierna. Darutdver innehade Landor
Participations Inc, ett investmentbolag som innehas av en trust
vars stiftare (settler) &r lan H. Lundin, 3,6 procent av aktierna.
Utforligare information om Lundin Petroleums aktier och
aktiedgare 2011 finns pa sidorna 58-59.

VALBEREDNING

Bolagets aktiedgare slar fast principerna for hur ledaméter till
valberedningen ska utses vid varje arsstdmma. | valberedningens
uppgifter ingar att ge rekommendationer till arsstémman
avseende val av styrelseordférande och évriga styrelseledamoter,
arvoden till styrelseordféranden och Gvriga styrelseledaméter,
inklusive arvode for kommittéarbete, val av revisor, arvode till
revisorn, val av ordférande vid arsstémman samt principerna
for att utse valberedningen for foljande ars arsstamma.
Valberedningens ledamoter dr, oavsett hur de utsetts, skyldiga
att tillvarata alla aktiedgares intressen.

Till foljd av valberedningens uppgift att ldgga fram forslag pa
styrelseledamoter till drsstdmman, genomfor styrelseordféranden
varje ar en utvdrdering av styrelsens arbete, vars resultat och
slutsatser presenteras for valberedningen. Ingen ersattning utgar
till ordféranden eller de 6vriga ledaméterna i valberedningen for
deras arbete i valberedningen.

Valberedningen infor arsstimman 2012

I enlighet med de principer som faststdlldes av 2011 ars
arsstdmma bestar valberedningen infér 2012 ars drsstdmma av
representanter for fyra av bolagets storre aktiedgare per den
1 augusti 2011, se tabell nedan.

Aktier
representerade per
den 31 december

Oberoende av
Oberoende av bolaget bolagets storre
och bolagsledningen  aktiedagare



Valberedningen  uppfyller  oberoendekriterierna  enligt
bolagsstyrningskoden och ingen frdn bolagsledningen ar
ledamot i valberedningen. Magnus Unger, som varit ordférande
allt sedan valberedningen infor 2006 ars arsstémma, valdes
aterigen enhélligt till ordférande. Det faktum att han ar ordférande
i valberedningen och styrelseledamot i Lundin Petroleum utgor
en avvikelse fran regel 2.4 i bolagsstyrningskoden; dock ansags
han av valberedningen, precis som under tidigare &r, bdst
lampad for uppgiften.

Namnen pa ledaméterna i valberedningen tillkdnnagavs och
publicerades pad bolagets hemsida den 24 oktober 2011, det
vill sdga minst sex manader fore drsstdmman sasom foreskrivs
i bolagsstyrningskoden. Valberedningen holl tre m&ten under
aret och informella kontakter &gde rum mellan motena.
Valberedningen erholl en rapport avseende styrelsens arbete
samt resultatet av utvdrderingen av styrelsens arbete. En
jamforelse av styrelseledaméters arvoden i Europa gjordes av
valberedningens ordférande och resultatet av jdmforelsen lades
fram for samtliga ledamoter i valberedningen. Vidare utvarderade
valberedningen styrelseledamoternas oberoende i enlighet med
reglerna i bolagsstyrningskoden. Valberedningens fullstandiga
rapport avseende dess arbete och forslag till drsstdmman 2012
kommer att presenteras pa bolagets hemsida tillsammans med
kallelsen till drsstdmman.

BOLAGSSTAMMAN

Bolagsstdmman dr Lundin Petroleums hogsta beslutsfattande
organ dér aktiedgarna kan utdva sin rostratt och paverka bolagets
verksamhet. Aktiedgare kan begdra att ett specifikt drende
inkluderas i dagordningen férutsatt att sddan begdran inkommer
till styrelsen i behérig tid. Arsstimman ska hallas &rligen fére
utgangen av juni i Stockholm dar styrelsen har sitt sate. Kallelsen
till drsstamman ska utfardas tidigast sex och senast fyra veckor
fore drsstamman och ska kungoras i Post- och Inrikes Tidningar
och pa bolagets hemsida. Handlingarna infoér drsstdmman
publiceras pd bolagets hemsida pd svenska och engelska senast
tre veckor, dock vanligen fyra veckor, fére arsstamman.

Vid drsstimman  fattar aktiedgarna beslut om ett antal
viktiga frdgor avseende bolagets styrning, bland andra val av
styrelseledamoter och revisor, ersattningar till styrelse, ledning
och revisor, inklusive godkdnnande av bolagets erséttningspolicy
for den verkstdllande ledningen, beviljande av ansvarsfrihet
for styrelsen och VD samt godkdnnande av rakenskaperna och
beslut om disposition av bolagets resultat. Extra bolagsstammor
halls nar bolagets verksamhet sa kraver.

Arsstamman 2011

Arsstimman 2011 holls den 5 maj 2011 p& Grand Hotel i
Stockholm. 303 aktiedgare, som representerade 48,9 procent av
aktiekapitalet, ndrvarade personligen eller genom ombud vid
arsstdmman. Styrelsens ordférande, samtliga styrelseledamater

och VD, samt bolagets revisor och majoriteten av ledaméterna
i valberedningen?, nérvarade vid arsstdmman. For att alla
narvarande skulle kunna folja arsstdmman simultantolkades
presentationen fran svenska till engelska respektive fran engelska
till svenska.

2011 ars arsstamma fattade beslut om att:

»omvalja lan H. Lundin, Magnus Unger, William A. Rand, Lukas
H. Lundin, C. Ashley Heppenstall, Asbjgrn Larsen och Dambisa
F. Moyo till styrelseledaméter samt vdlja Kristin Feergvik till ny
styrelseledamot,

»omvadlja lan H. Lundin som styrelseordférande,

» bevilja styrelsen och VD ansvarsfrinet for férvaltningen av
bolagets angeldgenheter under 2010,

» faststalla bolagets och koncernens resultat- och balansrékningar
och att ingen utdelning utbetalas for rakenskapsaret 2010,

» godkdnna arvode till styrelseledamoter och revisorn,

» godkdnna bolagets ersattningspolicy,

» bemyndiga styrelsen att besluta om nyemission av aktier
och/eller konvertibla skuldebrev motsvarande sammanlagt
hogst 35 000 000 nya aktier, med eller utan tillimpning av
aktiedgarnas foretradesratt, i syfte att mojliggora for bolaget
att anskaffa kapital for finansiering av bolagets verksamhet och
foretagsforvary,

» bemyndiga styrelsen att besluta om aterkép och forsaljning
av bolagets egna aktier pd NASDAQ OMX Stockholm eller
Torontobérsen, dar det hogsta antalet aktier som far innehas
av bolaget inte vid nagot tillfélle far verstiga fem procent av
samtliga utestdende aktier i bolaget, och

» godkdnna nomineringsprocessen fér 2012 drs drsstamma.

Protokollet fran arsstamman 2011 finns tillgangligt pa svenska
och engelska pa bolagets hemsida www.lundin-petroleum.com.

BOLAGETS EXTERNA REVISOR

Lundin Petroleums externa revisor reviderar varje ar bolagets
och koncernens rdkenskaper, styrelsens och VD:s foérvaltning
av bolagets angeldgenheter och bolagsstyrningsrapporten.
Vidare granskar revisorn bolagets delarsrapport per den 30
juni. Styrelsen haller minst en gang om aret ett mote med
revisorn utan att nagon fran bolagsledningen &r narvarande.
Revisorn utses for en period om fyra ar for att skapa kontinuitet
i revisionsprocessen. Vid arsstamman 2011 férekom inget
revisorsval  eftersom  PricewaterhouseCoopers AB  valdes
vid arsstamman 2009 till bolagets revisor for perioden intill
arsstdamman 2013. Huvudansvarig revisor ar den auktoriserade
revisorn Bo Hjalmarsson. Revisorsarvoden beskrivs i noterna
till de finansiella rapporterna, se not 36 pa sidan 95 och not
10 pa sidan 100. Revisorsarvoden inbegriper dven betalning
for uppdrag utéver det ordinarie revisionsuppdraget. Sadana
uppdrag sker dock i minsta mojliga utstrackning i syfte att
sakerstalla revisorns oberoende gentemot bolaget.

2 Ledamoterna i valberedningen infor 2011 drs drsstamma var KG Lindvall (Swedbank Robur fonder), Ossian Ekdahl (Férsta AP-fonden), Anders Algotsson (AFA Forsakring), lan H. Lundin (Lorito
Holdings (Guernsey) Ltd., Zebra Holdings and Investment (Guernsey) Ltd. och Landor Participations Inc. samt icke-anstélld styrelseordférande i Lundin Petroleum) och Magnus Unger (icke-anstalld

styrelseledamot i Lundin Petroleum samt ordférande i valberedningen).



BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT 2011

STYRELSEN

Lundin Petroleums styrelse har ansvar for organisationen av
bolaget och ledningen av bolagets verksamhet. Styrelsen har till
uppgift att forvalta bolagets angeldgenheter till gagn for bolaget
och alla aktiedgare, med malsattningen att skapa langsiktigt
aktiedgarvarde.

Styrelsens sammanséattning

Enligt Lundin Petroleums bolagsordning ska styrelsen bestd av
minst tre och hdgst tio ledamoter med maximalt tre suppleanter,
och antalet ledamoter beslutas varje ar av arsstamman.
Styrelseledaméterna valjs for en mandatperiod om ett ar och
sdsom namnts tidigare, pa arsstdmman 2011 omvaldes lan H.
Lundin (styrelseordférande), Magnus Unger, William A. Rand,
Lukas H. Lundin, C. Ashley Heppenstall (bolagets VD), Asbjarn
Larsen och Dambisa F. Moyo, och Kristin Feergvik valdes som ny
styrelseledamot, fram till ndsta drsstdamma. Inga suppleanter har
valts och ingen av styrelsens ledaméter ar utsedd av arbetstagar-
organisationer. Styrelseledamdterna, med undantag av VD, &r
inte anstdllda i bolaget, erhdller inte 16n fran bolaget och &r inte
berdttigade att delta i bolagets incitamentsprogram. Darutdver
har styrelsen till sitt stdd en bolagssekreterare som inte &r
styrelseledamot. Bolagssekreterare ar sedan mars 2011 Jeffrey
Fountain, Vice President Legal pa Lundin Petroleum.

Styrelseordféranden, lan H. Lundin, &r ansvarig for att styrelsens
arbete &r valorganiserat och genomférs pa ett effektivt satt.
Dérutdver uppratthaller  styrelseordféranden  rapporterings-
anvisningarna for bolagsledningen som utarbetats av VD
och godkénts av styrelsen, men deltar inte i beslutsfattandet
angdende bolagets I6pande verksamhet. Styrelseordféranden
har vidare regelbundna kontakter med VD for att sékerstélla att
styrelsen alltid ar tillrackligt informerad om bolagets verksamhet
och finansiella stéllning, och tréffar vid flera tillféllen under
aret bolagets aktiedgare for att diskutera aktiedgarfrdgor och
dgandefragor i allméanhet.

Samtliga styrelseledam®oter som valdes pa arsstdmman 2011 har
omfattande erfarenhet fran affarsvarlden och flera ledaméter har
dven stor erfarenhet fran olje- och gasindustrin. Valberedningen
infor 2011 drs arsstdmma ansag, mot bakgrund av Lundin
Petroleums affdrsverksamhet och dess nuvarande utvecklingsfas,
att styrelsen bestdr av madngsidiga personer som dr val
lampade for uppgiften och med en bredd vad géller expertis,
erfarenhet och bakgrund. Infor arsstdmman 2011 utvarderade
valberedningen oberoendet hos var och en av de foreslagna
styrelseledamoterna och kom darvid fram till att styrelsens
sammansattning uppfyllde kraven avseende oberoende i
bolagsstyrningskoden saval i forhallande till bolaget och
bolagsledningen som i férhallande till bolagets storre aktiedgare.
For ytterligare information angdende styrelseledaméternas
oberoende, se Oversikten pa sidorna 54-55.

Styrelsens framsta uppgifter innefattar att:

Styrelsemoten och styrelsearbetet

Styrelsen vagleds i sitt arbete av styrelsens arbetsordning,
vilken slar fast riktlinjerna for styrelsens arbete. Utover det
konstituerande matet efter drsstdmman halls normalt minst sex
ordinarie styrelsemoten per kalenderdr. Vid dessa moten ger
VD en rapport om bolagets stéllning, prospekt och bolagets
finansiella situation, i enlighet med de krav som verksamheten
staller. Vidare behandlas beslutspunkter och fragor av vésentlig
betydelse for bolaget av styrelsen, och styrelsekommittéerna
rapporterar i fragor vid behov.

Styrelsemoten och styrelsearbetet 2011

Under 2011 holls nio styrelsemdten inklusive det konstituerande
motet. For att fordjupa styrelsens kunskaper om bolaget och
dess verksamhet genomfors varje ar ett besok vid nagon av
bolagets operativa enheter, och under 2011 besdkte styrelsen
den franska verksamheten. = Styrelseledamoterna  bjods
aven in till ett arbetssammantrade i Norge for en detaljerad
genomgang av utbyggnadsprojektet for Lunofdltet och ett
ledningssammantrade (executive session) med bolagsledningen
holls i Frankrike i samband med ett styrelsemdte. Vid detta
sammantrdde gavs en detaljerad rapport avseende bolagets
prospekterings- och  utbyggnadsverksamhet, samt en
uppdatering avseende reserver och produktion. Vidare gavs en
finansiell dversikt av koncernen samt en CR/HSE-rapport som
sarskilt fokuserade pa de initiativ som bolaget vidtagit for att
bekdmpa korruption. Ledande befattningshavare deltog dven
vid behov i styrelsemdten under dret for att presentera och
rapportera om specifika fragor.



Bland de fragor som styrelsen behandlat under 2011 kan

namnas:

» Granskning och godkdnnande av rapporten for
rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2010.

» Strategiska diskussioner avseende den befintliga
verksamheten och framtida prospekterings- och
utbyggnadsprojekt.

» Behandling av avyttring och férvarv av tillgdngar.

» Behandling av icke-budgeterade finansiella dtaganden
som pdkallas av behov i verksamheten, till exempel
ytterligare borrningar/sidospar, kostnader for Front End
Engineering Design (FEED), kostnader for framtagande av
utbyggnadsplaner (PDO) m.m.

» Behandling av vasentliga projekt och dtaganden, inklusive
overenskommelser avseende borriggar och seismiska
undersokningar, &ndringar i borrprogram, ingivande av
utbyggnadsplaner (PDO), moderbolagsgarantier m.m.

» Behandling av nya licensansoékningar.

» Diskussioner med bolagets revisor angdende
revisionsprocessen och bolagets rapportering,
internkontroll och riskhantering.

» Mote med bolagets revisor utan bolagsledningens
narvaro.

» Inrdttande av en olje- och gasreservskommitté i samband
med noteringen pa Torontobdrsen i mars 2011.

» Granskning och godkdnnande av material och forslag till
2011 drs drsstdmma, inklusive bolagets arsredovisning for
2010.

» Behandling och godkdnnande av den reviderade
uppfoérandekoden.

» Granskning och godkdnnande av bolagets deldrsrapport
per den 30 juni 2011, baserat pa revisionskommitténs
rekommendationer.

» Granskning och godkdnnande av en omarbetad arbetsordning
for styrelsen, inklusive instruktioner till VD, instruktioner for
den finansiella rapporteringen till styrelsen och direktiv for
styrelsekommittéernas och investeringskommitténs arbete.

» Granskning och godkdnnande av reservsrapporter som kravs
enligt kanadensisk vardepapperslagstiftning.

» Granskning och godkdnnande av antikorruptionspolicyn och
tillhérande riktlinjer.

» Granskning och godkdnnande av 2012 &rs budget och
arbetsprogram.

» Vidare erhdll styrelsen 16pande ledningsrapporter och
uppdateringar om den pdgaende verksamheten, bolagets
finansiella stéllning och CR/HSE-fragor for att ge styrelsen
mojlighet att pa vederborligt satt félja upp bolagets
verksamhet och finansiella stéllning.

Styrelsen dr ocksd ansvarig for att kontinuerligt utvardera
VD:s arbete och ska &tminstone en gdng per ar, utan att
bolagsledningen ar narvarande, specifikt behandla denna
fraga. Ersattningskommittén gjorde under 2011, & styrelsens
vagnar, en undersdkning av bolagsledningens, inklusive VD:s,
arbete och prestationer, och presenterade resultaten dérav
vid ett styrelsemote samt lade fram forslag till erséattning for
VD och bolagsledningen. Varken VD eller évriga ledande
befattningshavare var ndrvarande under dessa diskussioner.

Utvdrdering av styrelsearbetet

En formell genomgdng av styrelsens arbete genomfordes
i november 2011. Med hjdlp av en enkdt till samtliga
styrelseledamdter undersoktes flera aspekter av styrelsearbetet

Styrelsens arbete foljer en arlig cykel for att sakerstalla att styrelsen vederborligen beaktar alla ansvarsomraden och lagger tillrécklig
vikt vid strategiska och viktiga fragor till gagn for bolagets aktiedgare. | regel diskuteras och behandlas féljande fragor pa ordinarie

styrelsemoten:

» Godkadnnande av budget och arbetsprogram.

» Genomgdng av styrelsens egenutvardering
som ska presenteras for valberedningen.

» Revisionskommitténs rapport avseende
deldrsrapporten per den 30 september.

» Utvérdering av VD:s arbete.

» Behandling av erséattningskommitténs
ersattningsforslag.

» Sammantrade (executive session) med
bolagsledningen.

» Ingdende diskussion om strategiska fragor.

» Utforlig analys av en eller flera av bolagets
verksamhetsomraden.

» Granskning av arbetsordningen.

» Godkdnnande av deldrsrapporten per
den 30 juni, granskad av revisorn.

Styrelsens arliga
arbetscykel

» Godkannande av bokslutsrapporten.

» Godkannande av den érliga olje- och
gasreservsrapporten.

» Godkannande av ersattningsrapporten.

» Godkannande av ersattningsforslag avseende

rorlig ersattning.

» Godkdnnande av drsredovisningen.

» Granskning av revisionsberattelsen.

» Godkdnnande av ersattningspolicyn
for framldggande pé arsstamman.

» Bestdammande av programmet for
arsstamman och godkdnnande av
material till drsstdamman.

» Revisionskommitténs rapport avseende
deldrsrapporten per den 31 mars.

» Arlig CR/HSE-ledningsrapport.

» Arlig utvérdering av uppforandekoden.

» Méte med revisor utan ledningens narvaro.

» Konstituerande méte efter drsstamman.
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STYRELSEN

lan H. Lundin

C. Ashley Heppenstall

Kristin Faerovik

Asbjorn Larsen

For ytterligare information, se sidorna 54-55

och samtliga styrelseledamd&ter besvarade enkdten. De
dvergripande slutsatserna var:

» Styrelsens struktur

Styrelsens sammansattning ar som helhet ldmplig for bolagets
verksamhet, utvecklingsfas och for att hantera de fragor som
bolaget stélls infor; styrelsen sammantaget har en mangfald
och bredd vad galler expertis, erfarenhet och bakgrund
och har en tillfredsstallande kunskap om bolaget, dess
verksamhet, organisation och bransch; sammansattningen av
styrelsekommittéerna dr lamplig; styrelsekommittéerna har
tydliga och véldefinierade ansvarsomraden och uppgifter;
det bor inte finnas begrédnsade mandattider eller en bestamd
avgangspolicy.

Styrelseméoten

Antalet styrelseledaméter ar ldmpligt; motena ar vélplanerade
med tydliga dagordningar; styrelsen erhaller adekvat material
infor  styrelsemotena;  styrelsearbetet dr  vélorganiserat,
ordféranden leder métena pa ett effektivt satt och tiden utnyttjas
effektivt under motena med tillracklig tid for presentationer och
diskussioner; styrelseledaméterna forbereder sig infor motena
och bidrar med en konstruktiv diskussion; styrelsen ldgger
adekvat vikt vid konkurrensrelaterade, finansiella och andra
utmaningar for att gagna bolagets intressen och ar delaktig pa
ett tillfredsstallande satt i bestdmmandet av bolagets mal och
strategi; styrelsen bevakar bolagets verksamhetsresultat och
strategins implementering pa ett effektivt satt.

Ovrigt

Informationen som erhélls mellan métena &r adekvat och ges i
tid; personalen och det relaterade stodet som ges till styrelsen
och kommittéernas méten fungerar pa ett tillfredstéllande satt;
det finns tillrackligt med tid och tillfallen for kommittématen;
kommittéerna rapporterar till styrelsen pa ett effektivt och
tillrdckligt satt; kontakterna med bolagets revisor ér tillréackliga
for att sdkerstdlla att finansiell rapportering och interna
kontroller uppfyller lagar och foreskrifter; utvarderingen av VD:s
arbete dr adekvat; styrelsen dr valorganiserad for att hantera
en potentiell krissituation; att halla styrelseméten i olika
regioner i samband med besok pa verksamhetsorter ar positivt;
styrelsen fokuserar pa dtgdrder som bidrar till att maximera
aktiedgarvérdet.

2

2

Resultatet och slutsatserna av genomgangen presenterades for
valberedningen.

Ersattning till styrelsen

Styrelseordféranden och de 0Gvriga  styrelseledamoterna
arvoderas i enlighet med &rsstimmans beslut. Arsstimman
2011 beslutade att styrelsen skulle erhdlla arvoden om maximalt
4 200 000 SEK, varav styrelseordféranden tilldelades 800 000 SEK
och de ovriga styrelseledamoterna, med undantag for VD,
400 000 SEK vardera. Arsstimman beslutade &dven att tilldela
100 000 SEK for varje kommittéuppdrag, dock begransat till ett
belopp om totalt 1 000 000 SEK for kommittéarbete. Darutover
beslutade arsstédmman 2011 att ett belopp om 2 500 000 SEK
skulle finnas tillgangligt for arvodering av styrelseledamater for
sarskilda uppdrag utanfor styrelseuppdraget.

Styrelsens ersattning beskrivs narmare i éversikten pa sidorna
54-55 och i noterna till de finansiella rapporterna, se not 34 pa
sidorna 93-94.



STYRELSEKOMMITTEER OCH CR/HSE-
STYRELSEREPRESENTANT

For att optimera effektiviteten i styrelsens arbete och ombesérja
en grundlig belysning av vissa fragor har styrelsen inréttat en
ersattningskommitté, en revisionskommitté och en olje- och
gasreservskommitté samt utsett en CR/HSE-styrelserepresentant.
Kommittéernas uppgifter och ansvar beskrivs utforligt i direktiven
for respektive kommitté, vilka godkanns varje ar som en del av
styrelsens arbetsordning. Protokoll fors vid kommittémoten
och de drenden som diskuteras rapporteras till styrelsen. Vidare
forekommer informella kontakter mellan métena vid behov.

Ersattningskommitté

Ersdttningskommittén  bistar styrelsen i fragor som  ror
bolagsledningens ersattning, och informerar sig om och
forbereder styrelsens och darsstdmmans beslut i fragor

som galler erséttningsprinciper, ersattningar och andra
anstallningsvillkor for bolagsledningen. Kommitténs malsattning
i bestdammandet av ersédttningar till bolagsledningen &r att
erbjuda ett ersdttningspaket som dr marknadsmassigt och
konkurrenskraftigt, och som tar hansyn ftill uppgifterna och
ansvaret som ar forenade med befattningen samt till personliga
kunskaper, erfarenheter och prestationer. | kommitténs
uppgifter ingar dven att folja upp och utvérdera program for
rorlig ersattning, tilldmpningen av ersdttningspolicyn samt de
aktuella ersattningsstrukturerna och nivderna i bolaget. For mer
information om dessa fragor, se ersattningsavsnittet i denna
rapport pa sidorna 50-51.

Revisionskommitté

Revisionskommittén bistar styrelsen i att sakerstélla att bolagets
finansiella rapporter uppréttas i enlighet med internationella
redovisningsprinciper ~ (IFRS),  drsredovisningslagen  och
redovisningsprinciper som ér tillimpliga pa ett svenskt bolag
noterat pa NASDAQ OMX Stockholm och Torontoborsen.
Revisionskommittén granskar bolagets finansiella rapportering
och effektiviteten i bolagets finansiella interna kontroller,
internrevision och riskhantering och dess framsta malsattning
ar att bistd styrelsen vid beslutsprocessen avseende sdadana
fragor. Vidare har kommittén befogenhet att fatta beslut om
vissa fragor som delegerats till kommittén enligt direktiven
for dess arbete, bland annat att, & styrelsens vagnar, granska
och godkdnna bolagets deldrsrapporter for forsta och
tredje kvartalet. Revisionskommittén har dven regelbunden
kontakt med koncernens externa revisor som en del av den
arliga revisionsprocessen och granskar revisorsarvoden och
revisorns opartiskhet och sjélvstandighet. Vidare bitrader
revisionskommittén valberedningen i forberedelsen av forslag till
val av revisor pa drsstdmman, om tillampligt.

Olje- och gasreservskommitté

Olje- och gasreservskommittén inrdttades i samband med
noteringen av Lundin Petroleums aktie pa Torontobdrsen 2011.
Kommittén granskar och rapporterar till styrelsen i drenden
som berdr bolagets policies och rutiner for rapportering
av olje- och gasreserver och dartill relaterad information,
i enlighet med National Instrument 51-101 (NI 51-101),
utférdad enligt gallande kanadensisk vardepapperslagstiftning.

STYRELSEN

Lukas H. Lundin

Dambisa F. Moyo

William A. Rand

Magnus Unger

For ytterligare information, se sidorna 54-55
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Olje- och gasreservskommittén rapporterar till styrelsen om
bolagets rutiner for rapportering av olje- och gasreserver
och andra liknande uppgifter, utnamning av den oberoende
kvalificerade reservsrevisorn och om bolagets rutiner for
att tillhandahdlla uppgifter till den oberoende kvalificerade
reservsrevisorn. Olje- och gasreservskommittén sammantrader
dven med bolagsledningen och den oberoende kvalificerade
reservsrevisorn for att granska, och besluta om man ska
rekommendera styrelsen att godkdnna, rapporten avseende
reserver och annan olje- och gasinformation som ska lamnas

CR/HSE-styrelserepresentant

Lundin Petroleums styrelse har ett lednings- och tillsynsansvar
i alla CR- och HSE-fragor inom koncernen och utser arligen en
icke-anstalld styrelseledamot som CR/HSE-styrelserepresentant.
CR/HSE-styrelserepresentantens  uppgifter — innefattar  att
uppratthdlla en dialog med bolagsledningen avseende CR/
HSE-relaterade frdgor och att regelbundet rapportera om dessa
till styrelsen. Nuvarande styrelserepresentant i CR/HSE-fragor &r
Asbjorn Larsen. Mer information om bolagets CR/HSE-aktiviteter
aterfinns i avsnittet om Samhallsansvar pa sidorna 32-39.

arligen enligt NI 51-101.

Revisionskommitté 2011

- Beddmning och godkannande av deldrsrapporterna per den 31
mars och 30 september 2011 & styrelsens vdgnar.

— Utvérdering av redovisningsfragor i samband med bedémning
av de finansiella rapporterna.

- Tre méten med den externa revisorn for att diskutera den
finansiella rapporteringen, interna kontroller, m.m.

- Utvdrdering av den externa revisorns revisionsarbete och dennes
opartiskhet och sjalvstandighet.

- Uppfdljning och utvdrdering av resultaten av koncernens
internrevision.

Ledaméter Métesdeltagande Revisionskommitténs arbete under aret Ovriga krav

William A. Rand, ordférande | 6/6 - Beddmning av bokslutsrapporten 2010 och deldrsrapporten per | — Revisionskommitténs sammanséttning
Magnus Unger 6/6 den 30juni 2011 for fullstandighet och riktighet och forslag till uppfyllde bolagsstyrningskodens krav pa
Asbjern Larsen 6/6 styrelsen for godkdnnande. oberoende.

- William A. Rand har varit ordférande
i revisionskommittén sedan den
konstituerades 2002 och alla
ledamoter har finansiell/juridisk
ledningsexpertis. Dessutom innefattar
Asbjern Larsens tidigare uppdrag
befattningen som finansdirektér och
VD for ett norskt borsnoterat olje- och
gasprospekteringsbolag och han har
omfattande erfarenhet i redovisnings- och
revisionsfragor.

Ersattningskommitté 2011

Olje- och gasreservskommitté 2011

- Kontinuerlig uppféljning och utvérdering av
ersattningsstrukturer, ersattningsnivaer och ersattningsprogram
samt bolagets erséttningsprinciper.

- Upprattande av forslag till erséttningsprinciper for 2011 for
godkannande av styrelsen och drsstdamman.

- Upprattande av forslag for ersattningar och andra
anstallningsvillkor for VD for godkénnande av styrelsen.

- Granskning av VD:s forslag avseende ersattningar och
andra anstallningsvillkor for de dvriga medlemmarna i den
verkstallande ledningen och anstéllda pa Vice President-niva for
godkannande av styrelsen.

- Granskning och godkdnnande av VD:s férslag avseende
principerna for erséttning av 6vrig bolagsledning och andra
anstallda.

- Granskning och godkdnnande av VD:s férslag avseende 2011 drs
LTIP tilldelningar.

- Godkannande av avgangsformaner.

- Utférande av en “"benchmark” studie avseende ersattningar med
bitrdde av HayGroup.

Ledaméter Motesdeltagande Ersattningskommitténs arbete under aret Ovriga krav

William A. Rand, ordférande | 4/4 - Granskning av VD:s, de dvriga medlemmarna i den verkstdllande | — Erséttningskommitténs sammansattning
Magnus Unger 4/4 ledningens och 6vrig bolagslednings arbete i enlighet med uppfyllde bolagsstyrningskodens krav pa
Dambisa F. Moyo 3/4 prestationsledningsprocessen. oberoende.

Lukas H. Lundin? 1”1 - Upprattande av en rapport avseende styrelsens utvérdering av — William A. Rand har varit ordférande
Kristin Faergvik® 3/3 ersattningar till den verkstéllande ledningen under 2010. i revisionskommittén sedan den

konstituerades 2002 och har ddrmed
omfattande erfarenhet i ersattningsfrégor.
Aven beaktat de skiftande

bakgrunderna och erfarenheterna hos
kommittéledamoterna i allmdnhet,

har ersattningskommittén ingdende
kunskap och erfarenhet i fragor avseende
ersattningar till ledande befattningshavare.

- Granskning av bolagets rutiner for sammanstélining och
rapportering av 6vrig information férenad med olje- och
gasaktiviteter.

- Méte med bolagsledningen och Gaffney, Cline & Associates, den
oberoende kvalificerade reservsrevisorn, for att diskutera olje-och
gasreservsrapporteringen.

- Granskning av olje- och gasreservsdata.

Ledamdéter Méotesdeltagande Olje- och gasreservskommitténs arbete under aret Ovriga krav
lan H. Lundin, ordférande 1 - Allman granskning av bolagets rutiner och férfaranden for olje- — Olje- och gasreservskommitténs
Asbjern Larsen 11 och gasreserver. sammansattning uppfyllde de krav pa

oberoende som stélls under kanadensisk
vardepapperslagstiftning i enlighet med
NI51-101.

* Lukas H. Lundin var ledamot i ersattningskommittéen fram till den 5 maj 2011.
4 Kristin Feeravik har varit ledamot i styrelsen och erséttningskommittéen sedan den 5 maj 2011.
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BOLAGSLEDNING

Ledningsstruktur

Bolagets koncernchef och VD, C. Ashley Heppenstall, ar ansvarig for den
|dpande verksamheten i Lundin Petroleum. VD utses av, och rapporterar till,
styrelsen och dr ocksa den ende styrelseledamoten som dr anstélld i Lundin
Petroleum. VD:s uppgifter, och ansvarsférdelningen mellan styrelsen och
VD, regleras i arbetsordningen och styrelsens instruktioner till VD. Férutom
den allmanna ledningen av bolaget omfattar VD:s uppgifter dven att tillse
att styrelsen erhdller all relevant information om bolagets verksamhet,
inklusive vinstutveckling, finansiell stéllning och likviditet, samt information
om vasentliga handelser saésom betydande tvister, avtal och utvecklingen
av viktiga affarsrelationer. VD &r dven ansvarig for att upprétta erforderliga
beslutsunderlag for styrelsens beslut och for att tillse att bolaget foljer
tillamplig lagstiftning, aktiemarknadsregelverk och andra regelverk sdsom
bolagsstyrningskoden. | fullgérandet av dessa uppgifter har VD ett néra
samarbete med styrelseordféranden for att diskutera bolagets verksamhet,
finansiella stéllning, kommande styrelsemoten, implementering av beslut
och andra relevanta fragor.

VD bitrdds i sitt arbete av bolagsledningen, som bestar av:

» Investeringskommittéen, som férutom VD inkluderar
—Chief Operating Officer (COQ), Alexandre Schneiter, som ansvarar for

Lundin Petroleums varldsomspannande prospektering och produktion;
— Chief Financial Officer (CFO), Geoffrey Turbott, som ansvarar for finansiell
rapportering, internrevision, riskhantering, IT och personal-, skatte- och
finansieringsfragor, samt
—Senior Vice President Operations (SVP Operations), Chris Bruijnzeels, som
ansvarar for den producerande verksamheten, reserver och utvecklingen
av Lundin Petroleums portfdlj av tillgangar.

» Vice President Corporate Responsibility, Christine Batruch, som ansvarar
for Lundin Petroleums CR- och HSE-strategi, och Vice President Legal,
Jeffrey Fountain, som ansvarar for alla juridiska spdrsmal inom koncernen.

» Dotterbolags-/omradescheferna som ansvarar for de operativa enheternas
dagliga verksamhet.

Bolagsledningen arbetar néra tillsammans avseende kommersiella, tekniska,
HSE, finansiella och juridiska frdgor med malsdttning att skapa langsiktigt
aktiedgarvarde. Bolagsledningen ansvarar ocksd for att sakerstélla att
verksamheten bedrivs i enlighet med koncernens samtliga policies or
rutiner.

Investeringskommitté

Bolagets investeringskommitté, som bestdr av den verkstallande
ledningen, inrdttades av styrelsen 2009 for att bistda styrelsen i
forvaltningen av bolagets investeringsportfolj. Kommitténs uppgift
ar att tillse att bolaget har en tydligt utformad investeringspolicy, att
utveckla, granska och rekommendera styrelsen investeringsstrategier
och riktlinjer i linje med bolagets 6vergripande policy, att granska och
godkdnna investeringstransaktioner och att folja upp efterlevnaden av
investeringsstrategier och riktlinjer. Till investeringskommitténs ansvar
och uppgifter hor dven att granska och utvédrdera arliga budgetar,
tilldggsbudgetgodkannanden, &taganden, aterlimnande av licenser,
avyttring av tillgdngar och andra investeringsrelaterade uppgifter pa
uppdrag av styrelsen. Investeringskommittén haller moten varannan
vecka och dven oftare vid behov.
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ERSATTNINGAR

Koncernens ersattningsprinciper

Lundin  Petroleums malséttning dr att erbjuda alla
anstallda ersattningspaket som ar konkurrenskraftiga och
marknadsmadssiga for att skapa forutsattningar att rekrytera,
motivera och behdlla hogt kvalificerade medarbetare pa
ett satt som samtidigt hojer aktiedgarvardet. Principerna
for ersdttning inom koncernen bestar darfor av fyra
huvudkomponenter: (i) grundlon, (i) arlig rorlig 1on, (iii)
langfristigt incitamentsprogram (long-term incentive plan) och
(iv) 6vriga formaner. Som en del av den arliga utvarderingen har
bolaget antagit en prestationsledningsprocess for att samordna
individ- och teamprestationer med de strategiska och operativa
malen for verksamheten. Kriterier for personliga prestationer
bestams pa ett formellt sétt, och centrala element i rorliga
ersattningar ar tydligt kopplade och definierade till uppnaendet
av forutbestémda och oéverenskomna prestationsmal. For
att sakerstdlla att ersdttningspaketen inom koncernen &r
fortsatt  konkurrenskraftiga och  marknadsmassiga, — utfor
ersattningskommittén regelbundet “benchmarking” jdmforelser,
och kan ta rdd och stdd av externa ersattningskonsulter, vilket
kommittén gjorde 2011 genom HayGroup. HayGroup utférde
inte ndgot annat uppdrag for bolaget eller den verkstéllande
ledningen.

Ersattning till den verkstéallande ledningen

Ersattningen till den verkstdllande ledningen foljer de
principer som &r tillampliga for alla anstéllda, dock maste dessa
godkdnnas av arsstdmman. Ersattningskommittén upprattar
darfor arligen, for godkdnnande av styrelsen, och for slutgiltigt
godkdnnande av drsstdmman, en ersattningspolicy for den
verkstdllande ledningen. Med utgdngspunkt i den godkédnda
ersattningspolicyn ldgger erséttningskommittén fram forslag till
styrelsen betraffande ersattning och 6vriga anstéllningsvillkor for
VD, och VD ger forslag till ersattningskommittén, for styrelsens
godkdnnande, om ersattning och ovriga anstallningsvillkor for
ovriga medlemmar i den verkstéllande ledningen.

Ersattningskommitténs uppgifter inkluderar att Gvervaka och
utvdrdera tilldmpningen av den av drsstédmman godkdnda
ersattningspolicyn, och for att fullgéra denna uppgift upprattar
ersattningskommittén en arlig rapport, for godkdnnande av
styrelsen, om utvdrderingen av ersdttningar till den verkstallande
ledningen. Bolagets externa revisor kontrollerar ocksad varje ar
att ersattningspolicyn har tilldmpats korrekt. Bdda rapporterna
ar tillgéangliga pa bolagets hemsida och ersattningspolicyn
som godkandes av arsstamman 2011 aterfinns i denna
bolagsstyrningsrapport. Mer information om ersattningar till den
verkstdllande ledningen under 2011 dterfinns i noterna till de
finansiella rapporterna, se noterna 34-35 pa sidorna 93-95.

For information avseende styrelsens forslag till erséttningar till
den verkstéllande ledningen fér 2012 ars arsstamma, se sidan 71.

LUNDIN PETROLEUM AB:S ERSATTNINGSPOLICY FOR
DEN VERKSTALLANDE LEDNINGEN 2011 (GODKAND
AV ARSSTAMMAN 2011)

Policyns tillampning och mal

| denna ersdttningspolicy avses med ‘den verkstdllande
ledningen” och “ledande befattningshavare” koncernchef och
verkstallande direktor (VD), Executive Vice President och Chief
Operating Officer, Vice President Finance och Chief Financial
Officer och Senior Vice President Operations.

Lundin Petroleums malsdttning ar att rekrytera, motivera och
behadlla hogt kvalificerade ledande befattningshavare med
formaga att uppnd koncernens mal och att uppmuntra och
pa lampligt satt beldna prestationer pad ett satt som hojer
aktiedgarvardet. Foljaktligen tilldmpar koncernen denna
ersattningspolicy for att sdkerstdlla att det finns en tydlig
koppling till affarsstrategin, en samordning med aktiedgarnas
intressen och géllande best practice, i syfte att tillférsakra att den
verkstallande ledningen erhéller skélig ersattning for dess bidrag
till koncernens resultat.

Ersattningskommittén

Styrelsen i Lundin Petroleum har upprattat ersattningskommittén
for att bland annat administrera denna ersattningspolicy.
Ersattningskommittén skall erhdlla information om samt
forbereda styrelsens och drsstdmmans beslut om fragor avseende
ersattningsprinciper, ersattningar och andra anstallningsvillkor
for den verkstdllande ledningen. Kommittén sammantrader
regelbundet och dess uppgifter inkluderar att félja och utvérdera
program for rorliga ersattningar till den verkstallande ledningen
och tilldmpningen av denna ersattningspolicy, samt gallande
ersattningsstrukturer och ersattningsnivaer i bolaget.

Ersattningskomponenter
Ersattningar till den verkstallande ledningen innehaller fyra
huvudkomponenter:

a) grundlon;

b) arlig rorlig l6n;

) langfristigt incitamentsprogram (long-term incentive plan);
och

d) évriga formaner.

Grundlon

Grundlénen skall baseras pa marknadsférhallanden, skall
vara konkurrenskraftig och skall beakta omfattningen och
ansvaret som dr forenat med befattningen, liksom den
ledande befattningshavarens  skicklighet, erfarenhet och
prestationer. Grundlénen liksom &vriga komponenter i den
ledande befattningshavarens ersattning skall ses ver arligen
for att sékerstalla att sadan ersattning forblir konkurrenskraftig
och marknadsmassig. Som en del av denna utvardering gor
bolaget, samt ersattningskommittén, periodiska "benchmarking”
jamforelser av bolagets ersattningspolicy och férfaranden. |
sa fall véljs de bolag med vilka jamforelser sker med hansyn till
foljande:

a) bolag inom och utanfor olje- och gasindustrin;

b) storleken pa bolaget (omsdttning, vinst och antal anstallda);
c) diversifieringen och komplexiteten av bolagets verksamhet;
d) den geografiska spridningen av bolagets verksamhet; och
e) bolagets tillvaxt, expansion och profil.



Specialiserade externa konsulter kan rddfrdgas i samband med
dessa jamforelser och ersdttningskommittén skall forsdkra sig
om att det inte foreligger ndgon intressekonflikt i forhallande till
andra uppdrag som sadana konsulter kan ha for bolaget eller den
verkstéllande ledningen.

Arlig rorlig 16n

Bolaget anser att arlig rorlig 16n ar en viktig del av den ledande
befattningshavarens ersattningspaket dar anknutna resultatmal
reflekterar de centrala drivkrafterna for vardeskapande och
okning av aktiedgarvardet. Genom bolagets prestationsled-
ningsprocess  (Performance Management Process) fastslar
bolaget forutbestdmda och matbara kriterier for varje ledande
befattningshavare i syfte att framja bolagets langsiktiga
vardeskapande for aktiedgarna.

| slutet pd varje dar ldmnar VD en rekommendation till
ersattningskommittén betréffande betalning av arlig rorlig 16n till
de ovriga ledande befattningshavarna baserat pa uppfyllandet
av deras respektive prestationskriterier. Efter genomgang av
VD:s rekommendationer ldmnar ersdttningskommittén en
rekommendation till styrelsen fér godkédnnande avseende nivan
av rorlig 16n for VD samt for de 6vriga ledande befattningshavarna.

Den rorliga l6nen skall under normala affdrsférhdllanden vara
kopplad till ett forutbestamt kriterium, vilket &r att I6nen skall ligga
inom intervallet 1-12 manadsloner. Ersdttningskommittén kan
dock rekommendera till styrelsen fér godkannande en érlig rorlig
[6n som ligger utanfor detta intervall under férhallanden, eller i
forhallande till prestationer, som ersattningskommittén betraktar
som exceptionella.

Langfristigt incitamentsprogram (Long-term Incentive Plan)
Bolaget anser att det ar lampligt att strukturera det langfristiga
incitamentsprogrammet (long-term incentive plan (LTIP)) pa ett
sdtt som forenar incitament for den verkstallande ledningen med
aktiedgarintressen. Bolagets LTIP for den verkstdllande ledningen
ar darfor ett incitamentsprogram som ar relaterat till bolagets
aktiekurs.

LTIP for den verkstdllande ledningen som godkdndes av 2009
ars drsstdmma innebar att Lundin Petroleum stéllde ut syntetiska
optioner som kan l6sas in efter den 13 maj 2014, vilket dr fem
ar efter utstallandet. Inlésandet av optionerna beréttigar inte
mottagaren till att forvarva aktier i Lundin Petroleum, utan
till att erhdlla en kontant betalning baserad pa okningen i
marknadsvardet pa aktierna.

Den verkstdllande ledningen tilldelades syntetiska optioner
vars |6senpris var 110 procent av den genomsnittliga slutkursen
pa bolagets aktie pa NASDAQ OMX Stockholm under de tio
nastkommande handelsdagarna efter arsstamman 2009. | enlighet
med bestémmelserna i 2009 ars LTIP justerades ldsenpriset i
samband med Lundin Petroleums utdelning till aktiedgarna av
dess aktier i EnQuest plc och Etrion Corporation och det justerade
|6senpriset dr SEK 52,91. Det totala antalet syntetiska optioner
som tilldelades den verkstéllande ledningen &r 5 500 928 efter
justeringar i samband med utdelningarna av aktierna i EnQuest
plc och Etrion Corporation.

Optionerna kan 16sas in den 13 maj 2014 som dr dagen som
intréffar fem ar efter tilldelningen. Den ledande befattningshavaren
kommer att vara berdttigad till att erhalla ett kontant belopp som
ar lika med den genomsnittliga slutkursen pa Lundin Petroleum

aktien under det femte dret som fdljer tilldelningen, med
avdrag for l6senpriset, multiplicerat med antalet optioner som
den ledande befattningshavaren innehar vid den tidpunkten.
Utbetalningen av beléningen under dessa syntetiska optioner
skall intréffa i tva lika stora trancher: (i) den forsta pa dagen som
intraffar omedelbart efter femdrsdagen av tilldelningen (maj 2014)
och (i) den andra pa dagen som intraffar ett ar efter den forsta
utbetalningen (maj 2015).

Ingen ledande befattningshavare som blev tilldelad syntetiska
optioner &r berattigad att erhalla tilldelningar under bolagets unit
bonus program under den femariga intjdnandeperioden av de
syntetiska optionerna.

Om mottagaren av tilldelade syntetiska optioner sdger upp
sin anstdllning i koncernen eller om mottagarens anstallning
upphor pa saklig grund eller liknande under den femdriga
intjdnandeperioden, skall de tilldelade syntetiska optionerna
omedelbart upphdra. Om mottagarens anstdllning upphor av
nadgon annan anledning under denna period, skall optionerna
anses intjdnade och forfalla till omedelbar betalning baserat
pa den genomsnittliga slutkursen fér Lundin Petroleum aktien
under de 90 dagarna som féregdr anstallningens upphdrande.
Om en tredje part forvarvar mer an 50 procent av de vid tillféllet
utestdende Lundin Petroleum aktierna, skall de syntetiska
optionerna anses intjanade och forfalla till omedelbar betalning
baserat pa vardet, per Lundin Petroleum aktie, som sadan tredje
part betalat.

Ur ett redovisningsmassigt perspektiv utgdr 2009 ars LTIP for den
verkstdllande ledningen ersattning for Idmnade tjdnster och skall, i
enlighet med IFRS 2, medféra en redovisningsmassig kostnad som
periodiseras dver femarsintjdnandeperioden. Lundin Petroleums
ataganden enligt LTIP kommer att vérderas till marknadsvarde
vilket kommer att omvarderas vid varje rapporttillfalle.
Vardeférandringarna  pdverkar  resultatrdkningen  genom
periodisering dver femadrsperioden sa att den ackumulerade
kostnaden &ver intjdnandeperioden motsvarar LTIP pa slutdagen.

Ovriga férmaner

Ovriga férmaner skall vara marknadsméassiga och  skall
underldtta for de ledande befattningshavarna att fullgéra
deras arbetsuppgifter. Ovriga férméner inkluderar lagstadgade
pensionsformaner som innehdller en definierad plan for
avsattningar med premier baserade pa hela grundlonen.
Relationen mellan pensionsavsattningarna och grundlénen &r
beroende av den ledande befattningshavarens alder.

Avgangsférmaner

En 6msesidig uppsdgningstid av mellan en och sex manader
gdller mellan bolaget och ledande befattningshavare och ar
betingad av den anstalldes anstallningstid i bolaget. Darutéver
finns bestdmmelser om avgangsvederlag i anstallningsavtalen for
ledande befattningshavare som innebdr ersdttning, uppgdende
till tva ars grundlon, for det fall anstéliningen upphor pa grund av
vasentlig dgarforandring i bolaget (change of control).

Ersattningskommittén skall godkdnna avgangsformaner som
overstiger 150 000 USD i varde per person.

Bemyndigande for styrelsen

Styrelsen dr bemyndigad att i enlighet med 8 kap 53 §
aktiebolagslagen franga riktlinjerna om det i ett enskilt fall finns
sarskilda skal for det.
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INTERN KONTROLL OCH RISKHANTERING | DEN
FINANSIELLA RAPPORTERINGEN

I enlighet med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen och
bolagsstyrningskoden ansvarar styrelsen for bolagets interna
kontroll av den finansiella rapporteringen. Informationen i
denna rapport &r dérmed begrénsad till intern kontroll och
riskhantering avseende finansiell rapportering och beskriver
hur den interna kontrollen av den finansiella rapporteringen &ar
organiserad, ddremot diskuteras inte dess effektivitet.

Lundin Petroleums system for den interna kontrollen av finansiell
rapportering bestar av de fem huvudkomponenterna beskrivna
nedan, och baseras pa ramverket for intern kontroll utgivet
av Committee of Sponsoring Organisations of the Treadway
Commission (COSO).

Internt kontrollsystem for finansiell rapportering

Lundin Petroleums mal fér den finansiella rapporteringen &r att
ge tillforlitlig och relevant information for interna och externa
syften, i enlighet med gallande lagar och férordningar, punktligt
och precist. Ett system fér intern kontroll av finansiell rapportering
har utarbetats for att tillse att denna malsattning uppfylls. Ett
system for intern kontroll kan endast ge en rimlig forsakran,
men inte en absolut garanti, mot vasentliga felaktigheter eller
forluster. Syftet dr att hantera, snarare an att eliminera, risken att
inte uppfylla malen for den finansiella rapporteringen.

Kontinuerlig forbattringsprocess

Den interna kontrollen av den finansiella rapporteringen ar en
kontinuerlig utvdrdering av riskerna och kontrollaktiviteterna
inom koncernen. Utvdrderingsarbetet dr en standig process som
omfattar jamforelser saval internt som externt, samt forbattring
och utveckling av kontrollaktiviteter.

1. Kontrollmiljo

Lundin Petroleums styrelse har det Overgripande ansvaret
for att etablera ett effektivt system for intern kontroll.
Revisionskommittén  bistdr  styrelsen avseende finansiell
rapportering, intern kontroll och rapportering av finansiella
risker.  Revisionskommittén Gvervakar dven effektiviteten
i internrevisionen, internkontrollen och den finansiella
rapporteringen och granskar alla finansiella deldrs- och
arsrapporter.

VD &r ansvarig for att, i den I6pande verksamheten, uppratthalla
en effektiv kontrollmilj¢ och for att hantera systemet for intern
kontroll och riskhantering inom koncernen och bistds av
bolagsledningen pa olika nivder. Lundin Petroleum har vidare
en internrevisor vars huvudansvar ar att se till att regelverket
for den interna kontrollen iakttas. Internrevisorn rapporterar till
revisionskommittén.

Utvecklingen och genomférandet av ett ramverk med forenliga
policies och rutiner inom koncernen, for att starka den interna
kontrollen i koncernen, ar en kontinuerlig process. Dessa interna
policies och rutiner utgdr tillsammans med lagar och externa
regelverk den kontrollmiljo som &r grunden for den interna
kontroll- och riskhanteringsprocessen inom Lundin Petroleum.
Samtliga medarbetare &r skyldiga att folja dessa policies och
rutiner inom sitt eget kontroll- och riskhanteringsomrade.

2. Riskbeddémning

Riskbeddmning &r en integrerad del av det interna
kontrollramverket och sker fortlépande inom Lundin Petroleum.
Riskbeddmningen &r en process som inbegriper att identifiera,
soka och méta risken for betydande felaktigheter i koncernens
finansiella rapportering och redovisningssystem. Denna process
ligger sedan till grund for utformningen av de kontrollaktiviteter
som ska minimera identifierade risker. For ytterligare information
om olika risker, se kapitlet Risker och riskhantering pa sidorna
60-61.

Lundin Petroleums system for intern kontroll av finansiell rapportering
Fem huvudkomponenter

1 Kontrolimiljé
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Foljande interna dokument &r vasentliga delar av
kontrollmiljon inom Lundin Petroleum:

Som en del i riskbedomningen for 2011 har Lundin
Petroleum granskat och analyserat riskerna i den finansiella
rapporteringsprocessen och har byggt upp ett system for intern
kontroll runt de identifierade riskerna. Riskerna har beddmts
utifrdn en standardiserad metod med hénsyn till sannolikhet
och potentiell paverkan. Efter identifiering och utvérdering
av risker implementeras kontrollaktiviteter for att minimera
riskerna i den finansiella rapporteringsprocessen. Dessa risker
dokumenteras i en koncerngemensam riskkarta. Slutsatserna
av  riskbedomningen  rapporteras  till  bolagsledningen
och styrelsen genom revisionskommittén. Identifierade
riskomraden minimeras genom afférsprocesser med integrerad
riskbeddmning, policies och rutiner, atskillnad mellan funktioner
och delegering av befogenheter.

3. Kontrollaktiviteter

Ekonomiavdelningen pa respektive dotterbolag &r ansvarig
for regelbunden analys av de finansiella resultaten och for att
rapportera slutsatserna till ekonomiavdelningen pa koncernniva.
Flera andra kontrollaktiviteter dr en integrerad del av den
finansiella rapporteringsprocessen for att sdkerstdlla att den
finansiella rapporteringen ger en korrekt och rdttvisande bild
vid varje rapporteringsdatum samt att verksamheten bedrivs
effektivt. Utvecklade kontrollaktiviteter inom Lundin Petroleum
omfattar processer for godkdnnande av afférstransaktioner,
avstamningar, uppfolining av rorelseresultat, atskillnad mellan
funktioner, policies och rutiner samt informationssystem. Val
av kontrollaktiviteter beror pa typen av risk och resultatet av en
vasentlighetssanalys.

Vidare har investeringskommittén bildats for att bista
styrelsen med att Gvervaka koncernens investeringsbeslut,
som exempelvis arliga budgetar, investeringsforslag m.m.,

och for att ge rekommendationer till styrelsen vid behov.
Investeringskommittén haller mdten minst tvd ganger per
manad och dess gransknings- och godkdnnandeprocess ar en
viktig kontrollaktivitet inom koncernen.

Internrevisorn  utfoér  regelbundna  riskbedémningar  och
revisioner enligt en intern revisionsplan som godkdnns av
revisionskommittén tvd ganger per ar. Vidare samordnar
internrevisorn joint venturerevisioner som genomfors av Lundin
Petroleum. | olje- och gasindustrin bedrivs verksamhet genom
joint ventures, dar partners delar kostnader och risker. For att
sakerstdlla att redovisningsrutinerna foljs och att kostnaderna
ar i enlighet med samarbetsavtalet, avseende tillgdngar dar ett
bolag inte &r operatdr, har joint venture partners ratt att revidera
den partner som &r operator.

4. Information och kommunikation

Att sprida relevant information pa alla nivaer inom koncernen
och till berérda externa parter, pa ett fullstandigt, korrekt och
punktligt sétt, ar en viktig del av det interna kontrollramverket.
Den av styrelsen godkdnda kommunikationspolicyn beskriver
hur, av vem och pa vilket sétt extern information ska publiceras.

Finansiell information offentliggors i foljande former:

» Arsredovisningen.

» Deldrsrapporter.

» Pressreleaser avseende nyheter och handelser som kan paverka
aktiekursen.

» Presentationer, webcasts
investerare och media.

» Lundin Petroleums hemsida.

och audiocasts for analytiker,

Policies och rutiner, till exempel koncernens manual for
redovisningsprinciper, befogenhetspolicyn och finans- och
redovisningsmanualen, kommuniceras regelbundet till alla
anstallda och ar tillganglig via interna natverk.

5. Uppfdljning

Uppféljningen av Lundin Petroleums finansiella rapportering
utfors av styrelsen, VD, bolagsledningen, internrevisorn och
de respektive ekonomiavdelningarna i dotterbolagen. For att
sakerstalla att styrelsen erhller tillrdcklig och korrekt information
innehaller arbetsordningen for styrelsen utforliga instruktioner
om typen av finansiella rapporter som ska presenteras
for styrelsen avseende koncernen som helhet och de
dotterbolag som ingdr. Styrelsen granskar dven, framst genom
revisionskommittén, de viktigaste redovisningsprinciperna som
tilldmpas inom koncernen vid finansiell rapportering, samt
andringar av dessa principer. Revisionskommitténs maoten
protokollférs och protokollen tillhandahalls den externa revisorn.

Finansiella uppfoljningsaktiviteter omfattar manatliga och
kvartalsvisa uppfoljningar av resultat mot budget och prognos
och utférs av den lokala ledningen och av ekonomiavdelningarna
pa lokal och koncernniva. En viktig uppfoljningsaktivitet som
utfors av internrevisorn &r att folja upp att resultaten av tidigare
ars internrevisioner och riskbedémningar har atgérdats pa
ldmpligt satt.



BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT 2011

STYRELSEN - OVERSIKT

Namn

Funktion

Vald

Fodd

Utbildning

lan H. Lundin C. Ashley Heppenstall Kristin Feergvik* Asbjgrn Larsen
Styrelseordforande Koncernchef och VD,
(sedan 2002) styrelseledamot Ledamat Ledamat
2001 2001 2011 2008
1960 1962 1962 1936
Bachelor of Science examen, | Bachelor of Science examen i | Master of Science,

petroleumingenjor, fran
University of Tulsa.

matematik fran University of
Durham.

petroleumingenjor, fran
University of Trondheim.

Norska Handelshdgskolan
(NHH).

Erfarenhet

lan H. Lundin var tidigare VD i

International Petroleum Corp.

under 1989-1998, i Lundin
Oil AB under 1998-2001 och
i Lundin Petroleum under
2001-2002.

C. Ashley Heppenstall har
arbetat med publika bolag
dar familjen Lundin &r
stordgare sedan 1993. Han
var CFO i Lundin Oil AB under
1998-2001 och i Lundin
Petroleum under 2001-2002.

Kristin Feergvik ar for
narvarande Executive Vice
President Offshore inom
Bergen Group. Hon arbetade
péa Marathon Petroleum
Company under 2003-2010
och pa BP under 1986-2003.

Asbjern Larsen var
finansdirektor i Saga
Petroleum under 1978-1979
och VD i Saga Petroleum
under 1979-1998.

Ovriga styrelseuppdrag

Styrelseordforande i Etrion

Ledamot i Etrion Corporation,
Vostok Nafta Investment

Vice styrelseordférande i
Saga Fjordbase AS, ledamot
i Selvaag Gruppen AS,
GreenStream Network Oyj,

Aktieinnehav i Lundin
Petroleum (per den 31
december 2011)

Deltagande i styrelseméten

Deltagande i revisions-
kommitténs moten

Deltagande i
ersattningskommitténs
moten

Deltagande i olje- och
gasreservskommitténs
moten

Arvode for styrelse- och
kommittéarbete

Erséttning for sarskilda
uppdrag utanfor
styrelseuppdraget 8

Oberoende av bolaget och
bolagsledningen

Oberoende av bolagets
storre aktiedgare

iﬁLsz:rO:BOCh Bukowski Ltd. och Gateway Storage Inga. The Montebello Cancer
' Company Limited. Rehabilitation Foundation
och The Tom Wilhelmsen
Foundation.
0' 1391283 9000 12000
9/9 9/9 5/5 9/9
6/6
3/3
i i
800 000 SEK 0 250 000 SEK 500 000 SEK
1170000 SEK 0 0 0
Ja? Nej? Ja Ja
Nej' Nej? Ja Ja

1 lan H. Lundin &r stiftare (settler) av en trust som &ger Landor Participations Inc,, ett investmentbolag som innehar 11 538 956 aktier i bolaget, och tillhor familjen Lundin som innehar,
genom en familjetrust, Lorito Holdings (Guernsey) Ltd. som innehar 76 342 895 aktier i bolaget och Zebra Holdings and Investment (Guernsey) Ltd. som innehar 10 844 643 aktier i

bolaget.

2 lan H. Lundin har regelbundet blivit engagerad av bolagsledningen for uppdrag som faller utanfor det sedvanliga styrelsearbetet. Enligt valberedningens och bolagets mening ar han
trots dessa dtaganden oberoende av bolaget och bolagsledningen.

3 C. Ashley Heppenstall dr enligt valberedningens och bolagets mening inte att anse som oberoende av bolaget och bolagsledningen eftersom han ar koncernchef och VD i Lundin
Petroleum och inte att anse som oberoende av bolagets storre aktiedgare eftersom han har styrelseuppdrag i tva bolag dér bolag associerade med familjen Lundin innehar tio
procent eller mer av aktiekapitalet och rostetalet.




Lukas H. Lundin Dambisa F. Moyo William A. Rand Magnus Unger
Ledamot Ledamot Ledamot Ledamot
2001 2009 2001 2001
1958 1969 1942 1942

Examen fran New Mexico
Institute of Mining,
Technology and Engineering.

Doktor i nationalekonomi fran
Oxford University, Master fran
Harvard University’s Kennedy
School of Government, MBA

i finansiering och Bachelor i
kemi fran American University
i Washington D.C.

Commerce examen
(ekonomi) fran McGill
University, juristexamen

fran Dalhousie University,
Master of Laws examen

i internationell rétt fran
London School of Economics
och Doctorate of Laws fran
Dalhousie University.

Civilekonomexamen
fran Handelshégskolan i
Stockholm.

Lukas H. Lundin har haft

ett flertal nyckelpositioner i
bolag dér familjen Lundin ar
storagare.

Dambisa F. Moyo arbetade
som konsult for Varldsbanken
under 1993-1995 och hos
Goldman Sachs under
perioden 2001-2008.

William A. Rand praktiserade
juridik i Kanada fram till 1992
varefter han var med och
bildade ett investmentbolag
och fortsatte inom det privata
naringslivet.

Magnus Unger var vice VD
inom Atlas Copco gruppen

under 1988-1992.

Styrelseordférande i Lundin
Mining Corp., Vostok Nafta
Investment Ltd., Denison
Mines Corp., Lucara Diamond
Corp., NGEx Resources Inc,,

Ledamot i SABMiller, Barclays
plc, Barclays Bank plc och

Ledamot i Lundin Mining
Corp,, Vostok Nafta
Investment Ltd., Denison

Styrelseordférande i CAL-
Konsult AB och ledamot i

Sirocco Mining Inc. och Barrick Gold Corp. Mines Corp., New West Black Earth Farming Ltd.
Lundin Foundation, ledamot Energy Services Inc. och NGEx
i Fortress Minerals Corp. och Resources Inc.
Bukowski Auktioner AB.
788331° 10 000 120 441 50000
8/9 8/9 9/9 9/9
6/6 6/6
1/1° 3/4 4/4 4/4
450 000 SEK 500 000 SEK 600 000 SEK 600 000 SEK
0 0 0 100 000 SEK
Ja Ja Ja Ja
Nej° Ja Nej” Ja

~

Kristin Feergvik har varit ledamot i styrelsen och ersattningskommittén sedan den 5 maj 2011.

Namn

Funktion

Vald
Fodd

Utbildning

Erfarenhet

Ovriga styrelseuppdrag

Aktieinnehav i Lundin
Petroleum (per den 31
december 2011)

Deltagande i styrelsem&ten

Deltagande i revisions-
kommitténs moéten

Deltagande i
ersattningskommitténs
moten

Deltagande i olje- och
gasreservskommitténs
moten

Arvode for styrelse- och
kommittéarbete

Erséttning for sarskilda
uppdrag utanfor
styrelseuppdraget

Oberoende av bolaget och
bolagsledningen

Oberoende av bolagets
storre aktiedgare

Lukas H. Lundin tillhér familjen Lundin som innehar, genom en familjetrust, Lorito Holdings (Guernsey) Ltd. som innehar 76 342 895 aktier i bolaget och Zebra Holdings and
Investment (Guernsey) Ltd. som innehar 10 844 643 aktier i bolaget.

Lukas H. Lundin var medlem i ersattningskommittén fram till den 5 maj 2011.

Enligt valberedningens och bolagets mening ar William A. Rand inte att anse som oberoende av bolagets storre aktiedgare eftersom han har styrelseuppdrag i bolag dar bolag
associerade med familjen Lundin innehar tio procent eller mer av aktiekapitalet och réstetalet.

Dessa ersattningar som betalats under 2011 ar hanforliga till sérskilda uppdrag som utforts for koncernens rékning. Betalningen av dessa ersattningar var i enlighet med de arvoden
som godkants av arsstamman 2011.
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Funktion

Anstélld i Lundin Petroleum
sedan

Fodd

Utbildning

Erfarenhet

Styrelseuppdrag

Aktieinnehav i Lundin
Petroleum (per den 31
december 2011)

Syntetiska optioner

Stockholm, 11 april 2012

C. Ashley Heppenstall

Alexandre Schneiter

Geoffrey Turbott

Chris Bruijnzeels

Koncernchef och VD, Executive Vice President och Vice President Finance och Senior Vice President
styrelseledamot Chief Operating Officer Chief Financial Officer Operations
2001 2001 2001 2003
1962 1962 1963 1959

Bachelor of Science examen i
matematik fran University of
Durham.

Examen i geologi samt
en Masters i geofysik fran
University of Geneva.

Medlem i forbundet for
auktoriserade revisorer i Nya
Zeeland.

Ingenjorsexamen i gruvdrift
fran University of Delft.

C. Ashley Heppenstall har
arbetat med publika bolag
dar familjen Lundin ar
stordgare sedan 1993. Han
var CFO i Lundin Oil AB
under 1998-2001 och i
Lundin Petroleum under
2001-2002.

Alexandre Schneiter har
arbetat med publika bolag
dar familjen Lundin ar
stordgare sedan 1993.

Geoffrey Turbott har arbetat
med publika bolag dar
familjen Lundin &r stordgare
sedan 1995.

Chris Bruijnzeels arbetade
pa Shell International
under 1985-1998 i

flera befattningar som
reservoaringenjor och hos
PGS Reservoir Consultants
under 1998-2003 som
Principal Reservoir Engineer
and Director Evaluations.

Ledamot i Etrion
Corporation, Vostok Nafta

Ledamot i ShaMaran
Petroleum Corp,,

Inga. Inga.
Investment Ltd. och Gateway | EnQuest plc och Swiss nga nga
Storage Company Limited. Sailing Team AG.
1391283 223133 45 000 21333
2062 848 1512755 962 662 962 662

Styrelsen i Lundin Petroleum AB (publ)
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Revisors yttrande om bolagsstyrningsrapporten

Till rsstimman i Lundin Petroleum AB (publ), org nr 556610-8055

Det ir styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten for ar 2011 pd sidorna 40-56 och for
att den dr upprittad i enlighet med arsredovisningslagen.

Vi har last bolagsstyrningsrapporten och baserat p& denna lasning och vér kunskap om bolaget och
koncernen anser vi att vi har tillricklig grund for vara uttalanden. Detta innebér att var lagstadgade
genomgang av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en viisentligt mindre omfattning
jimfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige har.

Vi anser att en bolagsstyrningsrapport har upprittats, och att dess lagstadgade information &r forenlig
med arsredovisningen och koncernredovisningen.

Stockholm den 11 april 2012

PricewaterhouseCoopers AB

?o cA/\/\——\

Karlggon
Auktoriserad revisor Auktoris EVISOr
Huvudansvarig revisor




LUNDIN PETROLEUMS AKTIE OCH AKTIEAGARE

Lundin Petroleums aktie

Lundin Petroleums aktie ar noterad pa Large Cap-listan pa
NASDAQ OMX ("OMX") i Stockholm, Sverige. Lundin Petroleums
aktie utgor en del av OMX 30-indexet vid OMX Stockholm,
Sverige. Den 24 mars 2011 noterades Lundin Petroleums aktie
pa Torontobdrsen, Kanada (TSX).

Handel och borsvarde

Handel i Lundin Petroleums aktie sker pa OMX och TSX.
Lundin Petroleums borsvérde per den 31 december 2011 var
52 626 MSEK.

Likviditet

Under aret omsattes totalt 521,17 miljoner aktier vid OMX till ett
varde om cirka 57 061 MSEK. Ett genomsnitt om 2,0 miljoner
Lundin Petroleumaktier omsattes dagligen vid OMX i Stockholm.
3,3 miljoner aktier omsattes vid TSX till ett varde om cirka
57,9 miljoner CAD. Ett genomsnitt om 18 405 omsattes dagligen
vid TSX.

Aktiekapital och roster

Aktiekapitalet uppgick per den 31 december 2011 till
3179 106 SEK fordelat pa 317 910 580 aktier till ett kvotvarde om
0,01 SEK och en rést per aktie. Alla utestdende aktier dr stamaktier
och ger sammia ratt till Lundin Petroleums tillgdngar och resultat.

Egna aterkopta aktier

Arsstamman i Lundin Petroleum som hélls den 5 maj 2011
beslutade att bemyndiga styrelsen att under perioden fram till
nasta arsstdmma, besluta om aterkdp och forsaljning av Lundin
Petroleums aktier pd OMX och TSX. Det hogsta antalet dterkdpta
aktier far inte innebdara att innehavet av egna aktier vid nagot
tillfalle overstiger fem procent av samtliga aktier i bolaget. Syftet
med bemyndigandet dr att ge styrelsen ett instrument att

Aktiedata
Sedan bildandet av Lundin Petroleum i maj 2001 och fram till den 31 december 2011 har moderbolagets aktiekapital utvecklats enligt nedan.

optimera Lundin Petroleums kapitalstruktur och att sékra Lundin
Petroleums kostnader avseende dess LTIP.

Lundin Petroleums innehav av dterkopta aktier uppgick till totalt
6 882 638 per den 31 december 2011.

Arsstimmans bemyndigande

Arsstamman 2011 beslutade att bemyndiga styrelsen att besluta
om emission av totalt hogst 35000000 nya aktier samt att
darvid kunna avvika fran aktiedgarnas foretradesratt i syfte att
mojliggora for bolaget att anskaffa kapital for finansieringen av
verksamheten och for genomférandet av foretagsforvary. Om
bemyndigandet utnyttjas i sin helhet motsvarar dkningen av
aktiekapitalet en utspadningseffekt om tio procent.

Utdelningspolicy

Lundin Petroleums primdra malséttning &r att oka vardet for
aktiedgare, anstdllda och samhéllet genom att bedriva en
|6nsam verksamhet med tillvéxt. Det 6kade vdrdet kommer
att uttryckas dels som utdelning och dels som en langsiktigt
stigande aktiekurs. Detta kommer att dstadkommas genom
Okade olje- och gasreserver och utbyggnad av fyndigheter for
att nd en okning i produktion, kassafléde och resultat.

Storleken pa en eventuell utdelning skulle komma att avgoras av
bolagets finansiella stalining och majligheterna till tillvaxt genom
|[dnsamma investeringar. Utdelning kommer att ske nar bolagets
kassaflode och resultat fran de olika verksamheterna medger
en langsiktig finansiell styrka och flexibilitet. Aktiedgarnas totala
avkastning forvantas 6ver tiden till storsta delen hanforas till en
stigande aktiekurs snarare an fran erhallna utdelningar.

Beroende pa typen av verksamhet bolaget bedriver prioriterar
utdelningspolicyn finansiering av pagaende projekt och tillgodo-
seende av bolagets omedelbara kapitalbehov.

Kvotvarde Forandring av antalet Summa antal Summa aktiekapital
Aktiedata (SEK) aktier aktier (SEK)
Bolagets bildande 2001 100,00 1000 1000 100 000
Split 10 000:1 2001 0,01 9999 000 10 000 000 100 000
Nyemission 2001 0,01 202 407 568 212 407 568 2124076
Optionsratter 2002 0,01 35609 748 248017 316 2480173
Teckningsoptioner 2002-2008 0,01 14 037 850 262 055 166 2620552
Forvarvet av Valkyries Petroleum Corp. 2006 0,01 55855414 317910 580 3179106
Summa 317910580 317910580 3179106

Antal aktier i cirkulation

2011

Antal utstallda aktier 317910580

Antal aktier dterkopta av Lundin Petroleum -6 882 638

Antal aktier i cirkulation 311027 942




Fordelning av aktieinnehav

Fordelning av  aktiedgandet i Lundin  Petroleum AKTIEKURS 2011
tillhandahallet av Euroclear Sweden per den 31 december . .
2017 Aktiekurs (SEK) Volym (miljoner)
' 180 45
Storleksklasser : f\ntal Andel av.antal 160 /§ 40
per den 31 december 2010 aktiedgare aktier, % /
1-500 25503 135 140 3,5
501-1 000 4981 131
120 3,0
1001-10 000 5412 5,10
10 001-50 000 656 4,47 100 2,5
50 001-100 000 99 2,23 20 20
100 001-500 000 155 11,05
500 001- 91 74,49 60 1,5
Total 36 897 100,00 40 10
20 0,5
Aktiedgarstruktur 0 00
Lundin Petroleum hade 36897 aktiedgare per den jan feb mar apr maj jun jul aug sep okt nov dec

31 december 2011. Svenska privata aktiedgares innehav
uppgick till 11,0 procent. Utldndska aktiedgare uppgick till

== Lundin Petroleum AB (LUPE) aktiekurs (dagligt genomsnitt per ménad)

66,0 procent. [ Daglig volym (genomsnitt per ménad)
De 15 storsta aktieagarna registrerade
hos Euroclear Sweden Andel av antal
per den 31 december 2011 Antal aktier aktier,% o
Lorito Holdings (Guernsey) Ltd.! 76 342 895 24,01 FEM AR AKTIEKURS 2007-2011
Landor Participations Inc? 11538956 363 Aktiekurs (SEK) Volym (miljoner)
Swedbank Robur fonder 10 858 863 342 180 4,5
Zebra Holdings and Investment 160 IP 4,0
(Guernsey) Ltd.' 10 844 643 341 .
SIX sis AG 9817 821 3,09 140 // 35
AMF Forsakring Fonder 7113547 2,24
Lundin Petroleurn AB 6882638 216 20 - 30
Clearstream banking S.A. 5957 698 1,87 100 - 2,5
JPM Chase NA 5072452 1,60 20 I VAV 20
SSB CL Omnibus AC OM03 4340188 137 ]
SEB Investment Management 4324938 1,36 ol NAAL i 1
SSB CL Omnibus AC OM07 4248 595 1,34 40 ,,,j{’fAﬁ‘%éi\ 1,0
LGT Bank in Liechtenstein Ltd. 4050383 1,27 20 NI o
BNP Paribas securities services 3722727 1,17
Fjarde AP-fonden 3590898 1,13 0 0,0
o o 2007 2008 2009 2010 2011
Ovriga aktiedgare 149203 338 46,93
Summa 317910 580 100,00 == Lundin Petroleum AB (LUPE) aktiekurs (dagligt genomsnitt per manad)

! Daglig volym (genomsnitt per manad)
! Ett investmentbolag som &r heldgt av en Lundinfamiljetrust.

2 Ettinvestmentbolag som har heldgt av en trust, vars stiftare (settler) r lan H.

Lundin.
AKTIEKURS 2001-2011
Aktiekurs (SEK) == Lundin Petroleum AB (LUPE) aktiekurs (dagligt genomsnitt per manad) Aktiekurs (SEK)
180 180
Alvheimfaltet i produktion Avaldsnes utvardering P
160 160
Luno fyndigheten Aldous fyndigheten |//
140 PLLL el 140
Broomfaltet i produktion M Oudnafaltet i produktion Avaldsnes fyndigheten |”
120 120
100 Forvarv DNO tillgangar Forvarv Valkyries Volundfaltet i produktion ’I 100
Avknoppning EnQuest M
80 AL 80
Foérvéarv Coparex /\/\//\//M //
0 D - N\ 60

o J \ Vi ,
20 /M e 20
o ~===’=‘7=’=/!

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011




RISKER OCH RISKHANTERING

Hantering av verksamhetsrisk

Malséttningen med hanteringen av verksamhetsrisker &r att fortldpande identifiera, férstda och hantera hot och maojligheter inom
verksamheten. Denna malsdttning uppnas genom att skapa ett mandat och ett engagemang for riskhantering pa alla nivaer i bolaget.
Med denna modell hanterar bolaget aktivt risker som en integrerad och standigt dterkommande del av bolagets beslutsprocesser
och sakerstaller att alla risker identifieras, erkanns, forstds och kommuniceras med god framférhalining. Formagan att hantera och
minska dessa risker utgor en avgorande faktor for att sakerstélla att bolagets verksamhetsmal uppnas. Prospektering, utbyggnad och
produktion av olja och gas medfér dock hdga operativa och finansiella risker som, dven en kombination av erfarenhet, kunskap och
noggrann utvardering, inte kan eliminera fullt ut eller som ligger utanfér bolagets kontroll.

"RISKER

OPERATIONALLA

EXTERNA
RISKER

Lundin Petroleum har identifierat féljande vasentliga risker kopplade till koncernens verksamhet.

Beskrivning av risk

- Riskhantering

STRATEGISK RISK

Oférmdga att skapa aktiedgarvérde och uppfylla aktiedgarnas
forvantningar

En strategi som &r ineffektiv och som inte formedlas eller genomfors
pa ett bra satt, kan leda till att investerare tappar fortroendet for
bolaget och till att aktiekursen sjunker.

Lundin Petroleums afférsmodell definierar pa ett tydligt satt bolagets vision och strategi. Lundin
Petroleum strévar efter att skapa aktiedgarvarde genom alla stadier i verksamhetscykeln —
genom att proaktivt investera i prospektering, organiskt utoka reservbasen, frigéra varden i den
befintliga tillgdngsbasen och forvérva eller avyttra reserver — och genom en opportunistisk
affarsmodell.

Starka kommunikationskanaler tillsammans med ett effektivt ledarskap bidrar till att uppratthalla
kreativiteten och en entreprendrsanda, och far hela organisationen att strdva mot samma mal.

Otillracklig tillgangsforvaltning

Ineffektiv forvaltning kan leda till att det fulla vérdet av en
tillgéng inte synliggors eller realiseras, vilket skulle kunna paverka
aktiedgarvardet negativt.

Lundin Petroleum utvarderar I6pande det ekonomiska vardet pa tillgdngarna i portfljen for att
forsékra sig om att varje enskild tillgangs varde ar utrett, kommunicerat och att det avspeglas
fullt ut i aktiekursen.

Bristande samhéllsansvar och miljdmedvetenhet

En verklig eller uppfattad brist pa samhallsansvar och
miljomedvetenhet kan ha en negativ inverkan pa de manniskor
bolaget arbetar med, pa miljon i vilken bolaget ar verksamt och
pa bolagets anseende. All negativ paverkan péa anseendet kan i sin
tur paverka bolagets rétt att driva, finansiera eller fa tillgang till nya
affarsmajligheter.

Lundin Petroleums ramverk for ansvarsfullt foretagande tillimpas pa all dess verksamhet
och inbegriper uppféljning av riskreducerande atgarder, rapportering och utredning av alla
incidenter. Kommunikationsplaner och hantering av intressentrelationer &r utformade for att
uppratthalla goda och effektiva relationer. (Se dven sidorna 32-39 Samhallsansvar).

Bolaget strévar efter att prospektera och producera olja och gas pa ett ekonomiskt, socialt
och miljomassigt ansvarsfullt satt till gagn for alla intressenter inklusive aktiedgare, anstéllda,
samarbetspartners, myndigheter i vérd- och hemlander och lokala samhallen.

Ineffektiv rekrytering, méjlighet att behalla anstallda och
hantering av humankapital

Oférmaga att attrahera och behalla nyckelpersoner skulle kunna
orsaka stérningar i verksamheten pd kort och medellang sikt.

Lundin Petroleums strategi for rekrytering och erséttning &r anpassad ftill bolagets méal och
tar hansyn till branschutvecklingen. Prestationsledningsprocessen ar utformad for att 6ka
engagemanget och skapa en kansla av delaktighet pa alla nivéer i bolaget.




Beskrivning av risk
OPERATIV RISK

Atgard

Riskhantering

Okade produktionskostnader

Produktionskostnaderna paverkas av de normala ekonomiska
drivkrafterna for tillgdng och efterfragan samt diverse
verksamhetsforhallanden.

Effektiva processer for inkdp och kostnadskontroll &r viktiga for att uppna rimliga
kostnadsnivaer for bolagets affarsplaner. God verksamhetsledning och underhéllsplanering
bidrar till att sékerstalla effektiviteten i driften. Produktionsforseningar och sémre
verksamhetsforhallanden kan inte uteslutas och kan i varierande grad inverka negativt pa
resultat och kassaflodesnivaer.

Tillgang till operativ utrustning

Prospektering och utbyggnad av olja och gas ar beroende av
tillgdngen pa borrnings- och liknande utrustning. Om utrustning inte
kan anskaffas vid ratt tidpunkt kan det férsena prospekterings- och
utbyggnadsaktiviteter.

Avancerad planering av bolagets verksamhetsprogram innefattar att tillse att det finns

en kontrakteringsstrategi och inkopsprocess. Regelbundna kontakter med entreprendrer
och leverantérer samt ersattning for utrustning som en del av licensansékningsprocessen
minskar risken.

Uppskattningar av reserver och resurser

Generellt sett dr uppskattningar av ekonomiskt utvinningsbara olje- och
gasreserver och deras framtida nettokassaflode baserat pa ett antal
olika faktorer och antaganden. Alla sddana uppskattningar &r i viss man
spekulativa, och klassificeringar av reserver ar endast forsok att definiera
den grad av spekulation som &r inblandad.

Berdkningar av reserver och resurser genomgar en omfattande intern granskningsprocess
och foljer industristandarder. Samtliga reserver ar foremal for en oberoende revision av
Gaffney, Cline & Associates, som en del av den &rliga reservsrevisionsprocessen om inte
annat anges. (Se &ven sidorna 28-31 Reserver, resurser och produktion.)

Oférméga att ersétta och utoka reserver

Formagan att utoka reserver kommer att vara beroende av saval formagan
att prospektera och bygga ut bolagets nuvarande portfolj av mojligheter
som formdgan att vélja ut och forvérva lampliga producerande tillgangar
eller prospekt.

Anvéndningen av effektiv granskning av analyser under havsbotten och valet av borrplatser
kombinerat med en véldefinierad strategi for att rekrytera och behdlla kompetent personal
minskar risken. (Se dven sidorna 28-31 Reserver, resurser och produktion.)

Halsa, sakerhet och miljo (HSE)

En allvarlig héndelse i verksamheten som ror hélsa, sakerhet eller miljé
skulle kunna fa negativa konsekvenser for manniskor och omgivningen
dér bolaget bedriver verksamhet. Detta skulle i sin tur kunna paverka
vdrderingen av bolaget negativt.

Lundin Petroleum framjar aktiv ledning av HSE-fragor i hela bolaget. HSE-policies och
mal samt HSE-ledningssystem som foljer lagstadgade krav &r en integrerad del av
verksamheten. (Se dven sidorna 32-39 Samhallsansvar.)

Ineffektiva system for att forhindra mutor och korruption

Korruption kan forekomma i alla verksamhetslander. Handelser som utgor
brott mot antikorruptionslagar skulle kunna skada Lundin Petroleum, dess
anseende och aktiedgarvarde.

En konsekvent tillimpning av Lundin Petroleums uppférandekod tillsammans med
policies och rutiner, som tydligt definierar befogenhetsgranser, och intern kontroll minskar
risken. 2010 anslot sig Lundin Petroleum till FN:s Global Compact for att ytterligare

befésta bolagets dtagande for etiska affarsmetoder och styrelsen antog under 2011 en
antikorruptionspolicy och tillhrande riktlinjer. (Se dven sidorna 32-39 Samhallsansvar.)

FINANSIELL RISK'

Fluktuationer i olje- och gaspriser

Priserna pa olja och gas paverkas av de normala ekonomiska drivkrafterna
for tillgdng och efterfragan samt av finansiella investerare och osékerhet
pa marknaden.

Lundin Petroleums policy &r att anta en flexibel hallning gentemot oljeprissékring, baserad
pa en beddmning av fordelarna med sakringskontrakten under specifika omstandigheter.

Valutakursférandringar

Raoljepriser faststélls i regel i US dollar, medan kostnaderna uppstar
i en rad olika valutor. Valutakursférandringar kan darfor leda till
valutaexponering.

Lundin Petroleums policy betraffande valutakurssékring, vid valutaexponering, &r att
Overvdga att bestdmma valutakursen for kédnda kostnader i andra valutor &n US dollarn
i forvég, sé att framtida kostnadsnivéer i US dollar kan forutsagas med en rimlig grad av
sakerhet. De funktionella valutorna i Lundin Petroleums dotterbolag ses dver arligen.

Likviditetsrisk

Risken att koncernen inte kan reglera eller uppfylla sina skyldigheter
i tid eller till ett rimligt pris, kan leda till att arbetsprogrammen for
prospektering och utbyggnad eventuellt inte kan finansieras.

Lundin Petroleum foljer upp koncernens rullande likviditetsprognoser for att forvissa

sig om att det finns tillrdckliga medel att uppfylla verksamhetens behov. Ekonomi- och
planeringsavdelningen bevakar [6pande den makro- och mikroekonomiska situationen
som paverkar koncernens verksamhet for att hélla ledningen informerad om handelser som
paverkar beslut om kapital. Likviditets- och finanseringsrisker och relaterade processer och
policies granskas av ledningen som I6pande bevakar marknaden.

Kreditrisk
Risken uppstér genom likvida medel, inldning i banker och finansinstitut
samt genom kreditexponering mot kunder.

Lundin Petroleums policy &r att begrdnsa kreditrisken genom att begrénsa kunder och
partners till de stora oljebolagen och bankerna. Om det uppstér en kreditrisk i samband
med olje- och gasforséljning ar policyn att begdara en oaterkallelig remburs for det totala
vardet av forsaljningen.

Rénterisk
Bolagets resultat kan paverkas av osakra framtida rantenivder. Lundin
Petroleums ranterisk ar hanforlig till den langfristiga upplaningen.

Lundin Petroleum beddmer kontinuerligt fordelarna med en rantesakring av lanen.

Finansiell rapporteringsrisk

Risken for vasentliga felaktigheter i finansiella rapporter, och oférmdaga att
korrekt rapportera finansiell information , kan leda till myndighetsatgarder
och rattsliga foljder samt skada bolagets anseende.

Lundin Petroleum har ett internt kontrollsystem for finansiell rapportering for att sakerstalla
att dess mal for finansiell rapportering uppfylls (se dven sidorna 52-53 Intern kontroll och
riskhantering).

EXTERN RISK

Geopolitisk risk

Lundin Petroleum &r, och kommer att vara, aktivt engagerat i olje- och
gasverksamheter i diverse lander. Férdndringar i lagstiftningen i dessa
lander kan fa negativa konsekvenser som, dock inte begrénsat till,
utmatning av egendom, annullering eller justering av kontraktsrattigheter
och/eller héjda skatter.

Bolaget ser regelbundet 6ver sin portfolj av tillgdngar avseende dess finansiella resultat.
Beaktandet av politiska riskelement ar en viktig del i investeringsbesluten fér bolaget
som helhet. Lokal lagstiftning bevakas och bolaget stravar efter att tolka och folja alla
lagandringar som kan paverka verksamheten.

' For utférligare information om finansiella risker se dven not 14 i noterna till de finansiella rapporterna, sidorna 89-90.

Mer information om intern kontroll &terfinns i Bolagsstyrningsrapporten, sidorna 40-56.
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LUNDIN PETROLEUM AB (PUBL) ORG NO. 556610-8055

Lundin Petroleum AB:s huvudkontor dr Hovslagargatan 5, Stockholm,
Sverige.

Lundin Petroleums huvudsakliga verksamhet &r prospektering efter,
utbyggnad av samt produktion av olja och gas. Lundin Petroleum
innehar en portfolj av producerande olje- och gastillgangar
och utbyggnadsprojekt i ett antal ldnder med ytterligare
prospekteringsmaojligheter.

Koncernen bedriver inte nagon forskning och utveckling. Koncernen har

filialer i flertalet av de omraden dér verksamhet bedrivs. Moderbolaget
har inga utldndska filialer.

Koncernens organisationsschema per den 31 december 2011

KONCERNFORANDRINGAR
Det har inte skett ndgra vésentliga férandringar i koncernen under dret.

| foregaende ars belopp ingdr Etrion Corporations resultat till och med
den 12 november 2010, vilket var datumet da aktierna som inneholls
i Etrion Corporation delades ut till Lundin Petroleums aktiedgare,
och Salawati Basin- och Salawati Islandtillgdngarna, vilka sdldes den
29 december 2010. Resultatet fran den brittiska verksamheten ingar i
avyttrad verksamhet till och med den 6 april 2010, vilket var datumet for
avknoppningen av den brittiska verksamheten.

Lundin Petroleum AB (S)

Lundin Petroleum BV (N)

— Lundin Marine BV (N) — Lundin Norway AS (No)

— Lundin Exploration BV (N) — Lundin Netherlands BV (N)

— Lundin Petroleum SA (Sw) . Lundin Tunisia BV (N)

= Lundin Services BV (N) L— Lundin International SA (F)

— |kdam Production SA (F) Lundin Gascogne SNC (F)

40%
LAND
(Cy) Cypern (R)  Ryssland
(F)  Frankrike (S)  Sverige
(N) Nederldnderna (Sw) Schweiz

(No) Norge

|—Lundin Russia BV (N)

Lundin Malaysia BV (N)

Lundin Lagansky BV (N) Lundin Indonesia Holding BV (N)

Petroresurs ' (R)
70%

Lundin Komi BV (N)

Lundin Lematang BV (N) —
Lundin Rangkas BV (N) —

I— RF Energy ' (Cy) Lundin Cakalang BV (N) —|
Pechoraneftegas ' (R)
50%

~ i1
5050eCher el Lundin South Sokang BV (N) =

Lundin Baronang BV (N) =

Lundin Gurita BV (N) =

' Se koncernens finansiella rapporter not 12 och moderbolagets &rsredovisning not 11
for fullstandiga namn och samtliga dotterbolag
Not: Koncernens organisationsschema visar endast betydande dotterbolag



VERKSAMHETEN

PRODUKTION
Produktionen for rakenskapsaret 2011 uppgick till 33,3 Mboe per dag
(Mboepd) (30,5 Mboepd) och omfattade nedanstaende:

Norge
- Kvantitet i Mboe 84771 66298
— Kvantitet i Mboepd 232 18,2
Frankrike
- Kvantitet i Mboe 11192 11608
- Kvantitet i Mboepd 31 32
Nederlanderna
- Kvantitet i Mboe 7250 756,7
- Kvantitet i Mboepd 20 2,1
Indonesien
- Kvantitet i Mboe 4236 887,1
- Kvantitet i Mboepd 1,2 24
Ryssland
- Kvantitet i Mboe 11394 13212
- Kvantitet i Mboepd 3,1 3,6
Tunisien
- Kvantitet i Mboe 267,2 3722
— Kvantitet i Mboepd 0,7 1,0
Summa fran kvarvarande verksamhet
- Kvantitet i Mboe 12151,5 111278
- Kvantitet i Mboepd 333 30,5
Avyttrad verksamhet - Storbritannien
- Kvantitet i Mboe - 8122
- Kvantitet i Mboepd - 272
Summa exklusive innehav utan
bestammande inflytande
— Kvantitet i Mboe 12151,5 119400
- Kvantitet i Mboepd 333 327
EUROPA
Norge

Lundin Petroleums nettoproduktion i Norge for rékenskapsaret 2011 var
23,2 Mboepd.

Nettoproduktionen for aret fran Alvheimfaltet, offshore Norge, (Lundin
Petroleums licensandel (l.a) 15%) var 11,2 Mboepd. Alvheimféltet
har varit i produktion sedan juni 2008 och fortsatter att Overtraffa
forvantningarna. Det utmarkta resultatet fran reservoarerna har resulterat
i 0kade utvinningsbara bruttoreserver under 2011 ftill 282 miljoner fat
oljeekvivalenter (MMboe), vilket motsvarar en 69-procentig okning i
maximal utvinning fran tidpunkten da Alvheimfaltets utbyggnadsplan
var slutférd 2005. Fas Il av Alvheims utbyggnadsborrningar paborjades
2010 och har slutforts. Tva utbyggnadsborrningar sattes i produktion
i oktober 2011. En tredje borrning sattes i produktion i januari 2012.
En fas lll-utbyggnadsborrning kommer att genomféras under 2012.
Utvinningskostnaden for Alvheimféltet under 2011 var cirka 5,00 USD per
fat.

Nettoproduktionen fran Volundféltet (l.a. 35%) uppgick till 12,0 Mboepd
for aret och overtrdffade vdsentligt forvantningarna. Produktionsstart
for Volundfaltet skedde i april 2010 och produktionen 6kade under
aret till platdproduktion i takt med att utbyggnadsborrningarna med
framgang slutforts. Under rapporteringsperioden 6versteg Volundfaltets
produktion sin fulla kapacitet pa Alvheim FPSO:n om 8,7 Mboepd
netto, da den utnyttjade ytterligare tillgdnglig kapacitet. Ytterligare en
utbyggnadsborrning kommer att genomféras pa Volund under 2012.
| oktober 2009 meddelades en ny fyndighet pa strukturen Beyla i PL340
(La. 15%). Boylaféltet innehdller utvinningsbara betingade bruttoresurser
om 21 MMboe och kommer att byggas ut som en aterkoppling under
vattnet till Alvheim FPSO:n. En utbyggnadsplan for Baylafdltet kommer

att lamnas in under forsta halvaret 2012 med forvantad produktionsstart
2014. Under forsta kvartalet 2011 slutfordes prospekteringsborrningen
Caterpillar i PL340BS som dnnu en ny oljefyndighet. Caterpillar, beldgen
nara Boylafdltet, kommer nu sannolikt att byggas ut genom Baylas
utbyggnadsanldggning pa havsbotten.

Lunoféltet i PL338 (l.a. 50%) upptacktes 2007 och har darefter utvarderats
med ytterligare tvd borrningar.

I 'april 2011 slutfordes prospekteringsborrningen Tellus i PL338 som en
oljefyndighet. Tellusfyndigheten &r en nordlig férlangning av Lunoféltet.
Tva reservoartester genomfordes i Tellusborrningen, av vilka den forsta
genomfordes i sprucken grundsten och var det forsta framgangsrika
fullskaliga testet i grundsten pa den norska kontinentalsockeln. Den
potentiella kommersiella produktionen fran sprucken grundsten ar
positivt for att kunna ldgga till resurser fran detta intervall i fyndigheten
Luno South och omkringliggande omrade.

Luno- och Tellusfyndigheterna kommer att byggas ut som ett félt. |
januari 2012 lédmnades en utbyggnadsplan in for Lunoféltet till det
norska olje- och energidepartementet. Utbyggnadsplanen innefattar
en koordinerad utbyggnadsldsning for Lunoféltet med det nérliggande
Draupneféltet i PLO01B med Det norske oljeselskap ASA som operator.
En overenskommelse avseende en koordinerad utbyggnadslésning
gjordes i mars 2012. Produktionsstart for Lunofaltet forvantas ske i slutet
av 2015 med en férvantad topproduktion, brutto, om cirka 90,0 Mboepd.
Lunoplattformens avsedda kapacitet kommer att uppga till mer an
120,0 Mboepd nédr Draupnes produktion kombineras med Lunofltets.
Bruttokapitalkostnaden for utbyggnaden av Lunoféltet, som inkluderar
plattform, pipelines och 15 borrningar, uppskattas till 4 miljarder USD.
Lunoféltet uppskattas innehalla 186 MMboe av bevisade och sannolika
bruttoreserver. Ett kontrakt har tilldelats Kvaerner ASA for ingenjorsarbete,
inkdp och konstruktion av jacketstrukturen for Lunoplattformen. Ett
kontrakt har tilldelats Rowan Companies Inc. for en jack-up rigg som skall
genomféra utbyggnadsborrningarna pa Luno.

En prospekteringsborming i PL501 (l.a.40%) med malsattning
att nad strukturen Avaldsnes genomfordes med framgang under
det tredje kvartalet 2010 och resulterade i en oljefyndighet. Efter
fyndighetsborrningen uppskattades fyndigheten Avaldsnes innehalla
utvinningsbara betingade bruttoresurser om 100 till 400 MMboe i
licensen PL501 och att den av en forkastning kontrollerade strukturen
strackte sig vasterut in i PL265 (l.a. 10%).

Under 2011 har tvd utvdrderingsborrningar 16/3-4 och 16/2-7,
bdda med sidospdrsborrningar, slutforts pd Avaldsnes med
framgang. Utvdrderingsborringarna bekréftade forlangningen  av
Avaldsnesfyndigheten mot sydost och soder. Bada borrningarna
bekraftade utmarkt kvalitet av egenskaperna i reservoar fran juraalder
som ett resultat av omfattande insamling av borrkarnor och loggar.
Borrningarna patraffade oljeférande reservoar av battre tjocklek och
kvalitet an fyndighetsborrningen och den forsta utvarderingsborrningen
testade en genomsnittlig produktionsnivd om &ver 5,5 Mboepd
genom begrdnsande ventiler. | augusti 2011 offentliggjorde Statoll,
operator for PL265, fyndigheten Aldous Major South med borrningen
16/2-8 som patrédffade en oljekolonn, brutto, om 65 meter av utmarkt
sandstensreservoar fran juradlder. En utvdrderingsborrning av Aldous
Major Southfyndigheten genomférdes med framgang i oktober 2011
med borrningen 16/2-10. Som ett resultat av utvdrderingsborrningarna
pa Avaldsnes och Aldous Major South ar det nu bekraftat att de bada
fyndigheterna ar ett sammanhédngande gigantiskt oljefdlt som i januari
2012 andrade namn till Johan Sverdrupfaltet. Till folid av 2011 ars
utvarderingsborrningsprogram har Lundin Petroleum offentliggjort ett
intervall av utvinningsbara betingade bruttoresurser for fyndigheten
Avaldsnes i PL501 pa mellan 800 miljoner och 1,8 miljarder fat som har
reviderats av Gaffney, Cline & Associates. Statoil har pa liknande satt
offentliggjort ett intervall av utvinningsbara betingade bruttoresurser
i PL265 om mellan 900 miljoner och 1,5 miljarder fat olja. Johan
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Sverdrupfyndigheten uppskattas darfor innehdlla betingade resurser
om 1,7 till 3,3 miljarder fat utvinningsbar olja, vilket utgor en av de
storsta fyndigheterna pa den norska kontinentalsockeln nagonsin och
den storsta sedan mitten av 1980-talet. Fyndigheten ar beldgen pa ett
vattendjup om 115 meter, reservoaren ligger pa ett djup om mindre &n
2 000 meter och faltet ar beldget 35 km fran Granefaltets infrastruktur
med betydande ledig kapacitet. Oljan &r cirka 28 grader APl och av
utmarkt kvalitet.

Den tredje utvdrderingsborrningen 16/5-2S i PL501 slutfordes i januari
2012. Malséttningen med borrningen var att avgransa den sodra
flanken av Avaldsnesfyndigheten. Trots att borrningen patraffade
sandstenreservoar av god kvalitet fran juradlder, patraffades reservoaren
djupare &an forvantat och ftill foljd dérav under kontakten mellan
olja och vatten. Resultatet av denna borrning kommer sannolikt att
minska de nuvarande resursuppskattningarna for den sédra delen av
Avaldsnesfyndigheten.

Under det tredje kvartalet 2011 slutforde Statoil som operator dven
borringen av den potentiella strukturen Aldous Major North i PL265.
Borrningen patraffade en oljekolonn i en dvre reservoar fran tidig juradlder
som var tunnare och av mindre god kvalitet dn forvantat. Ytterligare
utvérderingsborrmingar kravs for att bestdamma huruvida Aldous Major
North ar kommersiell. Atminstone tre ytterligare utvarderingsborrmingar i
PL501 kommer att genomféras under 2012 och Statoil kommer sannolikt
att genomfora ytterligare tva utvdrderingsborrningar i PL265 under
2012. Utvdrderingsprogrammet kommer att definiera de utvinningsbara
resurserna och bista arbetet med strategin fér utbyggnadsplanen.
Fyndigheten Avaldsnes/Aldous Major South kommer att samordnas
sasom ett falt och Lundin Petroleum som operatér for PL501 och Statoil
som operator for PL265 dr Overens om att tillsammans arbeta med
utbyggnaden som hogsta prioritet.

Ytterligare prospekteringsborming kommer att ske under 2012 i sodra
delen av omradet kring Utsirahdjden med borrningen av den potentiella
strukturen Luno I1'i PL359 (l.a. 40%), strukturen Jorvik i PL338 (l.a. 50%) och
strukturen Biotitt i PL544 (lLa. 70%). Ytterligare potential har identifierats i
omradet dar ytterligare prospekteringsborrningar kommer att fortsatta
under 2013.

Utbyggnadsplanen for Gaupefaltet i PL292 (la. 40%) godkéandes i juni
2010 och produktionsstart forvantas ske i slutet av det forsta kvartalet
2012. Gaupefédltet med BG Group som operatdr, har uppskattade
bevisade och sannolika bruttoreserver om cirka 31 MMboe och forvantas
producera 50 Mboepd pa plataniva, netto Lundin Petroleum.

Utbyggnadsplanen for Brynhildfaltet (tidigare kallat Nemo) i PL148
(la. 70%) godkdndes av det norska olje- och energidepartementet
i november 2011. Brynhildfiltet innehdller bevisade och sannolika
bruttoreserver om 20 MMboe och férvantas producera 12,0 Mboepd
pa plataniva, brutto, med forvantad produktionsstart i slutet av 2013.
Utbyggnaden innefattar fyra borrmingar som kopplas tillbaka till
Piercefaltets produktionsanldggning i den brittiska sektorn av Nordsjon
dar Shell &r operator. | november 2011 okade Lundin Petroleum
sin licensandel i PL148 dar Brynhildfdltet ar beldget fran 50 procent
till 70 procent. | mars 2012 meddelade Lundin Petroleum att en
overenskommelse gjorts med Talisman Energy avseende ett dvertagande
av den resterande 30-procentiga licensandelen i PL148, under
forutsattning att transaktionen godkanns av de norska myndigheterna.

| januari 2011 tilldelades Lundin Petroleum tio prospekteringslicenser i
licensrundan APA 2010 av vilka sex med Lundin Petroleum som operator.
| april 2011 tilldelades Lundin Petroleum, som operatdr, PL609 i den
21:a norska licensrundan. PL609 (l.a. 40%) &r beldgen i Barents hav, ster
om Statoils nya stora oljefyndighet Skrugard som uppskattas av Statoil
innehdlla mellan 150 till 250 MMboe. | januari 2012 tilldelades Lundin
Petroleum ytterligare tio prospekteringslicenser i licensrundan APA 2011
av vilka fyra med Lundin Petroleum som operator.

I'juli 2011 slutfordes prospekteringsborrningen Skalle i PL438 (l.a. 25%)
som en gasfyndighet med uppskattade betingade bruttoresurser om
mellan 88 och 283 miljarder kubikfot (bcf). Skallefyndigheten &r beldgen
cirka 25 km fran det producerande gasfiltet Snghvit. Ytterligare potential
av kolvéten finns i Skalles understrukturer och i andra strukturer i PL438.

I juli 2011 avslutade Lundin Petroleum borrningen av 25/10-11 i
strukturen Earb South i PL505 (la. 30%). Bormingen patréffade tre
separata kolvateférande sandstenssekvenser fran juradlder av ringa
reservoarkvalitet. Borrningen testades och olja och gas flédade till ytan
men reservoaren var tight. Det dr i nuldget inte sannolikt att fyndigheten
kommer att bli kommersiell trots de hdga nivderna av kolvaten.

I'maj 2011 forvarvade Lundin Petroleum en licensandel om 30 procent i
PL330 beldgen i den norra delen av Norska havet.

Frankrike

| Paris Basin (La. 100%) var nettoproduktionen i genomsnitt 2,4 Mboepd
och i Aquitaine Basin (la. 50%) var nettoproduktionen i genomsnitt
0,7 Mboepd for aret. Utbyggnaden av Grandvillefdltet i Paris Basin,
vilken innefattar dtta nya utbyggnadsborrningar och installation av nya
produktionsanldaggningar, har paborjats. Utbyggnadsborringar for
Grandvillefdltet kommer att fortsétta in i 2012. Den nyligen genomférda
oberoende reservrevisionen for drsslutet 2011 resulterade i uppskattade
reserver om 25 MMboe, en 6kning om 16 procent, som i huvudsak ar
hanforlig till utbyggnaden av faltet Vert La Gravelle.

Nederlédnderna
Gasproduktionen, netto, for Lundin Petroleum fran Nederldnderna var i
genomsnitt 2,0 Mboepd for aret.

Irland
Tolkningen av 3D-seismik som insamlades under 2010 6ver licensen i
Slyne Basin 04/06 (L.a. 50%) har slutforts.

SYDOSTASIEN

Indonesien

Lematang (Sédra Sumatra)

Lundin Petroleums nettoproduktion fran Singagasféltet (l.a. 25,9%)
uppgick under aret till 1,2 Mboepd. Produktionen frdn Singafdltet
paborjades under 2010. Den nuvarande bruttoproduktionen fran de tva
producerande borrningarna ar éver 30 miljoner standard kubikfot per dag
(MMscfd) av gas till forsaljning.

Rangkas (Java)
Ett insamlingsprogram foér 2D-seismik om 474 km har slutforts over
Rangkasblocket (l.a. 51%).

Baronang/Cakalang (Natuna Sea)

Ett insamlingsprogram for 3D-seismik om 975 km? Gver blocken Baronang
och Cakalang (l.a. 100%) avslutades under 2010. Prospekteringsborrning
kommer nu att pdbdrias under 2013. Vidare slutfordes ett
insamlingsprogram for 2D-seismik om 1500 km pa Cakalangblocket
under 2011.

South Sokang (Natuna Sea)

Ett nytt produktionsdelningskontrakt undertecknades i december 2010
for South Sokangblocket (l.a. 60%). Ett insamlingsprogram for 2D-seismik
om 2 400 km har slutforts under 2011.

Gurita (Natuna Sea)

Ett nytt produktionsdelningskontrakt undertecknades i mars 2011 for
Guritablocket (l.a. 100%). Ett insamlingsprogram for 3D-seismik om mer
an 400 km? kommer att slutféras under 2012.



Malaysia

3D-seismikprogrammet som genomférdes 2009 identifierade ett flertal
borrbara potentiella strukturer for 2011/2012 ars borrprogram. Fem
prospekterings- och utvérderingsborrningar genomférdes under 2011.

Prospekteringsborrningen Tarap i block SB303 (la.75%), offshore
Sabah, stra Malaysia resulterade i en gasfyndighet och slutfordes i juli
2011. Borrningen patréffade gas i samtliga fem oberoende forslutna
sandstensreservoarer fran Miocenealder med vertikal bruttomédngd om
cirka 150 meter. Betingade bruttoresurser for Tarapfyndigheten &r 171 bcf.
Prospekteringsborrningen Cempulut, dven den i block SB303, resulterade
ocksa i en gasfyndighet. Borrningen patréffade ett rev fran Miocenealder
med vertikal bruttomangd om 50 meter. Det finns en tredje fyndighet,
Titik Terang, i licensomradet block SB303. Samtliga tre fyndigheter ar
beldgna i ndrheten av varandra och innehdller uppskattade betingade
bruttoresurser (enligt den basta uppskattningen) om mer &n 250 bcf.
Lundin Petroleum utvarderar nu mojligheten for en grupputbyggnad.
Det finns flera alternativ fér kommersialisering av gas i Sabahomradet.

Den forsta prospekteringsborrningen Batu Hitam-1 som genomfordes
pa block PM308A (l.a. 35%), offshore den Malaysiska halvon, pluggades
igen och Overgavs som ett torrt hadl efter att den patraffat god
reservoarkvalitet men med hog koncentration av koldioxid. Den andra
prospekteringsbormingen pa block PM308A, Janglau-1, slutfordes
i november 2011 som en oljefyndighet och visade prov pa ett nytt
prospekteringskoncept for olja i (intra-rift) sand fran Oligocenealder.
Fyndigheten kommer att krdva ytterligare utvarderingsborrningar for att
avgora om den ar kommersiell.

[juni 2011 forvarvade Lundin Petroleum en licensandel om 75 procent i
block PM307 offshore den Malaysiska halvon. Ett insamlingsprogram for
3D-seismik om 2 100 km? slutfordes under 2011. | januari 2012 slutférdes
med framgdng utvarderingsborrningen Bertam-2 som bevisade
forlangningen och kvaliteten av den oljeférande sandstensreservoaren
K10. Bertam &r sannolikt ett kommersiellt oljefalt och studier pagar for att
undersoka potentiella utbyggnadskoncept.

Ytterligare fem prospekteringsborrningar och/eller  utvdrderings-
borrningar kommer att genomféras i Malaysia under 2012, offshore
Sabah och offshore den Malaysiska halvon. Borrmingarna forvantas att
paborjas i mitten av 2012.

RYSSLAND
Nettoproduktionen fran Ryssland till Lundin Petroleum for aret var
3,1 Mboepd.

I Laganskyblocket (l.a. 70%) i norra Kaspien gjordes 2008 en betydande
oljefyndighet pa Morskayafaltet. Fyndigheten anses som strategisk, av
den ryska staten under lagen for utldndska strategiska investeringar, pa
grund av att den ar beldgen offshore. Detta innebar att ett statligt bolag
maste dga 50 procent innan utvardering och utbyggnad sker. Under 2010
insamlades 103 km? av ny 3D-seismik &ver Laganskyblocket och som ett
resultat har nya prospekteringsstrukturer identifierats i Laganskyblocket.

AFRIKA

Tunisien

Nettoproduktionen fran Oudnaféltet (lL.a. 40%) till Lundin Petroleum var
0,7 Mboepd for aret.

Kongo (Brazzaville)

Prospekteringsborrningarna Mindou Marine-1 i block Marine XI
(l.a. 18,75%) och Makouala Marine-1 i block Marine XIV (la.21,55%)
slutfordes under det fjdrde kvartalet 2011. Badda borrningarna pluggades
igen och 6vergavs som torra hal. Alla borrataganden har uppfyllts pa de
tva blocken och inga ytterligare prospekteringsborrningar ar planerade
for 2012.

FINANSIELL OVERSIKT

FINANSIELLT RESULTAT

Resultat

Resultatet for rdkenskapsaret 2011, fran den kvarvarande verksamheten,
uppgick till 1552 MUSD  (129,5 MUSD). Resultatet hanforligt il
moderbolagets aktiedgare for rapporteringsperioden uppgick till
160,1 MUSD (1429 MUSD) for den kvarvarande verksamheten,
motsvarande vinst per aktie, efter full utspadning, om 0,51 USD
(0,46 USD).

Resultat fore rantor, skatt, ned- och avskrivningar (EBITDA) uppgick till
1012,1 MUSD (603,5 MUSD) for rapporteringsperioden, motsvarande
EBITDA per aktie, efter full utspaddning, om 3,25USD (1,93 USD).
Operativt kassaflode for rapporteringsperioden uppgick till 676,2 MUSD
(573,4 MUSD), motsvarande operativt kassaflode per aktie, efter full
utspadning, om 2,17 USD (1,84 USD).

Rorelsens intakter

Forsaljning av olja och gas for rapporteringsperioden uppgick till
1 257,7 MUSD (785,2 MUSD) och beskrivs i not 1. Sdlda volymer var
14 procent hogre under rapporteringsperioden och erhallet pris pa
olja var 40 procent hogre an for jamforelseperioden vilket medférde att
olje- och gasintdkterna var 60 procent hogre én for jamforelseperioden.
Lundin Petroleums genomsnittspris som erhdllits per fat oljeekvivalenter
uppgick till 101,04 USD (71,92 USD) och framgdr av nedanstdende
uppstallning. Premien 6ver Dated Brent pa norsk rdolja sald under
rapporteringsperioden uppgick i genomsnitt till 3,87 USD per fat. Det
genomsnittliga Dated Brentpriset for rapporteringsperioden uppgick till
111,26 USD (79,50 USD) per fat.

Forsdlining av olja och gas for rapporteringsperioden omfattar
nedanstdende:

Forsaljning
Genomsnittspris per boe i USD 2011 2010

Norge

- Kvantitet i Mboe 88432 67125
— Genomsnittspris per boe 109,57 7793
Frankrike

- Kvantitet i Mboe 11555 11680
— Genomsnittspris per boe 110,59 79,35
Nederlénderna

- Kvantitet i Mboe 7250 756,7
— Genomsnittspris per boe 60,74 44,37
Indonesien

- Kvantitet i Mboe 387,7 607,7
- Genomsnittspris per boe 3243 6531
Ryssland

— Kvantitet i Mboe 11384 1290,0
— Genomsnittspris per boe 69,85 51,65
Tunisien

- Kvantitet i Mboe 1982 3826
- Genomsnittspris per boe 12512 77,15
Summa fran kvarvarande verksamhet

- Kvantitet i Mboe 12448,0 109175
— Genomsnittspris per boe 101,04 71,92
Avyttrad verksamhet - Storbritannien

- Kvantitet i Mboe - 8144
— Genomsnittspris per boe - 76,82
Summa

- Kvantitet i Mboe 12 448,0 117319
— Genomsnittspris per boe 101,04 72,26




FORVALTNINGSBERATTELSE

Forsaliningen i Indonesien innehaller bidragen fran Salawatitillgdngarna
for heldret 2010.

Salda volymer kan avvika fran antalet producerade fat under en period
beroende pa permanenta skillnader och tidsskillnader. Tidsskillnader
kan uppkomma pé& grund av volymférandringar i lager, forvaring
och pipeline. Permanenta skillnader kan uppkomma som ett resultat
dels av royaltybetalningar som gjorts i sak eller av effekterna av
produktionsdelningskontrakt.

For olja som produceras i Tunisien sker avlastning endast nar lkdam
FPSO:n &r nastan full. En lastning fran Oudna gjordes i april 2011 och det
var den enda lastningen under 2011.

Oljan som produceras i Ryssland sdljs antingen pa den inhemska ryska
marknaden eller exporteras till den internationella marknaden. Av den
ryska forsdljningen saldes under rapporteringsperioden 37 procent
(40 procent) pa den internationella marknaden ftill ett genomsnittspris
om 109,92 USD per fat (76,17 USD per fat) och aterstdende 63 procent
(60 procent) av den ryska forsdljningen saldes pa den inhemska
marknaden till ett genomsnittspris om 46,45 USD per fat (34,98 USD per
fat).

Ovriga rorelseintdkter uppgick till 11,8 MUSD (13,4 MUSD)  for
rapporteringsperioden och inkluderar 5,8 MUSD (- MUSD) av intékter
hanforliga till en kompensation avseende justering for kvalitetsskillnader
fran Viljefdltets dgare ftill Alvheim- och Volundféltets dgare. Alla tre
falten producerar till Alvheim FPSO-fartyget och oljan blandas for
att producera Alvheimolja (Alvheim crude blend), vilken sedan saljs.
For jamforelseperioden uppgick denna justering till 3,2 MUSD och
nettoredovisades mot produktionskostnaderna. | ¢vriga rorelseintékter
ingdr aven tariffintékter fran Frankrike och Nederlénderna samt
intékter for upprdtthallande av strategiska lagernivaer i Frankrike.
Jamforelseperioden innehdller &vriga rorelseintdakter om 9,3 MUSD
avseende Etrions solenergiverksamhet.

Produktionskostnader

Produktionskostnaderna  uppgick for  rapporteringsperioden il
193,71 MUSD (157,71 MUSD) och beskrivs i not 2. Produktionskostnader och
avskrivningar per fat oljeekvivalenter som producerats i den kvarvarande
olje- och gas verksamheten framgar av nedanstaende uppstallning.

Produktionskostnader och avskrivningar
i USD per boe 2011 2010

Utvinningskostnader 843 863
Tariff- och transportkostnader 1,88 1,57
Royalty och direkta skatter 431 3,74
Foréndringar i lager, dver- /underuttag 1,08 -0,31
Ovrigt 0,18 038
Totala produktionskostnader 15,88 14,01
Avskrivningar 13,59 12,85
Total kostnad per boe 29,47 26,86

Utvinningskostnaderna  for  rapporteringsperioden  uppgick il
102,5 MUSD, jamfort med 97,2 MUSD samma period foregaende ar.
Rapporteringsperioden innehaller kostnader for Volundfaltet, Norge,
och Singafiltet, Indonesien, for en hel tolvménadersperiod och
Volund- och Singafédlten bidrog endast delvis med kostnader under
jamforelseperioden eftersom produktionen paborjades under det
andra kvartalet 2010. Dessutom innehaller rapporteringsperioden vissa
engangskostnader, vilka har att géra med ett icke-planerat driftstopp av
Alvheim FPSO-fartyget under det andra kvartalet 2011 och utgifter, vilka
har att géra med FPSO-fartyget som anvénds p& Oudnafaltet. Okningarna
kompenseras till viss del till foljd av férsaljningen av Salawatitillgdngarna,

Indonesien, i december 2010. De totala utvinningskostnaderna per fat
for rapporteringsperioden uppgick till 8,43 USD per fat, vilket var ldgre an
den initiala prognosen for 2011 om 8,60 USD per fat.

Tariff- och transportkostnaderna for rapporteringsperioden uppgick till
22,9 MUSD i férhéllande till 17,4 MUSD fér jamférelseperioden. Okningen
beror framst pa bidraget av produktionsvolymer fran Volundféltet, Norge
som betalar en tariff till Alveimfaltets dgare och paborjade produktion
i april 2010. Lundin Petroleum har en licensandel om 15 procent i
Alvheimfaltet och en licensandel om 35 procent i Volundféltet. Den
koncerninterna delen har eliminerats redovisningsmassigt och ger
darmed en tariff- och transportkostnad netto, om 20 procent fér Volund.

I royalty och direkta skatter ingar rysk mineralresursskatt (Russian Mineral
Resource Extraction Tax, MRET) och rysk exportskatt. Skattesatsen MRET
varierar i forhallande till varldsmarknadspriset pa Urals Blend och den
ryska rubelns vaxelkurs och baseras pa den ryska produktionsvolymen.
MRET-genomsnittet for rapporteringsperioden uppgick till 21,21 USD
(13,83 USD) per fat for den ryska produktionen. Exportskattesatsen pa
rysk olja justeras av den ryska staten varje manad och ar beroende av det
pris som erhalls for Urals Blend den féregdende manaden. Exportskatten
baseras pd volym exporterad olja fran Ryssland och genomsnittet
uppgick till 57,52 USD (37,59 USD) per fat for rapporteringsperioden.
Royalty och direkta skatter har okat i forhallande till foregaende ar, vilket
ar en foljd av prisékningen pa raolja som paverkar kostnaden for MRET
och exportskatt.

Det finns saval permanenta skillnader som tidsskillnader, vilka far till
folid att forsaljningsnivaerna inte ar desamma som produktionsnivaerna
under en given tidsperiod. Férdndringar i kolvédtelager och under- eller
Overuttag dr ett resultat av tidsskillnader, vilka har kostnadsforts till ett
belopp av 13,1 MUSD (-3,4 MUSD) netto under rapporteringsperioden. De
norska falten, Alvheim och Volund, gick frdn en position med underuttag
netto vid starten av 2011 till 6veruttag netto per den 31 december
2011, vilket medférde en o6kning av produktionskostnaderna med
18,4 MUSD for rapporteringsperioden. Denna kostnad kompenserades
delvis av en okning i kolvatelager fran Oudna faltet pad Ikdam FPSO:n,
Tunisien, vilket medférde en kreditering av produktionskostnaderna for
rapporteringsperioden.

Avskrivningar

Avskrivningar  uppgick il 1651 MUSD (145,33 MUSD)  for
rapporteringsperioden och beskrivs i not 3. Den huvudsakliga 6kningen
i fornallande till jamforelseperioden avser Norge dar avskrivningarna
har 6kat med 28 procent, i linje med produktionsdkningen. Norge
bidrog till ungefar 80 procent av de totala kostnaderna for avskrivningar
for rapporteringsperioden, motsvarande en kostnad per fat om
15,34 USD, och det okar den totala kostnadsnivan i forhallande till
jamforelseperioden.

Prospekteringskostnader

Prospekteringskostnaderna uppgick till  140,0 MUSD  (127,5 MUSD)
och beskrivs i not 4. Kostnader for prospektering och utvardering
aktiveras ndr de uppkommer. Ndr prospekteringsborrningar inte &r
framgdngsrika kostnadsfors dessa direkt i resultatrdkningen som
prospekteringskostnader. Samtliga aktiverade prospekteringskostnader
omproévas regelbundet och kostnadsfors sa snart det foreligger osakerhet
om deras framtida dtervinning.

Under 2011 kostnadsforde Lundin Petroleum prospekteringskostnader
om 74,1 MUSD (94,5 MUSD) hanférliga till Norge. | det tredje kvartalet
2011 kostnadsfordes utgifter om 52,2 MUSD hanforliga till Earb
Southborrningen i PL505. Ovriga prospekteringskostnader i Norge &r
hanforliga till aktiverade utgifter som kostnadsforts till foljd av teknisk
oversyn och inkluderar licensaterlamnanden.



Under det tredje kvartalet 2011 pluggades Batu Hitamprospekterings-
borrningen pa block PM308A igen och 6vergavs som ett torrt hal.
Utgifterna héanforliga till borrningen kostnadsfordes i det tredje kvartalet
och uppgick till 11,0 MUSD

Under det fijarde kvartalet 2011 kostnadsfordes borrningskostnaderna
och tillhérande aktiverad licenskostnad om 51,3 MUSD till foljd av tva ej
framgangsrika borrningar i Kongo (Brazzaville).

Administrationskostnader och avskrivningar
Administrationskostnader och avskrivningar for rapporteringsperioden
uppgick till 67,0 MUSD (41,0 MUSD), av vilka 44,9 MUSD (10,3 MUSD)
utgor icke-kassaflédespaverkande kostnader som &r hanforliga till
koncernens langsiktiga incitamentsprogram (LTIP). Jamforelseperioden
innehaller ett belopp om 11,7 MUSD hanforligt till Etrion.

Kostnaden o©kade under rapporteringsperioden framst beroende
pa en 6kning i avsattningen for LTIP till foljd av en hogre aktiekurs pa
Lundin Petroleumaktien pd balansdagen. Vdrdet av LTIP tilldelningen,
baserat pa Lundin Petroleums aktiekurs pa balansdagen, fordelas
over den intjdnade delen av samtliga utestdende LTIP. Kostnaden i
resultatrakningen inkluderar omvarderingen av avsattningen, vilken
ar hanforlig till tidigare rapporteringsperioder. Lundin Petroleum har
kompenserat exponeringen avseende LTIP genom att férvarva 6 882 638
av egna aktier. For ytterligare information se not 35.

Finansiella intakter
Finansiella intdkter for rapporteringsperioden uppgick till 46,5 MUSD
(21,0 MUSD) och beskrivs i not 6.

Ranteintakter for rapporteringsperioden  uppgick till 4,1 MUSD
(34 MUSD). Ranteintakter for  rapporteringsperioden  innehaller
ett belopp om 1,5MUSD hanforligt till ett 1an till férman for Etrion
Corporation, vilket inte langre eliminerats i konsolideringen, till foljd
av utdelningen av aktierna i Etrion i november 2010. Lanet till Etrion
aterbetalades under det andra kvartalet 2011. | jamforelseperioden ingar
ranteintdkter om 0,6 MUSD avseende en skattedterbetalning.

Valutakursvinster for rapporteringsperioden uppgick till 8,9 MUSD
(13,4 MUSD). US dollarn forstarktes gentemot Euron och den norska
kronan under rapporteringsperioden, vilket medférde valutakursvinster
pa de koncerninterna lanemellanhavanden och pa saldon som utgor
rorelsekapital.

I mars 2011 konverterade Lundin Petroleum 13,0 MUSD av den
konvertibla Idnefordran pa Africa Oil Corporation (AOC), om 23,8 MUSD
till 14 miljoner aktier i AOC till ett pris om 0,90 kanadensiska dollar (CAD)
per aktie. Aktierna saldes darefter pa den 6ppna marknaden fér 2,00 CAD
per aktie, vilket innebar en realiserad vinst om 15,6 MUSD. | april 2011
konverterades det resterande lanet till 11,85 miljoner aktier till en kurs
om 0,90 CAD per aktie och aktierna saldes pa den 6ppna marknaden
till ett pris om 2,10 CAD per aktie, vilket innebar en ytterligare vinst om
14,3 MUSD.

Finansiella kostnader
Finansiella kostnader for rapporteringsperioden uppgick till 21,0 MUSD
(33,5 MUSD) och beskrivs i not 7.

Rantekostnader for rapporteringsperioden uppgick till 54 MUSD
(10,0 MUSD).  Jamforelseperioden innehdller  rantekostnader om
3,6 MUSD avseende Etrions lanefacilitet.

| januari 2008 ingick koncernen ett rantesakringskontrakt for att Idsa
LIBOR rantan till 3,75 procent per ar avseende 200 MUSD av koncernens
lan i USD for perioden fran januari 2008 till januari 2012. 7,0 MUSD
(70MUSD) har kostnadsforts avseende betalningar under dessa
rantesakringskontrakt under rapporteringsperioden.

En avsattning for dterstaliningskostnader har redovisats i balansrakningen
till det diskonterade vardet av uppskattad framtida kostnad. Effekten av
diskonteringen &terfors varje ar och redovisas over resultatrékningen.
45MUSD  (40MUSD) har redovisats i resultatrakningen under
rapporteringsperioden.

Skatt
Skattekostnaden for rapporteringsperioden uppgick till 574,4 MUSD
(251,9 MUSD) och beskrivs i not 8.

Den aktuella skattekostnaden for rapporteringsperioden uppgick
till 400,2 MUSD (68,2 MUSD) av vilken 3656 MUSD (36,1 MUSD) ar
hanforlig till Norge. Okningen av den aktuella skattekostnaden i Norge i
forhallande till jamforelseperioden beror till stérsta delen pa utnyttjande
av skattemdssiga underskott under 2010, samt hogre produktion och
hogre pris pd olja 2011.

Den uppskjutna skattekostnaden for rapporteringsperioden uppgick till
174,2 MUSD (183,7 MUSD) och uppkommer framst ndr skattemadssiga
underskott har nettoredovisats mot den aktuella skattekostnaden och
da det finns en skillnad mellan redovisningsméssiga och skattemassiga
avskrivningar. 1662 MUSD ~ (1833 MUSD) av  den  uppskjutna
skattekostnaden ar hanforlig till Norge.

Koncernen dr verksam i ett flertal ldnder och skattesystem, dar
bolagsskattesatserna  skiljer sig fran det svenska regelverket.
Bolagsskattesatserna inom koncernen varierar mellan 20 procent och
78 procent. Koncernens effektiva skattesats for rapporteringsperioden
uppgick till 79 procent. Denna effektiva skattesats &r berdknad direkt
ur resultatrdkningen och motsvarar inte den effektiva skattesatsen
som betalas i varje land med verksamhet. Norge &r det land som
huvudsakligen bidrar till den totala skattekostnaden med en effektiv
skattesats om 78 procent, vilken reduceras av det for skattedndamal
Okade avdraget for utbyggnadsutgifter. Den effektiva skattesatsen
har 6kat beroende pa ett flertal icke-skattepaverkande poster under
rapporteringsperioden, vilka innehdller prospekteringskostnader foér
Kongo (Brazzaville) och Malaysia, vissa administrationskostnader och
vissa finansiella poster. Den operationella effektiva skattesatsen skulle
uppgad till 69 procent for rapporteringsperioden om prospekterings-
kostnaderna i Kongo (Brazzaville) och Malaysia exkluderades.

Innehav utan bestdammande inflytande

Resultat efter skatt hanforligt till innehav utan bestdmmande inflytande
uppgick for rapporteringsperioden till -4,9 MUSD (-13,4 MUSD) och &r
framst hanforligt till innehavare utan bestdmmande inflytandes andel i
ett ryskt dotterbolag, vilket ar till fullo konsoliderat.

Avyttrad verksamhet

Resultat fran avyttrad verksamhet uppgick for rapporteringsperioden
till = MUSD (369,0 MUSD). Jamforelseperiodens belopp ar hanforligt till
resultatet for verksamheten i Storbritannien per den 6 april 2010, vilket
var datumet for avknoppningen av den brittiska verksamheten. For
ytterligare information hénvisas till not 9.



FORVALTNINGSBERATTELSE

BALANSRAKNINGEN
Anlaggningstillgangar
Olje- och gastillgdngar uppgick till 2 329,3 MUSD (1 999,0 MUSD) och

finns beskrivna i not 10.

Utbyggnads- och prospekteringskostnader for rapporteringsperioden
beskrivs nedan:

Utbyggnadsutgifter
i MUSD 2011 2010

Norge 186,8 106,3
Frankrike 309 132
Nederlénderna 41 45
Indonesien 64 10,2
Ryssland 4,2 6,6
Utbyggnadsutgifter fran kvarvarande

verksamhet 232,4 140,8
Avyttrad verksamhet — Storbritannien - 17,1
Utbyggnadsutgifter 232,4 1579

Under rapporteringsperioden har ett belopp om 186,8 MUSD redovisats
for utbyggnadsutgifter i Norge, framst pa Gaupeféltets utbyggnad
och fas ll-borrningen péd Alvheimféltet. 106,3 MUSD har férbrukats
pa utbyggnadsprojekt i Norge under jamforelseperioden, framst pa
Volundféltets utbyggnad och Alvheimfaltets borrning.

Prospekteringsutgifter
i MUSD 2011 2010

Norge 288,6 160,8
Frankrike 1,7 1,0
Indonesien 164 135
Ryssland 10,0 183
Malaysia 98,7 106
Kongo (Brazzaville) 19,0 25
Vietnam 04 153
Ovriga 27 44
Prospekteringsutgifter fran kvarvarande

verksamhet 437,5 2264
Avyttrad verksamhet — Storbritannien - 0.2
Prospekteringsutgifter 437,5 2266

Under rapporteringsperioden har ett belopp om 2886 MUSD,
redovisats i Norge, vilket avser prospekteringsutgifter huvudsakligen
pa Tellusfyndigheten i PL338, Caterpillarfyndigheten i PL340, Earb
Southborrningen i PL505, Skalleborrningen i PL438 och Johan Sverdrup-
utvarderingsborrningarna (Avaldsnes/Aldous Major South tillsammans)
i PL501 och PL265. 98,7 MUSD har redovisats i Malaysia huvudsakligen
avseende borrning och test av Tarap och Cempulutborrningarna pa
block SB303, Batu Hitam- och Janglauborrningarna pad block PM308A
och Bertam utvérderingsborrningen pa block PM307. Tva borrningar
gjordes i Kongo (Brazzaville) i det fjarde kvartalet 2011.

Ovriga materiella anldggningstillgdngar uppgick till 16,1 MUSD
(15,3 MUSD) och avser kontorsutrustning och fast egendom och beskrivs
inot11.

Andra aktier och andelar uppgick till 17,8 MUSD (68,6 MUSD) och &r
framst hanforliga till aktier i ShaMaran Petroleum, vilka har redovisats till
marknadsvarde. Langfristiga fordringar uppgick till - MUSD (23,8 MUSD)
till foljd av konverteringen av det konvertibla lanet till forman for Africa Oil

Corporation om 23,8 MUSD och den paféljande forsaljning av aktierna.
Ovriga finansiella tillgéngar uppgick till 13,5 MUSD (22,5 MUSD) se not 15
och innehadller Etrion Corporation obligationer om 9,6 MUSD (- MUSD),
vilka innehas av Lundin Petroleum. Ovriga finansiella tillgéngar
innehaller for jamforelseperioden 16,5 MUSD av atervinningsbar moms
betald for kostnader i Ryssland, av vilken 14,2 MUSD erhélls under
rapporteringsperioden och den utestdende fordran har omklassifierats
till omsattningstillgangar per den 31 december 2011.

Uppskjutna skattefordringar uppgick till 153 MUSD (15,1 MUSD)
och avser huvudsakligen icke-utnyttjade skattemdssiga underskott i
Nederlédnderna.

Omesattningstillgangar

Kundfordringar uppgick till 145,0 MUSD (94,2 MUSD). Ett hogre antal
lastningar utférdes i december 2011 och hdgre pris pa olja har medfért
hogre varde pa kundfordringarna per den 31 december 2011.

De kortfristiga ldnefordringarna uppgick till = MUSD (74,5 MUSD) till foljd
av aterbetalningen av lanet till Etrion under det andra kvartalet 2011.

Ovriga fordringar uppgick till 23,1 MUSD (19,8 MUSD), se not 19 och
innehdll ett belopp om 11,2 MUSD (- MUSD) for innehav av en andel i
PL148 Brynhild, Norge under villkoren i ett optionsavtal. Under det forsta
kvartalet 2012 utnyttjade saljaren sin option att avyttra 30 procent av
licensandelen till Lundin Petroleum och beloppet kommer att féras dver
till olje- och gastillgangar i det forsta kvartalet 2012, under forutsattning
att transaktionen fullfoljs.

Likvida medel uppgick till 73,6 MUSD (48,7 MUSD). Likvida medel innehas
for att mota verksamhets- och investeringskrav.

Langfristiga skulder
Langfristiga skulder uppgick till 1 216,8 MUSD (1 240,3 MUSD).

Avsdttning  for  dterstéliningskostnader  uppgick till  119,3 MUSD
(93,8 MUSD), se not 22 och &r hanforliga till framtida aterstalinings-
dtaganden. Okningen i férhallande till jimforelseperioden beror p& en
forandring i uppskattningarna av aterstéliningskostnaderna per den
31 december 2011 och inkluderandet av aterstdliningsatagandena
hanforliga till Gaupeutbyggnaden.

Avsattningen for uppskjuten skatteskuld uppgick till 803,5 MUSD
(650,7 MUSD) och é&r hanforlig till skillnaden mellan bokfort och
skattemdssigt vdrde pa olje- och gastillgdngar. | enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS) har uppskjutna
skattefordringar nettoredovisats mot uppskjutna skatteskulder nar de
uppkommer inom samma land.

Ovriga avsattningar uppgick till 63,7 MUSD (17,8 MUSD) och beskrivs i
not 24. Den langfristiga delen av avsattningen for Lundin Petroleums LTIP
program uppgick till 58,1 MUSD (12,8 MUSD).

Langfristiga rantebarande skulder uppgick till 207,0 MUSD (458,8 MUSD)
och &r hanforliga till utestdende ldn inom koncernens 850 MUSD
revolverande kreditfacilitet.

Ovriga langfristiga skulder uppgick till 21,8 MUSD (17,8 MUSD) och
utgor framst forskottsfinansiering gjord av en enhet utan bestammande
inflytande till forman for LLC PetroResurs, Ryssland.



Kortfristiga skulder
Kortfristiga skulder uppgick till 402,8 MUSD (191,0 MUSD).

Skatteskulder uppagick till 240,17 MUSD (39,7 MUSD), av vilka 223,0 MUSD
(20,9 MUSD) &r hanforliga till Norge.

Skulder gentemot joint venture partners uppgick till 884 MUSD
(100,9 MUSD) och ar hanforliga till pdgaende verksamhetsrelaterade
kostnader.

Ovriga skulder uppgick till 29,1 MUSD (13,4 MUSD) och innehéll en
skuld till Noreco om 11,0 MUSD (- MUSD), vilken &r héanforlig till Lundin
Petroleums forvarv av Norecos 20-procentiga licensandel i PL148
Brynhild, Norge.

Den kortfristiga delen av avsattningen till Lundin Petroleums LTIP
program uppgick till 12,2 MUSD (6,0 MUSD).

ARSSTAMMAN
Arsstamman kommer att hallas i Stockholm den 10 maj 2012.

STYRELSENS FORSLAG PA ERSATTNING TILL VERKSTALLANDE
LEDNING

Styrelsens har for avsikt att foresla att arsstdmman 2012 godkdnner en
ersattningspolicy 2012 som foljer samma principer som tilldmpades
2011 och som bestér av liknande komponenter for ersattning till den
verkstéllande ledningen som 2011 drs ersattningspolicy, d.v.s. grundlon,
arlig rorlig 16n, 1angfristigt incitamentsprogram (LTIP) och andra férmaner.
Ett LTIP for den verkstallande ledningen som innefattade utstallande av
syntetiska optioner godkandes av 2009 drs arsstdamma. Inget nytt LTIP
kommer att ingad i styrelsens forslag for 2012 avseende den verkstdllande
ledningen. Darutéver kommer styrelsen att begdra bemyndigande fran
arsstdmman, sasom under tidigare dr, att franga ersattningspolicyn om
det i ett enskilt fall finns skal for det.

For en detaljerad beskrivning av erséttningspolicyn som tillampades
2011 hanvisas till sidorna 50-51 av bolagsstyrningsrapporten. Ersattning
till styrelsen och verkstéllande ledning beskrivs i not 34 av de finansiella
rapporterna.

AKTIEINFORMATION
For drsstdmmans beslut om nyemission av aktier se sidan 58, Lundin
Petroleums aktie och aktiedgare.

UTDELNING

Styrelsen foreslar att ingen utdelning ldmnas for verksamhetsaret.
For detaljer om policy for utdelning, se Lundin Petroleums aktie och
aktiedgare, sidan 58.

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION
Styrelsen foreslar att moderbolagets fria egna kapital om 6 305 492 TSEK,
inklusive drets resultat om -182 399 TSEK 6verfors i ny rakning.

FORANDRINGAR | STYRELSEN

Vid drsstdmman den 5 maj 2011 valdes Kristin Feergvik till styrelseledamot
i Lundin Petroleum. Samtliga nuvarande styrelseledamoter kommer att
foreslas for omval vid 2012 ars arsstdamma forutom Dambisa F. Moyo som
har avbojt omval.

FINANSIELLA RAPPORTER

Resultatet for koncernens verksamhet samt dess finansiella stallning vid
rakenskapsarets utgang framgar av efterfoljande resultatrékning, rapport
Over totalresultat, balansrakning, kassaflodesanalys, forandring i eget
kapital samt tillhérande noter, vilka har presenterats i US Dollar.

Moderbolagets resultat- och balansrakning, kassaflodesanalys, férandring
i eget kapital samt tillhérande noter presenterade i svenska kronor finns
pa sidorna 96-101.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Lundin Petroleum har gett ut en bolagsstyrningsrapport, vilken dr avskild
fran de finansiella rapporterna. Bolagsstyrningsrapporten aterfinns pa
sidorna 40-56.



KONCERNENS RESULTATRAKNING

FOR RAKENSKAPSARET SOM AVSLUTADES DEN 31 DECEMBER

Beloppi TUSD 2011 2010

Kvarvarande verksamhet
Rorelsens intakter

Forséljning av olja och gas 1 1257 691 785162
Ovriga rorelseintakter 1 11824 13437
1269515 798 599
Rorelsens kostnader
Produktionskostnader 2 -193 104 -157 065
Avskrivningar 3 -165 138 -145316
Prospekteringskostnader 4 -140 027 -127 534
Bruttoresultat 771 246 368 684
Vinst vid forsaljning av tillgdngar 5 - 66 126
Administrationskostnader och avskrivningar av 6vriga materiella
anlaggningstillgdngar -67 022 -40 960
Rorelseresultat 1 704 224 393850

Resultat fran finansiella investeringar

Finansiella intakter 6 46 455 20956
Finansiella kostnader 7 -21022 -33463
25433 -12 507
Resultat fore skatt 729 657 381343
Inkomstskatt 8 -574 413 -251 865
Arets resultat fran kvarvarande verksamhet 155 244 129 478
Avyttrad verksamhet
Arets resultat fran avyttrad verksamhet 9 - 368992
Arets resultat 155 244 498 470
Arets resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare:
Fran kvarvarande verksamhet 160 137 142 883
Fran avyttrad verksamhet - 368 992
160 137 511875

Arets resultat hanforligt till innehav utan bestimmande inflytande:
Fran kvarvarande verksamhet -4893 -13 405
Fran avyttrad verksamhet - -

-4 893 -13 405
Arets resultat 155 244 498 470
Resultat per aktie - USD'
Fran kvarvarande verksamhet 0,51 0,46
Fran avyttrad verksamhet - 1,18
Resultat per aktie - USD' 30 0,51 1,64
Resultat per aktie efter full utspadning - USD'
Fran kvarvarande verksamhet 0,51 0,46
Fran avyttrad verksamhet - 1,18
Resultat per aktie efter full utspadning — USD' 30 0,51 1,64

' Berdknat pa arets resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare.



KONCERNENS RAPPORT OVER TOTALRESULTAT

FOR RAKENSKAPSARET SOM AVSLUTADES DEN 31 DECEMBER

Beloppi TUSD 2011 2010

Arets resultat 155 244 498 470

Ovrigt totalresultat

Valutaomrakningsdifferens -37525 -43 972
Kassaflodessékring 6971 -378
Investeringar som kan séljas -50210 53128
Skatt pa ovrigt totalresultat 8 -1743 -1771
Ovrigt totalresultat efter skatt -82 507 7007
Totalresultat 72737 505 477

Totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 80 466 510165
Innehav utan bestammande inflytande -7729 -4 688

72737 505477




KONCERNENS BALANSRAKNING

PER DEN 31 DECEMBER

Belopp i TUSD 2011 2010

TILLGANGAR

Anléggningstillgangar

Olje- och gastillgdngar 10 2329270 1998971
Ovriga materiella anldggningstillgangar 11 16 084 15271
Ovriga aktier och andelar 13 17775 68613
Langfristiga fordringar - 23791
Uppskjutna skattefordringar 8 15 345 15 066
Ovriga finansiella tillgdngar 15 13 466 22474
Summa anldggningstillgangar 2391940 2144186

Omsattningstillgangar

Lager 16 31589 20039
Kundfordringar 17 144 954 94 190
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 18 4522 6351
Kortfristiga fordringar - 74 527
Fordringar pd joint venture 20252 21389
Ovriga fordringar 19 23090 19751
Likvida medel 20 73597 48703
Summa omsattningstillgangar 298 004 284950
SUMMA TILLGANGAR 2689944 2429136
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 463 463
Ovrigt tillskjutet kapital 483 565 483 565
Ovriga reserver 21 -145 806 -66 135
Balanserad vinst/forlust 502523 -9352
Arets resultat 160 137 511875
Eget kapital hanforligt till aktieagare 1000 882 920416
Innehav utan bestdmmande inflytande 69 424 77 365
Summa eget kapital 1070306 997 781

Langfristiga skulder

Avsattning for aterstéliningskostnader 22 119 341 93 766
Pensionsavsattning 23 1460 1421
Avsattning for uppskjuten skatt 8 803493 650 695
Ovriga avsattningar 24 63 699 17790
Bankldn 25 207 000 458 835
Ovriga langfristiga skulder 21830 17 836
Summa langfristiga skulder 1216823 1240 343

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 16 546 16 031
Skatteskulder 8 240052 39679
Derivatinstrument 14 168 6 866
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter 26 16 227 7 667
Kortfristiga skulder 25 - 450
Skulder till joint venture 88417 100931
Ovriga skulder 27 29190 13373
Avsattningar 24 12215 6015
Summa kortfristiga skulder 402815 191012
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 2689944 2429136
Stallda sakerheter 28 519 624 459220

Ansvarsforbindelser 29 - -




KONCERNENS KASSAFLODESANALYS

FOR RAKENSKAPSARET SOM AVSLUTADES DEN 31 DECEMBER

Beloppi TUSD 2011 2010

Kassaflode fran verksamheten

Arets resultat 155244 498 470
Vinst vid forsalining av tillgdngar - -424196
Justeringar for ej kassaflodespaverkande poster 31 915174 575955
Erhallen ranta 1457 589
Betald rdnta -1597 -2937
Betald skatt -183 870 -25029

Forandringar i rérelsekapital:

Forandring i lager -11550 2611
Férandring i underuttag 11601 -12 068
Forandring i fordringar 36 605 52885
Forandring i dveruttag 5909 712
Forandring i skulder -32 037 -109 874
Summa kassafléde fran verksamheten 896 936 557118

Kassaflode fran investeringar

Investering i dotterbolag - -22 553
Investering i intressebolag - 235
Forséljning av Gvriga aktier och andelar 53938 446
Forandring i 6vriga finansiella anldggningstillgdngar 1908 39
Ovriga betalningar -1168 -3085
Avyttringar - -65 808
Investering i immateriella tillgangar - -200
Investering i olje- och gastillgangar -670 032 -348 819
Investering i solenergitillgdngar - -21210
Investering i kontorsinventarier samt 6vriga anlaggningstillgangar -3786 -4 853
Summa kassaflode fran investeringar -619 140 -465 808

Kassaflode fran finansiering

Utstallda lan'! - -75324
Upptagna an 175000 369308
Aterbetalning av 1an -427 238 418917
Betalda finansieringskostnader - -51
Kop av egna aktier = -10712
Betalning vid nyemission i dotterbolag - 15191
Utdelning till innehavare utan bestdmmande inflytande -212 -
Summa kassflode fran finansiering -252 450 -120 505
Forandring av likvida medel 25346 -29 195
Likvida medel vid drets borjan 48703 77 338
Valutakursdifferenser i likvida medel -452 560
Likvida medel vid arets slut 73597 48703
Kassaflode fran verksamheten
Frén kvarvarande verksamhet 896 936 880 394
Fran avyttrad verksamhet - -323276
896 936 557118

Kassaflode fran investeringar

Fran kvarvarande verksamhet -619 140 -423422
Fran avyttrad verksamhet - -42 386
-619 140 -465 808

Kassaflode fran finansiering
Fran kvarvarande verksamhet -252 450 -120 505
Fran avyttrad verksamhet

-252 450 -120 505

" L&n utstallt till Etrion

Effekterna av investeringar och avyttringar av dotterbolag ingdr ej i forandringar i balansposter. Detsamma géller effekterna av valutakursdifferenser som uppstar
vid omrékning av utldndska koncernbolag eftersom de inte paverkar kassaflodet. Likvida medel bestar av kontanta medel och kortfristiga placeringar med en
forfallotid inom tre manader.



FORANDRINGAR | KONCERNENS EGNA KAPITAL

Ovrigt Innehav utan

Summa eget kapital bestar av: Aktie tillskjutet Ovriga| Balanserad Arets | bestimman Summa
Belopp i TUSD kapital ' kapital reserver ? vinst resultat | de inflytande | eget kapital
Balans per den 1 januari 2010 463 909 214 -68 836 712085 -411 268 95555 1237213
Overforing av féregdende drs resultat - - - -411 268 411 268 - -
Arets resultat = = = = 511875 -13 405 498 470
Valutaomrakningsdifferens - - -52938 249 - 8717 -43972
Kassaflodessakring - - -378 - - - -378
Investeringar som kan saljas - - 53128 - - - 53128
Skatt pa ovrigt totalresultat - - -1771 - - - -1 771
Totalresultat - - -1959 249 511875 -4 688 505477
Transaktioner med dgare

Forvarvat vid konsolidering - - - - - 94 94
Avyttring = = 4660 -10520 = -13 596 -19456
Utdelning - -419316 - -298 288 - - =717 604
Kop av egna aktier - -10712 - - - - -10712
Omforing av aktierelaterade erséttningar - 4379 - -4379 - - -
Aktierelaterade erséttningar - - - 2769 - - 2769
Summa transaktioner med dgare - -425 649 4 660 -310418 - -13 502 -744 909
Balans per den 31 december 2010 463 483 565 -66 135 -9 352 511875 77 365 997 781
Overforing av féregdende ars resultat - - - 511875 -511 875 - -
Arets resultat = = = = 160 137 -4 893 155 244
Valutaomrakningsdifferens - - -34 689 - - -2 836 -37525
Kassaflodessakring - - 6971 - - - 6971
Investeringar som kan sdljas - - -50210 - - - -50210
Skatt pa totalresultat - - -1743 - - = -1743
Totalresultat - - -79671 - 160 137 -7729 72737
Transaktioner med dgare

Utdelning - - - - - -212 -212
Summa transaktioner med dgare - - - - - -212 -212
Balans per den 31 december 2011 463 483 565 -145 806 502523 160 137 69424 1070306

! Lundin Petroleum AB:s registrerade aktiekapital per den 31 december 2011 uppgick till 3 179 106 SEK vilket motsvarar 317 910 580 aktier med ett kvotvérde per aktie om
0,01 SEK. Motsvarande belopp i USD av det registrerade aktiekapitalet ar 463 TUSD. | antalet aktier per den 31 december 2011 ingdr 6 882 638 aktier som Lundin Petroleum
AB innehar i eget namn.

2 Ovriga reserver beskrivs i detalj i not 21.



REDOVISNINGSPRINCIPER

Information om bolaget
Lundin Petroleums huvudsakliga verksamhet &r prospektering efter,
utbyggnad av samt produktion av olja och gas. Lundin Petroleum
innehar en portfélj av producerande olje- och gastillgdngar och
utbyggnadsprojekt i ett antal ldnder med exponering mot ytterligare
prospekteringsmaojligheter.

Koncernen bedriver inte nagon forskning och utveckling. Koncernen har
filialer i flertalet av de omraden dér verksamhet bedrivs. Moderbolaget
har inga utlandska filialer.

Lundin Petroleum AB:s huvudkontor ar beldget pa Hovslagargatan 5,
Stockholm, Sverige.

Grunder for rapporternas upprattande

Lundin Petroleums drsredovisning har upprattats i enlighet med
géllande [FRS standarder och IFRIC tolkningar som antagits av EU
kommissionen samt &rsredovisningslagen (1995:1554). Vidare har RFR 1
Kompletterande redovisningsregler for koncerner tilldmpats, utgiven
av Radet for finansiell rapportering. Moderbolaget tillampar samma
redovisningsprinciper som koncernen med undantag fér vad som anges
i moderbolagets redovisningsprinciper pa sidan 96.

Att upprétta finansiella rapporter i dverensstimmelse med IFRS kraver
anvandning av vissa kritiska redovisningsmassiga uppskattningar och
krdver dven att ledningen gor vissa bedémningar vid tilldmpningen
av koncernens redovisningsprinciper. De omraden som innefattar
en hog grad av beddmning, som &r komplexa eller sddana omraden
dar antaganden och uppskattningar ar av vasentlig betydelse for
koncernredovisningen anges under rubriken "Kritiska redovisningsupp-
skattningar och bedémningar”.

Lundin Petroleums koncernredovisning har upprattats i enlighet med
anskaffningsvardemetoden forutom vad betréffar  omvarderingen
av finansiella tillgangar som kan séljas och finansiella tillgangar och
skulder (inklusive derivatinstrument) varderade till verkligt vdrde via
resultatrakningen.

Redovisningsstandarder, tillagg och tolkningar

Det har inte publicerats ndgra nya och reviderade standarder eller
tolkningar, som é&r relevanta for koncernen och som har en vasentlig
paverkan pa koncernens finansiella rapporter for rakenskapsaret 2011.

Foljande nya standarder, vilka géller from. den 1 januari 2013, &r annu
inte godkdnda av EU och é&r inte obligatoriska for 2011 ars finansiella
rapporter och har inte tillampats i fortid. Dessa standarder kan leda till
vasentliga forandringar i industripraxis vad géller redovisning. Noggranna
overvaganden kommer att behdva goéras for att bedéma den verkliga
effekten av férandringar i redovisningssystem och processer beroende
pa dessa dndringar.

IFRS 9, “Finansiella instrument” Standarden dr utgiven som del i ett
vidare projekt att ersatta IAS 39 och bibehaller men foérenklar modellen
och upprattar tva priméra varderingskategorier for finansiella tillgangar:
upplupet anskaffningsvérde och verkligt vérde.

IFRS 10, “Koncernredovisning” Syftet med standarden ar att faststalla
principer fér presentation och upprattande av koncernredovisningen da
ett foretag kontrollerar ett eller flera andra féretag. Standarden definierar
begreppet kontroll och faststaller kontroll som grund for konsolidering.
Inom olje- och gasindustrin &r det vanligt att en av parterna utses till
operator av ett “joint arrangement’, till vilken viss beslutanderatt kan
delegeras. Noggranna 6vervagande kommer att behdva goras for att

"

bestdmma huruvida en operator har kontroll dver ett "joint arrangement
eller inte for att bedoma effekten.

IFRS 11, “Joint arrangements” Standarden fokuserar pa rattigheter och
skyldigheter snarare an pa den juridiska formen av ett arrangemang.
Det finns tva typer av “joint arrangements”: "joint operations” och “joint
ventures” En "joint operation”uppkommer dd en “joint operator”har direkt
ratt till tillgdngarna och atagande for skulderna i ett “joint arrangement”
och foljaktligen redovisar sin andel i tillgangar, skulder, intdkter och
kostnader. Ett "joint venture” uppkommer da en "joint operator” har ratt
till nettotillgangarna i ett “joint arrangement” och féljaktligen redovisar
sin andel enligt kapitalandelsmetoden. Klyvningsmetoden &r inte langre
tilldten. Joint arrangements har alltid varit, och fortsdtter att vara en
vanlig struktur i olje- och gasindustrin.

IFRS 12, “Upplysning av intressen i andra féretag” Standarden
introducerar flera nya och utvidgade upplysningskrav. Dessa kommer
att krdva upplysning av vasentliga bedémningar och uppskattningar
som management har gjort for att bedéma huruvida det foreligger “joint
control”och om det dr ett "joint venture”eller en "joint operation’”.

Konsolideringsprinciper

Dotterbolag

Dotterbolag ar foretag for vilka koncernen har ensamratt till att utdva
bestdmmande inflytande &ver verksamheterna och de finansiella
riktlinjerna som vanligen medféljer vid ett aktieinnehav pa mer an
hdlften av rosterna. Nar koncernens inflytande bedoms, tas det hansyn
till forekomsten och effekten av potentiella rostratter som kan nyttjas
eller ar konvertibla. Dotterbolag inkluderas i koncernredovisningen fran
det datum da bestammande inflytande har overforts till koncernen och
exkluderas ur koncernredovisningen per det datum da bestimmande
inflytande upphor.

Forvarvsmetoden anvénds for koncernredovisning av forvarv av
dotterforetag.  Anskaffningskostnaden vid ett forvarv utgors av
verkligt vdrde pa ftillgdngar som ldmnats som ersdttning, utgivna
egetkapitalinstrument, uppkomna skulder eller skulder &vertagna
per Overldtelsedagen. Identifierbara tillgdngar och skulder och
ansvarsforbindelser i ett foretagsforvary varderas initialt till det verkliga
vardet pa forvarvstidpunkten, oavsett omfattningen pa intresset utan
bestammande inflytande. Avseende redovisningen for det 6verskott som
utgors av skillnaden mellan anskaffningsvardet och det verkliga vardet
av de identifierbara forvérvade nettotillgdngarna hanvisas till avsnittet
"Goodwill".

Agare utan bestammande inflytandes andel i dotterbolaget representerar
den del av dotterbolaget som inte dgs av koncernen. Dotterbolagets
eget kapital hanforligt till aktiedgare utan bestdammande inflytande visas
pa en separat post i koncernens eget kapital.

Alla koncerninterna vinster, transaktioner och mellanhavanden elimineras
i konsolideringen. Aven orealiserade forluster elimineras om inte
transaktionerna utgor ett bevis pa att ett nedskrivningsbehov foreligger
for den overlatna tillgdngen. Dotterbolagens redovisningsprinciper har i
forekommande fall andrats for att garantera en konsekvent tilldmpning
av koncernens redovisningsprinciper.

Transaktioner med dgare utan bestimmande inflytande
Koncernen tilldmpar principen att behandla transaktioner med dgare
utan bestdmmande inflytande som transaktioner med koncernens
aktiedgare. Vid kop fran intressen utan bestdmmande inflytande
redovisas skillnaden mellan den ersdttning som har betalats och den
faktiska forvarvade andelen av det redovisade vardet pa dotterforetagets
nettotillgdngar i eget kapital. Vinster och forluster vid avyttringar till dgare
utan bestdmmande inflytande redovisas ocksa i eget kapital.



REDOVISNINGSPRINCIPER

Gemensamt kontrollerade enheter

Som redovisats ovan kommer ett dotterbolag som koncernen
utovar kontroll dver att konsolideras in i Lundin Petroleums resultat.
Gemensamt bestdmmande inflytande existerar nér koncernen inte har
beslutanderatten att avgora strategiska, operationella, investerings- och
finansiella riktlinjer av ett delvist dgt bolag utan samverkan med andra.
Nér detta &r fallet kan bolaget konsolideras proportionellt.

Gemensamt kontrollerade tillgangar

Olje- och gasverksamhet bedrivs av koncernen, i joint ventures som
saknar registrerad bolagsform, via licenser vilka innehas gemensamt med
andra bolag. Koncernens finansiella rapporter reflekterar koncernens
relevanta andel av produktion, kapitalkostnader, verksamhetskostnader
och kortfristiga tillgangar och skulder i joint venturebolaget.

Intresseféretag

En investering i ett intresseforetag ar en investering i ett bolag dar
koncernen har ett betydande men inte bestdmmande inflytande, allmant
atfoljt av ett aktieinnehav om minst 20 procent men hogst 50 procent
av rosterna. Sadana innehav redovisas enligt kapitalandelsmetoden
och har initialt redovisats till anskaffningsvarde i koncernredovisningen.
Skillnaden mellan anskaffningsvardet pa andelarna i ett intresseforetag
och verkliga véardet, netto efter eventuella ackumulerade nedskrivningar,
av intresseforetagets  tillgangar, skulder och ansvarsforbindelser
redovisade vid  forvarvstidpunkten  behandlas  som  goodwill.
Goodwill ingdr i innehavets redovisade vdrde och ingdr som en del
av innehavet vid beddémning av nedskrivningsbehov. Koncernens
andel av resultat som uppkommit i intresseforetaget efter forvarvet
redovisas i resultatrakningen och koncernens andel av férandringar
i 6vrigt totalresultat i intresseforetaget efter forvarvet redovisas direkt i
ovrigt totalresultat i koncernen. Nar koncernens ackumulerade andel
i ett intresseforetags forluster uppgar till eller dverstiger dess innehav
i intresseféretaget redovisar koncernen inte ytterligare forluster om
inte den har patagit sig forpliktelser eller har gjort betalningar for
intresseforetagets rakning.

Orealiserade vinster péa transaktioner mellan koncernen och dess
intresseforetag elimineras i forhallande till koncernens innehav i
intresseforetaget. Aven orealiserade forluster elimineras, om inte
transaktionen utgor ett bevis pd att ett nedskrivningsbehov foreligger
for den overldtna tillgdngen. Tillimpade redovisningsprinciper i
intresseforetag har i forekommande fall &ndrats for att garantera en
konsekvent tillampning av koncernens principer.

Ovriga aktier och andelar

Investeringar dédr aktieinnehavet & mindre dn 20 procent av rosterna
behandlas som tillgdngar som innehas for forsdljning. Om en
vardenedgang for en aktie &r betydande eller utdragen bokas den
ackumulerade forlusten bort fran det egna kapitalet och en nedskrivning
redovisas i resultatrakningen. Om de villkor som foregick nedskrivningen
inte langre existerar kan nedskrivningen aterforas dver resultatrakningen,
om nedskrivningen inte dr hanforlig till ett egetkapitalinstrument.
Utdelning hanforlig till dessa tillgangar redovisas i resultatrakningen
under finansnetto.

Utlandsk valuta

Poster som ingdr i de finansiella rapporterna fér de olika bolagen i
koncernen é&r varderade i den valuta som anvands i den ekonomiska
miljo dar respektive bolag huvudsakligen ar verksamt (funktionell valuta).
Koncernens finansiella rapporter presenteras i US dollar, vilket &r valutan
koncernen valt till rapporteringsvaluta.

Enligt IAS 21 kan ett bolag presentera sina finansiella rapporter i valfri
valuta. Den mest accepterade valutan inom oljebranschen ar US dollar
och darfor har Lundin Petroleums styrelse beslutat att Lundin Petroleum
fran och med den 1 januari 2010 skall redovisa sina finansiella rapporter
i US dollar.

Transaktioner och balansposter

Monetéra tillgangar och skulder noterade i utldndska valutor
omréknas till balansdagens kurs och valutakursdifferenser redovisas i
resultatrékningen. Transaktioner i utldndska valutor omraknas till den
valutakurs som galler pa transaktionsdagen. Valutakursdifferenser
redovisas som finansiella intdkter/kostnader i resultatrékningen forutom
uppskjutna valutakursdifferenser avseende sakringsredovisning, vilken
uppfyller villkoren for en sadan, vilka redovisas i 6vrigt totalresultat.
Goodwill och justeringar av verkligt varde som uppkommer vid forvarvy
av en utlandsverksamhet behandlas som tillgdngar och skulder hos
denna verksamhet och omraknas till balansdagens kurs.

Rapporteringsvaluta

Utldandska koncernforetags balans- och resultatrékningar omraknas
enligt dagskursmetoden. Samtliga tillgdngar och skulder i dotterbolagen
omraknas till balansdagens kurs medan resultatrakningarna omréaknas
till genomsnittskurs for aret forutom dar det ansetts mer relevant
att  anvanda  transaktionsdagens  kurs.  Omrdkningsdifferenser
som uppstdr redovisas direkt i valutaomrakningsreserven i ovrigt
totalresultat. Vid avyttring av en utlandsverksamhet redovisas sadana
omrékningsdifferenser i resultatrékningen som resultat fran forsaljningar.
Omrakningsdifferenser pd nettoinvesteringar i dotterbolag, anvanda
for finansiering av prospekteringsarbeten, redovisas direkt i Ovrigt
totalresultat.

Vid upprattandet av arsredovisningen har féljande valutakurser anvants:

2011 2011 2010 2010

Genomsnitts- | Balansdags- | Genomsnitts- | Balansdags-

kurs kurs kurs kurs

1 USD motsvarar NOK 55998 59927 6,0345 5,8564
1 USD motsvarar Euro 0,7185 0,7729 0,7537 0,7484
1 USD motsvarar Rubel 29,3738 32,2784 30,3570 30,5493
1 USD motsvarar SEK 6,4867 6,8877 7,1954 6,7097

Klassificering av tillgangar och skulder

Anlaggningstillgangar, langfristiga skulder och avsattningar bestar av
belopp som forvantas att dtervinnas eller betalas mer &n tolv manader
efter balansdagen. Kortfristiga tillgdngar och kortfristiga skulder bestar
enbart av belopp som forvantas dtervinnas eller betalas inom tolv
manader efter balansdagen.

Olje- och gastillgangar

Olje- och gastillgadngar redovisas till historisk kostnad minus avskrivning.
Alla kostnader for anskaffande av koncessioner, licenser eller andelar
i produktionsdelningskontrakt samt for undersékning, borrning och
utbyggnad av dessa aktiveras i separata kostnadsstéllen, ett for varje falt.

Kostnader som ar direkt hanforliga till en utbyggnadsborrning aktiveras
tills reservernas varde har utvarderats. Om det faststalls att en kommersiell
fyndighet inte foreligger, redovisas kostnaderna i resultatrakningen.
Ingen avskrivning gors under prospekterings- och utbyggnadsfasen.
Faltet kommer att foras over fran ett icke-producerande kostnadsstalle
till ett producerande kostnadsstélle inom olje- och gastillgangar nar



produktion pabdrjas, och redovisas som en producerande tillgang.
Kostnader for rutinmassiga  underhallsarbeten och  reparationer
for producerande tillgdngar redovisas Over resultatrakning nar de
uppkommer.

Aktiverade utgifter vid rapporteringsdatumet, tillsammans med
forvantade framtida investeringar for utbyggnaden av bevisade
och sannolika reserver faststéllda enligt den prisniva som féreldg pa
balansdagen, skrivs av i takt med arets produktion i férhdllande till
berdknade totala bevisade och sannolika reserver av olja och gas
i enlighet med produktionsenhetsmetoden. Avskrivning per falt
kostnadsfors i resultatrakningen nar produktion pabdrjas.

Bevisade reserver dr de mdngder petroleum som, genom analys av
geologisk och teknisk data, med skalig ftillforlitighet kan uppskattas
vara kommersiellt utvinningsbara fran och med ett givet datum, fran
kdnda reservoarer under radande ekonomiska villkor, existerande
produktionsmetoder samt nuvarande statliga bestdmmelser. Bevisade
reserver kan kategoriseras som utbyggda eller icke-utbyggda. Om
deterministiska metoder tillimpas anses termen tillforlitlighet uttrycka
en hog grad av tilltro att dessa kvantiteter kan utvinnas. Om metoder
som bygger pa sannolikhetsteori tilldmpas bor det vara minst 90 procent
sannolikhet att kvantiteterna som &r utvunna dr lika med eller dverstiger
uppskattningarna.

Sannolika reserver dr icke-bevisade reserver som genom analys av
geologisk- och teknisk data anses mer sannolika att kunna utvinnas
an motsatsen. | detta sammanhang anses det vara minst 50 procent
sannolikhet att de utvunna kvantiteterna dr minst lika stora som summan
av bevisade och sannolika reserver.

Erhdllna ersattningar vid forséljning eller utfarmning av olje- och
gaskoncessioner i prospekteringsstadiet reducerar de aktiverade
utgifterna for varje kostnadsstalle. Eventuell ersdttning &verstigande
de aktiverade utgifterna redovisas i resultatrékningen. | det fall
forséljining sker i prospekteringsstadiet redovisas en eventuell forlust i
resultatrakningen.

Prévning av eventuellt nedskrivningsbehov utfors arligen eller nér
det finns handelser eller omstandigheter som tyder pa att redovisat
varde pd aktiverade utgifterna inom varje filt med avdrag for
aterstallningskostnader, royalty och uppskjutna produktions- eller
intdktsrelaterade skatter dr hogre an forvantad framtida nettointakt
fran olje- och gasreserver hanférliga till koncernens andelar i félten.
Aktiverade utgifterna kan inte ligga kvar i balansrakningen om dessa
kostnader inte understdds av framtida kassafloden fran det specifika
faltet. Reservering gors for varje nedskrivning, dar redovisat vérde, enligt
ovan, dverstiger atervinningsvardet, vilket ar det hdgre av nyttjandevarde
och verkligt varde med avdrag for forséljningskostnad, vilket bestams av
framtida diskonterade kassafléden med anvandande av de priser och
kostnader som anvands av koncernledningen for interna prognoser. Om
beslut tas att inte fortsdtta med ett falts specifika prospekteringsprogram
redovisas kostnaden vid tidpunkten for beslutet.

Ovriga materiella anliggningstillgangar

Ovriga materiella anlidggningstillgdngar upptas till anskaffningsvérde
med avdrag for ackumulerad avskrivning. Avskrivningen &r baserad
pa anskaffningskostnaden och goérs linjart enligt plan &ver den
berdknade nyttjandeperioden om 20 ar for fastighet, och 3 till 5 ar for
kontorsinventarier och ovriga tillgangar.

Tillkommande utgifter 1dggs till tillgdngens redovisade vérde eller
redovisas som en separat tillgang, beroende pa vilket som &r lampligt,

endast da det dr sannolikt att de framtida ekonomiska férmdaner som
ar forknippade med tillgdngen kommer att komma koncernen tillgodo
och tillgdngens anskaffningsvarde kan métas pa ett ftillforlitligt satt.
Redovisat vérde for eventuella reservdelar skrivs ned till noll. Andra
former av reparationer och underhall kostnadforts under den period de
uppkommer.

Redovisat varde skrivs direkt ned till sitt dtervinningsvarde om redovisat
vérde ar hogre. Atervinningsvérdet ar det hogre av en tillgéngs verkliga
varde med avdrag for forsaljningskostnader och dess nyttjandevarde.

Goodwiill

Det overskott som utgérs av skillnaden mellan anskaffningsvardet och
det verkliga vérdet pa koncernens andel av identifierbara forvarvade
nettotillgdngar redovisas som goodwill. Om anskaffningskostnaden
understiger det verkliga vardet for de forvarvade nettotillgdngarna i
dotterbolaget redovisas mellanskillnaden direkt i resultatrakningen.

Vid prévning av eventuellt nedskrivningsbehov fordelas goodwill pa
koncernens kassagenererande enheter som rorelseforvarvet forvantas
gynna. Eventuellt nedskrivningsbehov pa de kassagenererande enheter
till vilka goodwill har allokerats provas minst en gang per ar. Om redovisat
varde oOverstiger atervinningsvardet redovisas nedskrivning forst som
en minskning av goodwill och sedan till enhetens andra tillgdngar.
Nedskrivningar av goodwill dterfors inte.

Nér ett dotterbolag eller en gemensamt kontrollerad enhet avyttras
redovisas goodwill som en del i resultatberdkningen for avyttringen.

Anldggningstillgdngar som innehas for forsaljning

For att kunna klassificeras som en anldggningstillgdng som innehas fér
forséljning maste det antas att redovisat varde kommer att atervinnas
genom en forsaljning istéllet for genom fortsatt nyttjande. Den maste
ocksa vara tillganglig for omedelbar forséljning i sitt forevarande skick
och det maste vara mycket sannolikt att forsaljning kommer att ske.
Om tillgangen klassificeras som en anldggningstillgdng som innehas
for forsaljning kommer den att varderas till det ldgre av redovisat och
verkligt varde minskat med forséljningskostnad. Pa balansdagen finns
det inga anldggningstillgdngar som innehas for forséljning.

Nedskrivning av tillgangar exklusive goodwill och olje- och
gastillgangar

Koncernen beddmer per varje balansdag om det finns indikationer att
nedskrivningsbehov foreligger bland tillgdngarna. Nar en indikation om
nedskrivningsbehov finns eller nar ett nedskrivningstest for en tillgang
kravs, genomfor koncernen en formell bedémning av dtervinningsvardet.
Nér det redovisade vérdet av en tillgdng éverstiger atervinningsvardet
skrivs tillgdngen ned till tervinningsvardet.

Atervinningsvardet ar det hogre av tillgangens verkliga vérde minskat
med  forsdljningskostnader och  nyttjandevérde.  Nyttjandevarde
berdknas genom att diskontera uppskattade framtida kassafloden till
deras nuvdrde med anvéndande av en diskonteringsranta fore skatt
som aterspeglar en aktuell marknadsbedémning av det tidsberoende
vardet av pengar och de risker som ar forknippade med tillgdngen. Nar
atervinningsvardet ar lagre an det bokforda vardet redovisas en kostnad
for nedskrivning i resultatrakningen. Om det foreligger indikationer pa
att behovet av redovisade nedskrivningar inte langre existerar eller har
minskat genomférs bedomning av dtervinningsvardet. Nar en tidigare
redovisad nedskrivning aterfoérs okar tillgdngens redovisade varde fill
det uppskattade atervinningsvardet men ékningen i redovisat varde far
inte dverstiga det ursprungliga redovisade vardet, efter avskrivningen for
tillgangen.



REDOVISNINGSPRINCIPER

Finansiella instrument

Tillgdngar och skulder redovisas inledningsvis till verkligt varde plus
transaktionskostnader och darefter till upplupet anskaffningsvérde om
inte annat anges. Finansiella tillgdngar tas bort fran balansrakningen nar
ratten att erhdlla kassafloden fran instrumentet har I6pt ut eller Gverforts
och koncernen har 6verfort i stort sett alla risker och féormaner som &ar
forknippade med dganderatten.

Lundin Petroleum redovisar féljande finansiella instrument:

» Ladn och fordringar redovisas till upplupet anskaffningsvarde med
anvandande av effektivrantemetoden minskat med eventuell
reservering for vardeminskning. Omrékningsdifferenser redovisas
i resultatrékningen, med undantag for omrdkningsdifferenser pa
langfristiga  koncerninterna 1an som anvéands vid finansiering av
prospekteringsaktiviteter, vilka fors direkt ftill &vrigt totalresultat
hanforligt till aktiedgarna.

» Ovriga aktier och andelar (finansiella tillgdngar som kan séljas) varderas
till verkligt vérde och forédndring i verkligt vérde redovisas direkt i dvrigt
totalresultat tills det att avyttring sker. Om Ovriga aktier och andelar inte
har ndgot noterat marknadspris pa en aktiv marknad och det verkliga
vardet inte kan matas tillforlitligt sa redovisas de till anskaffningsvarde
minskat med eventuell nedskrivning. En vinst eller forlust pa finansiella
tillgdngar som kan saljas skall redovisas i Gvrigt totalresultat, forutom
vad géller nedskrivningar och omrékningsdifferenser fram till det att
den finansiella tillgdngen har tagits bort fran balansrakningen.

Derivatinstrument vdarderas inledningsvis till verkligt vérde vid

kontraktsdagen och omvérderas darefter I16pande till verkligt varde.

Metoden att avrékna en vinst eller forlust beror pd om derivatet

ar definierat som ett sdkringsinstrument eller inte. Koncernen

dokumenterar ocksa sin bedémning, bdde nar sdkringen ingas
och fortlépande, av huruvida de derivatinstrument som anvands

i sékringstransaktioner &r effektiva nar det galler att motverka

forandringar i verkligt véarde eller kassafloden som ar hanforliga till de

sékrade posterna.

Nér derivat inte kvalificerar for sakringsredovisning, redovisas

forandringar i verkligt véarde direkt i resultatrakningen.

Koncernen kategoriserar derivat, vilka kvalificerar for sakerhetsredovisning

enligt nedan:

1. Sékring av verkligt vérde
Forandringar av verkligt varde pa derivat som kvalificerar for
sakringsredovisning for verkligt vdrde redovisas i resultatrékningen,
tillsammans med en eventuell forandring i det verkliga vardet pa den
sdkrade tillgangen eller skulden. Om sékringen inte uppfyller villkoren
for sakringsredovisning, kommer vardet av den sdkrade tillgdngen
eller skulden for vilken effektivrantemetoden har anvants, att skrivas
av over dess kvarstdende livslangd. Nagon sdkringsredovisning av
verkligt varde har inte redovisats per balansdagen.

2. Kassaflodessakring
Den effektiva delen av forandringen av verkligt varde pa derivat
som kvalificerar som  kassaflodessékring  redovisas i Ovrigt
totalresultat. Vinsten eller forlusten hanforlig till den ineffektiva
delen redovisas direkt dver resultatrékningen. Ackumulerade belopp
i ovrigt totalresultat verfors till resultatrdkningen under samma
period som nar den sdkrade posten redovisas i resultatrakningen.
Nér ett sakringsinstrument inte ldngre uppfyller kraven for
sakringsredovisning, 10per ut eller sdljs, kvarstar eventuell ackumulerad
vinst eller forlust i totalresultat tills dess det inte langre beddéms
sannolikt att den prognostiserade transaktionen kommer att intraffa,
da den redovisas i resultatrakningen.

3. Nettoinvesteringssakring
Sékringar av nettoinvesteringar i utlandska verksamheter redovisas
pa liknande satt som kassaflodessakringar. Den ackumulerade vinsten
eller forlusten i Gvrigt totalresultat dverfors till resultatrékningen nar
den utlandska verksamheten avyttras. Nagon sakringsredovisning av
nettoinvesteringar har inte redovisats per balansdagen.

Lager

Lager av forbrukningsmaterial upptas till det lagsta av anskaffningsvarde
och nettoforséljningsvarde. Anskaffningsvardet berdknas pa basis av
vagd genomsnittlig kostnad. Nettoforséljningsvardet ar det uppskattade
forséljningspriset i den l6pande verksamheten, med avdrag for
tilldmpliga rorliga forsaljningskostnader. Lager av olja och gas upptas
till det lagsta av anskaffningsvarde och nettoférsaljningsvarde. Under-
eller ¢veruttag av olja vérderas till marknadspris per balansdagen. Ett
underuttag av produktion fran ett féalt ingdr i kortfristiga fordringar och
varderas till avistapriset eller gallande kontraktspris och ett Overuttag
av produktion fran ett falt ingdr i kortfristiga skulder och varderas till
rapporteringsdagens avistapris eller géllande kontraktspris.

Likvida medel
| likvida medel ingdr banktillgodohavanden, kontanter, och likvida
rantebarande vardepapper med forfallodag inom tre manader.

Eget kapital

Aktiekapitalet bestar av moderbolagets registrerade aktiekapital.
Kostnader hanforliga till emission av nya aktier redovisas i eget kapital
som ett avdrag fran emissionslikviden. Overskottet hanférligt till en
aktieemission redovisas under posten &vrigt tillskjutet kapital.

Da ndgot koncernforetag kdper moderforetagets aktier (dterkdp av egna
aktier) reducerar den betalda kopeskillingen, inklusive eventuella direkt
hanforbara transaktionskostnader (netto efter skatt), det egna kapitalet
hanforligt till moderbolagets aktiedgare, tills dess aktierna annulleras
eller avyttras. Om dessa aktier senare avyttras, redovisas erhallna belopp,
netto efter eventuella direkt hanforbara transaktionskostnader och
skatteeffekter i eget kapitalet hanforligt till moderbolagets aktiedgare.

Forandring i verkligt védrde avseende Ovriga aktier och andelar
redovisas i verkligtvardereserven. Vid realisering av vardeférandringen
kommer den redovisade forandringen i verkligt vérde att dverforas till
resultatrékningen. Forandringen i verkligt vérde av sakringsinstrument
som kvalificerar for sakerhetsredovisning redovisas i sékringsreserven.
Vid reglering av sékringsinstrument, kvarstar eventuell ackumulerad vinst
eller forlust i ovrigt totalresultat tills den sdkrade transaktionen redovisas
i resultatrékningen. Valutaomrakningsreserven innefattar orealiserade
omrakningsdifferenser hanforliga till omrékningen av de funktionella
valutorna till rapporteringsvalutan.

Balanserad vinst innehdller de ackumulerade resultaten hanforliga till
moderbolagets aktiedgare.

Avsattningar

En avsdttning redovisas nar bolaget har ett formellt eller informellt
atagande, till foljd av en tidigare handelse, och det dr sannolikt att ett
utflode av resurser kommer att krévas for att reglera atagandet och en
tillforlitlig uppskattning kan goras av beloppet.



Avsdttningarna varderas till nuvdrdet av det belopp som forvantas
kravas for att reglera forpliktelsen. Harvid anvands en diskonteringsranta
fore skatt som aterspeglar en aktuell marknadsbedémning av det
tidsberoende vérdet av pengar och de risker som éar forknippade med
avsattningen. Den okning av avsattningen som beror pa att tid forflyter
redovisas som finansiella kostnad.

For falt dar koncernen ar skyldig att bidra till aterstallningskostnader
gdrs en avsattning som motsvarar det framtida berdknade atagandet.
En tillgdng, som del av olje- och gastillgdngen, motsvarande
den anteciperade aterstéllningskostnaden  redovisas.  Tillgangen
skrivs av Over faltets livstid baserat pa féltets produktion, enligt
produktionsenhetsmetoden. Redovisningstransaktionen som  utgor
bokningen av tillgdngen tar hansyn till nuvdrdet av den framtida
skyldigheten. Nuvérdesfaktorn av den férvantade aterstalinings-
skyldigheten loses gradvis upp Over faltets livstid och belastar de
finansiella kostnaderna. Foérandringar i aterstéliningskostnader och
reserver tilldmpas framatriktat och i enlighet med den initiala principen
for redovisning.

Upplaning

Upplaning redovisas inledningsvis till verkligt vérde, netto efter
transaktionskostnader. Upplaning redovisas darefter till upplupet
anskaffningsvarde med anvdndande av effektivridntemetoden och
rantekostnad berdknad pa effektiv avkastning.

Effektiviéantemetoden ar en metod som anvands for att berdkna
den upplupna kostnaden pa en finansiell skuld och for att allokera
rantekostnaden over den relevanta perioden. Den effektiva rdntan ar den
ranta som exakt diskonterar forvantade framtida betalningar baserat pa
den finansiella skuldens forvantade livslangd, eller en kortare period nar
det ar lampligt.

Intakter

Intakter fran forséljning av olja och gas upptas i resultatrakningen netto
efter avdrag for royaltyandel uttagen i sak. Forsalining av olja och gas
redovisas forst ndr produkterna levererats och kunden accepterat eller
nar tjanst utforts. Tillfélliga intakter fran produktion av olja eller gas
reducerar de aktiverade kostnaderna for olje- och gastillgangen i fraga
tills dess storlek pa bevisade och sannolika reserver konstaterats och
kommersiell produktion paborjats.

Serviceintakter, vilka avser tekniska tjdnster och tjanster utférda av
ledande befattningshavare till joint ventures, redovisas som Ovriga
intakter.

Den lokala skattelagstiftningen bestdmmer om royalty skall betalas
kontant eller i sak. Royalty som betalas kontant periodiseras éver den
rakenskapsperiod nar skulden uppkommer. Royalty som tas ut i sak dras
av fran produktionen under den period som avses.

Lanekostnader

Lanekostnader direkt hanforliga till forvary, konstruktion eller produktion
av producerande olje- och gastillgdngar laggs till anskaffningskostnaden
for dessa tillgangar. Tillgdngar for vilka Idnekostnader kan inrdknas i
anskaffningsvardet &r tillgdngar som tar betydande tid i ansprak for
att fardigstallas for avsedd anvéndning eller forsaljning. Om  intakter
uppkommer fran en tillfdllig investering av ett specifikt 1an, vars
avsikt dr att anvéndas for en tillgdng for vilken lanekostnader kan
inrdknas i anskaffningsvardet, ska intdkterna dras av fran den del av
ldnekostnaden som aktiveras. Detta galler rdnta pa 1dn som anvands for
att finansiera falt under utbyggnad och som aktiveras inom olje- och
gastillgangar till dess produktion paborjas. Alla 6vriga lanekostnader
redovisas i resultatrakningen i den period de uppkommer. Ranta pa
lan for finansiering av forvarv av producerande olje- och gastillgangar
resultatfors i den period de uppkommer.

Leasing

For att kunna klassificera leasing som finansiell leasing ska en vasentlig
del av riskerna och férdelarna med dgandet ha Gvergatt till leasetagaren.
I alla 6vriga fall klassificeras leasing som operationell leasing. Betalningar
gjorda under ett operationellt leasingavtal (efter avdrag for eventuella
incitament fran leasegivaren) resultatfors linjart 6ver leasingperioden.

Ersattningar till anstallda

Kortfristiga ersdttningar till anstdllda

Kortfristiga ersattningar till anstallda som I6ner, sociala kostnader och
semesterlon resultatfors nar de uppkommer.

Pensionsforpliktelser

Pensioner utgér de vanligaste langfristiga ersattningarna il
anstdllda. Pensionsprogrammen  finansieras genom betalningar till
forsakringsbolag. Koncernens pensionsforpliktelser bestdr framst av
avgiftsbestdmda planer. En avgiftsbestamd plan ar en pensionsplan
dar koncernen betalar fasta avgifter. Koncernen har inga ytterligare
betalningsdtaganden efter det att premierna har betalats. Premierna
redovisas som kostnad nar de forfaller till betalning.

Koncernen har en férmansbestamd plan. Den skuld som redovisas
i balansrakningen varderas till nuvédrdet av diskonterat framtida
kassaflode berdknat av en oberoende aktuarie. Aktuariella vinster och
forluster kostnadsfors i resultatrakningen. Koncernen har inga avsedda
forvaltningstillgangar.

Aktierelaterade ersdttningar

Lundin  Petroleum  kostnadsfor  aktierelaterade  ersattningar, dar
regleringen gérs med kontanter och redovisar en avsattning hanforligt
till LTIP-programmet. Avséttningen &r varderad till verkligt varde och
omvarderas vid varje balansdag enligt Black & Scholes varderingsmetod
och vid dagen da reglering sker. En férandring i verkligt varde redovisas
over resultatrakningen den aktuella perioden.

Inkomstskatter

De huvudsakliga skattekomponenterna &r aktuell och uppskjuten skatt.
Skatt redovisas i resultatrakningen, forutom nar den relaterar till belopp
som redovisats i Ovrigt totalresultat eller direkt i eget kapital d& den
hanfors till dem.

Aktuell skatt ar skatt som ska betalas eller erhdllas for aktuellt ar och
innefattar dven justeringar av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder.

Uppskjuten inkomstskatt redovisas i sin helhet, enligt balansréaknings-
metoden, pa alla tempordra skillnader som uppkommer mellan det
skattemdssiga vardet pa tillgdngar och skulder och dess redovisade
varden. Tempordra skillnader kan uppkomma nar utgifter for investeringar
ar aktiverade redovisningsmassigt men skatteavdraget gors tidigare eller
nar aterstaliningskostnader har redovisats i de finansiella rapporterna
men det skattemdssiga avdraget inte infaller forran d& kostnaderna har
intraffat. Om emellertid den uppskjutna inkomstskatten uppstar till foljd
av en transaktion som utgor den forsta redovisningen av en tillgang
eller skuld som inte &r foretagsforvarv och som, vid transaktionstillfallet,
varken paverkar redovisat eller skattemdssigt resultat, redovisas den inte.
Uppskjuten skatt berdknas pa tempordra skillnader som uppkommer
pa andelar i dotterféretag och intresseféretag, forutom dar tidpunkten
for aterforing av den tempordra skillnaden kan styras av koncernen och
det ar sannolikt att den temporéra skillnaden inte kommer att aterforas
inom overskadlig framtid. Uppskjuten inkomstskatt berdknas med
tilldmpning av skattesatser (och lagar) som har antagits eller aviserats
per balansdagen och som forvantas galla nar den berérda uppskjutna
skattefordran realiseras eller den uppskjutna skatteskulden regleras.
Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det ar troligt
att framtida skattemassiga Gverskott kommer att finnas tillgangliga mot
vilka de temporéra skillnaderna kan utnyttjas.



REDOVISNINGSPRINCIPER

Uppskjutna skattefordringar kvittas mot uppskjutna skatteskulder i
balansrdakningen, i enlighet med IAS 12 ndr de uppkommit i samma land.

Segmentrapportering

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som overensstimmer med den
interna rapportering som ldmnas till ledningen, vilken &r per land pa
grund av det unika i varje lands verksamhet, kommersiella villkor och
skattemassiga miljoer. Information for segment beskrivs enbart om
tillampligt. Segmentrapportering presenteras i foljande noter: not 1
segmentinformation, not 3 nedskrivning, not 4 prospekteringskostnader,
not 8 skatter och not 10 olje- och gastillgangar.

Transaktioner med néarstdende

Lundin Petroleum erkdnner foljande narstaende: intresseforetag,
gemensamt kontrollerad enhet, nyckelpersoner i ledande stéllning eller
deras familjemedlemmar eller andra parter som dr delvis, direkt eller
indirekt, kontrollerade av nyckelpersoner i ledande stallning eller dennes
familj eller annan individ som kontrollerar eller har gemensam kontroll
eller vasentligt inflytande 6ver enheten.

Kritiska redovisningsuppskattningar och antaganden

Lundin Petroleums ledning mdste goéra uppskattningar och antaganden
vid upprattandet av koncernens finansiella rapporter. Osakerheter i
uppskattningar och antaganden skulle kunna ha effekt pa redovisade
varden for tillgdngar och skulder och koncernens resultat. De viktigaste
uppskattningarna och antagandena i relation till detta ar:

Uppskattningar av olje- och gasreserver

Uppskattningar av olje- och gasreserver anvands i berdkningar vid
beddmning om eventuellt nedskrivningsbehov och vid redovisning
av avskrivning av olje- och gastillgdngar samt aterstallningskostnader.
Forandringar i uppskattningar av olje- och gasreserver, vilka resulterar i
forandrade framtida produktionsprofiler, kommer att paverka diskonterat
kassaflode som anvdnds vid beddmning av nedskrivningsbehoy,

forvantade datumet for aterstalining av borrplats och avskrivningar i
enlighet med produktionsenhetsmetoden. Férandringar i uppskatt-
ningar av olje- och gasreserver kan till exempel uppkomma som
ett resultat frdn ytterligare borrning, iakttagelser av langsiktig
reseroarprestanda eller forandringar i makroekonomiska faktorer.

Nedskrivning av olje- och gastillgdngar

Viktiga uppskattningar i modellerna for nedskrivning har att géra med
priser och kostnader vilka baseras pa framatriktade kurvor och pa
ledningens langsiktiga antaganden. Lundin Petroleum har utfort sitt
arliga nedskrivningstest per den 31 december 2011 i samband med den
arliga reservrevideringsprocessen.

Avsdttning for aterstdllningskostnader

De belopp som anvdnds vid redovisning av en avsdttning for
aterstaliningskostnader dr uppskattningar baserade pa aktuella legala
och informella krav och aktuell teknologi och prisnivaer for forflyttning
av anldggningar och nedldggning av borrhal. Pa grund av forandringar i
dessa komponenter kan det framtida verkliga kassaflodet avvika fran de
avsatta aterstallningskostnaderna. Det redovisade vardet av avsattningen
for aterstallningskostnader ses 6ver regelbundet for att aterspegla
effekterna till foljd av forandringar i lagstiftning, krav, teknologi och
prisnivaer.

Effekterna av fordndrade uppskattningar leder inte till justeringar
av tidigare ar och hanfors till aterstdaende berdknade kommersiella
reserver for varje falt. Aven om koncernen anvander bista tillgangliga
uppskattningar och bedémningsgrunder kan det faktiska utfallet komma
att avvika fran uppskattningarna.

Handelser efter balansdagen

Upplysningar har lamnats om alla hdndelser fram till datumet da& de
finansiella rapporterna godkandes for utfardande och vilka har vasentlig
effekt pa de finansiella rapporterna.



NOTER TILL KONCERNENS FINANSIELLA RAPPORTER

NOT 1 - SEGMENTINFORMATION
Koncernen &r verksam pa flera geografiska marknader. Segment rapporteras per land vilket &r i Gverensstimmelse med den interna rapporteringen till den verkstallande ledningen.
Nedanstdende sammanstallning visar segmentinformation avseende, rérelsens intdkter, genomsnittligt forséaljningspris, rorelseresultat och viss information for tillgdngar och skulder

avseende koncernens segment. Darutover presenteras segmentinformation i foljande noter: not 3 nedskrivning, not 4 prospekteringskostnader, not 8 skatt och not 10 olje- och
gastillgdngar.

TUSD 2011 2010 TUSD 2011 2010

Rorelsens intakter Rorelseresultat
Forsaljning av: Norge 703711 303 892
Olja Frankrike 85334 52309
Norge 911072 490390 Nederldnderna 18 868 7273
Frankrike 127789 92 681 Indonesien 168 18 203
Nederldnderna 228 128 Ryssland 7715 4734
Indonesien 3 34994 Tunisien 13476 11 500
Ryssland 79515 66 624 Malaysia -11010 -
Tunisien 24795 29517 Kongo (Brazzaville) -51273 -
1143 402 714334 Vietnam - -31 906
Kondensat Ovriga -62 765 27845
Nederlénderna 1314 1088 Summa rorelseresultat fran kvarvarande
Inelemasien _ 200 verksamhet 704224 393 850
1314 1088 Summa rorelseresultat fran avyttrad
g verksamhet — Storbritannien - 20774
as
Summa rorelseresultat 704 224 414624
Norge 57 909 32687
Nederlénderna 42 496 32357
Indonesien 12570 4496 Tillgangar Eget kapital och skulder
112107 8540 TUSD 2011 2010 2011 2010
Norge 1447 945 1145 846 1037651 675995
Forsaljning fran kvarvarande verksamhet 1257 691 785162 Frankrike 207 894 187 991 70581 73749
Forsaljning frén avyttrad verksamhet Nederlanderna 96643 203941 300 139 511118
- Storbritannien - 62 567 )
o Indonesien 106 123 93795 16 400 10883
Summa forséljning 1257 691 847729
Ryssland 652 168 644913 114179 106 761
. . Tunisien 21703 11065 21416 19471
Ovriga intékter:
Malaysia 138 697 45105 39987 12613
Norge 5848 -
} Kongo (Brazzaville) 7677 34093 9012 672
Frankrike 1566 1423 .
N Ovriga 11094 62 387 10273 20093
Nederldnderna 1397 1315 .
o Tillgangar/skulder per
Oyt S0 10E land 2689944 2429136 1619638 1431355
Ovriga intakter fran kvarvarande 11824 13437
verksamhet

- . Eget kapital hanforligt till
Ovriga intakter fran avyttrad verksamhet

) - aktiedgare N/A N/A 1000 882 920416
— Storbritannien = 1983
L Innehav utan
Summa Gvriga intakter 113824 15420 bestammande inflytande N/A N/A 69 424 77 365
Summa koncernens
Summa rérelseintékter fran kvarvarande egna kapital N/A N/A 1070 306 997 781
verksamhet 1269515 798 599
summa rorelseintakter frén avyttrad Summa konsoliderat 2689944 2429136 2689944 2429136
verksamhet — Storbritannien - 64 550
Summa rérelseintakter 1269515 863 149 Se dven not 10 for detaljerad information 6ver olje- och gastillgangar vilken inkluderar
avskrivningar per land. Det forekommer inga avstémningsposter mot beloppen i resultat-
Intékter hérror fran diverse externa kunder. Det férekom inga koncerninterna forsaljningar och balansrakningen.

eller inkdp under rapporteringsperioden eller under jamforelseperioden och dérfor finns
det inga avstdmningsposter mot beloppen i resultatrékningen.



NOTER TILL KONCERNENS FINANSIELLA RAPPORTER

NOT 2 - PRODUKTIONSKOSTNADER

TUSD 2011 2010

Utvinningskostnader'

Tariff- och transportkostnader

Direkta produktionsskatter

Férandring i 6ver- och underuttag
Lagerforandring

Ovriga

Produktionskostnader fran kvarvarande
verksamhet

Produktionskostnader fran avyttrad verksamhet
— Storbritannien

Summa produktionskostnader

102476 97179
22863 17438
52390 41624
18419 -6717
-5290 3308

2246 4233
193 104 157 065
- 32030

193 104 189 095

! I utvinningskostnader 2010 ingar kostnader om 1 108 TUSD vilka avser solenergitillgéngar.

NOT 3 — AVSKRIVNINGAR

TUSD 2011 2010

Norge

Frankrike

Nederlénderna

Indonesien

Ryssland

Tunisien

Avskrivningar av olje- och gastillgangar
Avskrivningar av solenergitillgangar - Italien
Avskrivningar fran kvarvarande verksamhet

Avskrivningar fran avyttrad verksamhet
— Storbritannien

Summa avskrivningar

130011 101643
12174 14623
11939 16 490
6250 4218
4764 6002
- 6
165138 142 982
- 2334
165138 145316
- 11362

165138 156 678

Genomsnittliga avskrivningar, USD per boe
Norge

Frankrike

Nederlanderna

Indonesien

Ryssland

Tunisien

Konsoliderat fran kvarvarande verksamhet
Summa fran avyttrad verksamhet — Storbritannien
Summa konsoliderat

15,34 1533
10,88 12,60
16,47 21,79
14,76 4,75
4,18 4,54
= 0,02
13,59 12,85
= 13,99
13,59 12,93

hanférliga till PL301. Earb Southborrningen utgjorde en fyndighet men bedémdes som
icke-kommersiell och déarfér har utgifterna hanférliga till PL505 kostnadsforts. Ovriga
norska prospekteringskostnader uppgick for perioden till 9,0 MUSD.

Under det tredje kvartalet 2011 pluggades Batu Hitamborrningen péd block PM308A,
offshore Malaysia igen och dvergavs som ett torrt hal och ett belopp om 11,0 MUSD
hanforligt till denna borrning kostnadsfordes.

| block Marine XI och Block Marine XIV, Kongo (Brazzaville) kostnadsfordes totalt
51,3 MUSD under rapporteringsperioden, hanférligt till tvé icke-framgéngsrika borrningar

och tillhérande seismik, studie- och licenskostnader

Ovriga prospekteringskostnader utgérs av new ventures och andra projekt.

NOT 5 - VINST VID FORSALINING AV TILLGANGAR

TUSD 2011 2010

Etrion Corporation - 57 760
Salawatitillgangar - 8366
Summa forséljning av tillgangar - 66 126

Vinsten fran avknoppningen av de brittiska tillgangarna 2010 beskrivs under avyttrad
verksamhet. Se not 9.

NOT 6 — FINANSIELLA INTAKTER

TUSD 2011 2010

Ranteintakter 4138 3409
Valutakursvinster, netto 8945 13360
Vinst vid forsaljning av aktier 29974 =
Forsakringsintakter 1734 377
Garanti-intakter 998 2348
Ovriga finansiella intakter 666 1462
Finansiella intdkter fran kvarvarande verksamhet 46 455 20956
Finansiella intdkter fran avyttrad verksamhet

- Storbritannien - 360
Summa finansiella intakter 46 455 21316

Valutakursrorelser ar framst resultatet av US dollarns vérdeférandringar mot en pool av
valutor dar bland annat EUR, NOK och ryska rubler (RUR) ingar. Lundin Petroleum har lan
utgivna i USD till dotterbolag vars funktionella valuta &r annan &n USD.

NOT 7 — FINANSIELLA KOSTNADER

TUSD 2011 2010

NOT 4 — PROSPEKTERINGSKOSTNADER

TUSD 2011 2010

Norge 74 060 94526
Malaysia 11015 -
Kongo (Brazzaville) 51263 -
Vietnam - 31906
Ovriga 3689 1102
Prospekteringskostnader fran kvarvarande

verksamhet 140 027 127534
Prospekteringskostnader fran avyttrad verksamhet

— Storbritannien = 61
Summa prospekteringskostnader 140 027 127 595

Kostnaderna for prospekterings- och utvérderingsprojekt aktiveras under aret i takt
med att de uppkommer och omprovas regelbundet for att bedéma dess framtida
dtervinningsvarde. De kostnader som kan hanforas till ett projekt kostnadsfors nar beslut
har fattats att inte ga vidare projektet.

Prospekteringskostnader i Norge inkluderar ett belopp om 52,2 MUSD hénforliga
till Earb Southborrningen i PL505, vilken slutfordes i slutet av juli 2011 och 12,9 MUSD

Rantekostnader 5390 10047
Resultat fran reglering av réntesakringskontrakt 6995 6990
Forandring av marknadsvérde pa rantesakringskontrakt - 3872
Nuvérdesjustering av aterstéllningskostnader 4494 3989
Avskrivning av uppskjutna finansieringskostnader 2181 2360
Forlust vid forsalining av aktier - 3879
Ovriga finansiella kostnader 1962 2326
521::::&1:(ostnaderfrén kvarvarande 21022 33463
Finansiella kostnader fran avyttrad verksamhet

— Storbritannien = 1224
Summa finansiella kostnader 21022 34687




NOT 8 — INKOMSTSKATTER

Skattekostnad Bolagsskat
TUSD 2011 2010 2011 2010

Aktuell skatt

Norge 365615 36115 - -
Frankrike 27149 19116 - -
Nederlénderna 3014 5211 - -
Indonesien 760 3661 = =
Ryssland 1360 1469 - -
Tunisien 1634 2178 = =
Ovriga 678 402 - -
Kvarvarande verksamhet 400210 68152 - =
Avyttrad verksamhet — Storbritannien - 7315 - -
Summa aktuell skatt 400210 75 467 - -
Uppskjuten skatt
Norge 166 190 183309 - -
Frankrike 2149 1254 - -
Nederlénderna -981 -382 - -
Indonesien 3177 3739 = =
Ryssland 1604 520 - -
Tunisien -1937 1576 = =
Malaysia 5149 2545 - -
Kongo (Brazzaville) - -4232 - -
Vietnam - -4043 - -
Ovriga 1148 -573 - -
Kvarvarande verksamhet 174 203 183713 - -
Avyttrad verksamhet — Storbritannien - 4014 - -2341
Summa uppskjuten skatt 174 203 187727 - -2341
Summa skatt
Kvarvarande verksamhet 574413 251 865 - -
Avyttrad verksamhet — Storbritannien - 11329 - -2341
Summa skatt 574413 263 194 = -2 341

Skatten pa koncernens resultat fore skatt skiljer sig frdn det teoretiska belopp som skulle uppkomma om svensk skattesats hade tillimpats enligt foljande:

TUSD 2011 2010

Vinst fore skatt 729657 381343
Skatt enligt géllande bolagsskatt i Sverige (26,3%) -191 900 -100 293
Effekt av utldndska skattesatser -371884 -163218
Skatteeffekt pa ej avdragsgilla kostnader -21 002 -15063
Skatteeffekt pa avdrag for petroleumskatt 15770 12394
Skatteeffekt pa ej skattepliktiga intékter 8751 20605
Skatteeffekt pa utnyttjande av ej bokférda underskottsavdrag 6 669 2700
Skatteffekt pa uppkomna ej bokférda underskottsavdrag -23155 -7 896
Justeringar av foregdende ars taxeringar 2338 -1094
Skattekostnad -574413 -251 865

Skatt hanforlig till delposter i Gvrigt totalresultat uppgar till foljande belopp:

2011 2010

Valutaomrakningsdifferens -37525 - -37525 -43 972 -43972
Kassaflodessékring 6971 -1743 5228 -378 238 -140
Investeringar som kan séljas -50210 - -50210 53128 -2009 51119
Ovrigt totalresultat -80 764 -1743 -82507 8778 -1771 7007

Aktuell skatt - -
Uppskjuten skatt -1743 -1771
-1743 -1771

Den uppskjutna skattekostnaden om 1 743 TUSD (1 771 TUSD) har forts direkt till dvrigt totalresultat.
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fortsattning — NOT 8

Bolagsskatteskuld —

e A E Uppskjuten
aktuell och uppskjuten
TUSD 2011 2010 2011 2010

Bolagsskatt

Norge 222971 20856 660 643 517 962
Frankrike 6656 9049 33691 32594
Nederlénderna 7733 6042 3326 4512
Indonesien 1021 260 7688 4698
Ryssland 152 7 80334 78317
Tunisien 1519 1934 1823 658
Malaysia - - 15857 10708
Ovriga = 1531 131 1246
Summa bolagsskatteskuld 240 052 39679 803 493 650 695
Specifikation av uppskjutna skattefordringar och

skatteskulder '

TUSD 2011 2010
Uppskjuten skattefordran

Icke-utnyttjade underskottsavdrag 12714 29183
Overuttag 3842 -
Verkligt varde pd derivatinstrument 42 1716
Ovriga avdragsgilla temporéra skillnader 6524 2790

23122 33689
Uppskjutna skatteskulder

Reserveringar utéver plan 736 834 581788
Aktiverad forvarvskostnad 155 1088
Uppskjuten skatt pa dvervarden 74281 77 936
Ovriga avdragsgilla temporéra skillnader = 8506

811270 669318

' Specifikationen av uppskjutna skattefordringar och skatteskulder kan inte stémmas av mot
beloppen i balansrakningen eftersom de har kvittats i balansrékningen nar de har uppkommit i
samma land.

Den uppskjutna skattefordran ar framst hanforlig till forlustavdrag i Nederlénderna
uppgédende till 12329TUSD (12732TUSD). Jamforelseperioden innehaller &ven
ej utnyttjade underskottsavdrag i Norge uppgdende till 15828 TUSD. Uppskjutna
skattefordringar hénférliga till underskottsavdrag redovisas enbart nar det finns en rimlig
sakerhet avseende nér och i vilken omfattning underskottsavdragen kommer att kunna
utnyttjas gentemot framtida vinster.

Den uppskjutna skatteskulden &r hanforlig framst till den del av redovisat vérde som
Sverstiger det skattemassiga vérdet pé olje- och gastillgdngar och skatt pa Gvervardena
i de forvarvade tillgdngarna i Ryssland.

Outnyttjade skattemdssiga underskott

Koncernen har ett hollandskt underskottsavdrag, inklusive skattemassigt underskott
som uppstatt under innevarande rakenskapsar, uppgaende till 87,3 MUSD. Majoriteten
av forlustavdragen kan utnyttjas i upp till nio ar. En uppskjuten skattefordran pa dessa
forlustavdrag har ej beaktats per den 31 december 2011 pa grund av osdkerheten i
nar och i vilken omfattning de kan utnyttjas. Denna behandling ar konsekvent med
foregdende ars bokslut.

NOT 9 — AVYTTRAD VERKSAMHET

TUSD 2011 2010

Forsalining - 62 567
Ovriga rorelseintakter - 1983
Rorelsens intakter = 64 550
Produktionskostnader - -32030
Avskrivningar av olje- och gastillgdngar - -11362
Prospekteringskostnader - -61
Administrationskostnader och avskrivningar - -323
Rorelseresultat - 20774
Finansiella intakter - 360
Finansiella kostnader = -1224
Resultat fore skatt - 19910
Skatt - -8 988
Arets resultat fran avyttrad verksamhet - 10922
Vinst vid forsaljning av tillgdngar - 358070
Arets resultat fran avyttrad verksamhet = 368 992

Den 6 april 2010, fullbordar Lundin Petroleum avknoppningen av verksamheten
i Storbritannien i utbyte mot aktier i det nybildade bolaget EnQuest. De erhéllna
EnQuestaktierna delades ut till Lundin Petroleums aktiedgare den 9 april 2010. Den
brittiska verksamhetens resultat ingar i Lundin Petroleums redovisning till och med slutet
av det forsta kvartalet och har redovisats som avyttrad verksamhet.



NOT 10 - OLJE- OCH GASTILLGANGAR

TUSD 31 december 2011 31 december 2010

Kostnadsstallen med produktion 792 446 879 921
Kostnadsstallen utan produktion 1536824 1119050
2329270 1998971

2011 Kostnadsstallen med produktion
TUSD Norge Frankrike | Nederlanderna | Indonesien Ryssland Tunisien | Storbritannien Summa

Anskaffningsvarde

1 januari 767187 243 961 102780 62292 95 565 105876 - 1377 661
Investeringar 38832 30945 4146 6404 4194 - - 84521
Avyttringar - - - - - - -
Forandringar i uppskattningar 7158 650 1556 - 54 - - 9418
Omklassificeringar - - - - - -
Omrakningsdifferens -21227 -9 835 -3397 - -1584 - - -36 043
31 december 791950 265721 105 085 68 696 98229 105 876 - 1435557

Avskrivningar

1 januari -209 907 -91 903 -54961 4141 -30952 -105 876 - -497 740
Arets avskrivningar -1300M -12174 -11939 -6 250 -4764 - - -165138
Avyttringar = = = = = = =
Omrékningsdifferens 13635 3701 2431 - - - - 19767
31 december -326 283 -100 376 -64 469 -10391 -35716 -105 876 = -643 111
Redovisat varde 465 667 165 345 40616 58 305 62513 = = 792 446

2010 Kostnadsstallen med produktion
TUSD Norge Frankrike | Nederlanderna Indonesien Ryssland Tunisien | Storbritannien Summa

Anskaffningsvarde

1 januari 499 741 245136 101 634 63455 89482 105 870 845 424 1950742
Investeringar 79755 13189 4458 10 246 6633 6 17125 131412
Avyttringar - - - -68 003 - - -862 549 -930 552
Forandringar i uppskattningar 6790 3162 3683 - - - - 13635
Omklassificeringar 188378 - - 55216 - - - 243594
Omrakningsdifferens -7 477 -17 526 -6 995 1378 -550 = = -31170
31 december 767187 243 961 102 780 62292 95 565 105 876 - 1377 661

Avskrivningar

1 januari -106 554 -83 050 -40 985 -37616 -24950 -105 870 -328179 727 204
Arets avskrivningar -101 643 -14 623 -16 490 -4 218 -6 002 -6 -11362 -154 344
Avyttringar - - - 39658 - - 339541 379199
Omréakningsdifferens -1710 5770 2514 -1965 - - - 4609
31 december -209 907 -91 903 -54961 4141 -30952 -105 876 - -497 740
Redovisat varde 557 280 152 058 47 819 58151 64613 - - 879921

2011 Kostnadsstallen

utan produktion Forandringar i Omraknings-

TUSD 1 januari Investeringar Avyttringar Avskrivningar | uppskattningar [ Omklassificering differens 31 december
Norge 461249 436534 = -74 060 15353 = -35001 804 075
Frankrike 7113 1740 - -1486 - - -243 7124
Nederldnderna 1902 1632 = -255 = = -157 3122
Indonesien 20255 1771 - -2163 - - 26 35829
Ryssland 550119 10048 - - - - -7 663 552 504
Tunisien - 13 - -13 - - - -
Malaysia 42057 98 657 - -11015 - - 132 129 831
Kongo (Brazzaville) 32256 19007 - -51263 - - - -
Ovriga 4099 169 - 228 - -157 4339

Redovisat virde 1119050 585511 - -140 027 15353 - -43 063 1536 824
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2010 Kostnadsstéllen

utan produktion

Forandringar i Omréknings-

TUSD 1 januari Investeringar Avyttringar Avskrivningar | uppskattningar [ Omklassificering differens 31 december
Norge 558 599 188058 - -188378 -2 504 461 249
Frankrike 6821 997 - - -491 7113
Nederlénderna 1021 948 - = - - -67 1902
Indonesien 65727 13 486 -3115 -604 - -55216 -23 20255
Ryssland 534186 18252 - = - - -2319 550119
Tunisien 217 38 - -255 - - - -
Malaysia 31474 10627 = = = = -44 42 057
Kongo (Brazzaville) 29800 2456 - - - - - 32256
Storbritannien 71641 249 -71829 -61 = - -

Ovriga 17324 18741 - -31935 - - -31 4099
Redovisat varde 1316810 253852 -74 944 -127 595 - -243 594 -5479 1119050

Omklassificeringen som gjorts under 2011 fran kostnadsstallen utan produktion till produktion hanfér sig till produktionsstarten av Volundféltet, Norge och Singaféltet, Indonesien.

Nedskrivning
Lundin Petroleum har utfort sitt arliga nedskrivningstest per den 31 december 2011 i samband med den &rliga revideringen av olje- och gasreserver. Lundin Petroleum har anvant ett fast
pris om 100 USD per bbl, med en arlig inflation om 2%, en framtida inflationsfaktor om 2% per r, samt en diskonteringsranta om 10%, for berakningen av framtida kassafloden fore skatt.

Aktiverad rénta
Under 2010 har 1,9 MUSD (2,9 MUSD) aktiverade rénteutgifter lagts till olje- och gastillgdngarna, och relaterar till olje- och gastillgdngarna i Norge.

Atagande avseende prospekteringskostnader

Koncernen deltar i joint ventures med externa parter i olje- och gasprospektering. Koncernen ar bunden att fullfélja vissa prospekteringsprogram inom ramen for olika koncessionsavtal.
Ataganden per den 31 december 2011 uppskattas till 629,8 MUSD (5880 MUSD) fér vilka externa parter, som &r joint venture partners, kommer att bidra med cirka 279,8 MUSD
(220,3 MUSD).

NOT 11 - OVRIGA MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

2011 2010

Kontorsinventarier Kontorsinventarier
TUSD Fastigheter | och 6vriga tillgangar Summa Fastigheter | och 6vriga tillgdngar Summa

Anskaffningsvarde

1 januari 11182 15174 26 356 10491 17 302 27793
Avyttringar = -655 -655 = -5 405 -5 405
Investeringar - 3786 3786 708 4145 4853
Nedskrivningar - - - - -1352 -1352
Omklassificeringar -53 - -53 - - -
Omrékningsdifferens - -369 -369 =7 484 467
31 december 11129 17936 29065 11182 15174 26356

Avskrivningar

1 januari -1337 -9748 -11 085 -1262 -11248 -12510
Avyttringar - 530 530 - 4838 4838
Arets avskrivningar -95 -2579 -2674 -92 -2785 -2877
Omrakningsdifferens 57 191 248 17 -553 -536
31 december -1375 -11 606 -12981 -1337 -9748 -11 085
Redovisat varde 9754 6330 16 084 9 845 5426 15271

Arets avskrivningar avser avskrivningar enligt plan vilka baseras p& anskaffningskostnaden och en uppskattad nyttjandeperiod om 3 till 5 &r fér kontorsinventarier och 6vriga tillgdngar.
Fastigheter skrivs av Gver en uppskattad nyttjandeperiod om 20 &r. Avskrivningar ingdr i raden for administrationskostnader och avskrivningar i resultatrékningen.

NOT 12 - AKTIER | GEMENSAMT KONTROLLERADE ENHETER OCH INTRESSEFORETAG

Redovisat varde Redovisat varde
TUSD Konsolideringsmetod Antal aktier Andel % 31 december 2011 31 december 2010
0

Ikdam Production SA Kapitalandelsmetoden 1600 40,00

RF Energy Investments Ltd. Proportionell konsolidering 11540 50,00 - -
— CJSC Pechoraneftegas ' 20000 Direkt 100,00, indirekt 50,00 - -
— LLC Zapolyarneftegas ' 1 Direkt 100,00, indirekt 50,00 - -
— LLC NK Recher-Komi ! 1 Direkt 100,00, indirekt 50,00 = =
- Geotundra BV 20000 Direkt 100,00, indirekt 50,00 - -

0 0

! Genom den proportionella konsolideringen av RF Energy Investments Ltd, &r dotterbolagen i RF Energy Investments Ltd. ocksé proportionellt konsoliderade i Lundin Petroleums koncernredovisning.
"Direkt” utgor RF Energys dgarandel, “indirekt” utgor koncernens totala dgarandel.



| beloppen nedan ingdr 100% av den gemensamt kontrollerade enhetens och intresseforetagets finansiella resultat.

Balansrakning per den 31

Resultatrakning per den 31

december 2011 lkdam december 2011 lkdam

TUSD Production SA RF Energykoncernen TUSD Production SA RF Energykoncernen

Rorelsens intdkter 2610 159 481 Anldggningstillgangar - 122 381

Rorelsens kostnader -4.946 -149 348 Omsattningstillgangar 775 39428

Arets resultat -2336 10133 Summa tillgangar 775 161 809
Eget kapital -13934 97015
Langfristiga skulder 14213 47220
Kortfristiga skulder 496 17 574
Summa skulder 775 161 809

NOT 13 - OVRIGA AKTIER OCH ANDELAR

31 december 2010
Redovisat virde

Ovriga aktier och andelar bestar av: 31 december 2011
o e

ShaMaran Petroleum Corp. 50 000 000 6,19 17 380 68 205
Cofraland BV. 31 7,75 391 404
Maison de la géologie 2 1,25 4 4

17775 68613

| oktober 2009 erholl Lundin Petroleum 50 miljoner aktier i ShaMaran Petroleum Corp. (ShaMaran) som erséttning for forséljningen av Lundin International BV, ett helégt dotterbolag, som
hade pabarjat férhandlingar om produktionsdelningsavtal (PSC) for tre separata prospekterings- och utbyggnadsblock i Kurdistan. Investeringen redovisades till aktiernas verkliga varde

vid datumet for forvarvet och i enlighet med redovisningsregler redovisas en efterféljande férandring i aktiernas vérde i koncernens rapport éver totalresultat.

Det verkliga vardet for ShaMaran &r berdknat utifran marknadspriset pa aktien pa Torontoborsen.

| 6vriga aktier och andelar per den 31 december 2011 ingar 395,0 TUSD som varderats till anskaffningsvarde eftersom det verkliga vérde inte tillforlitligt kan matas da det inte finns ett
marknadspris pa aktien och pa grund av osékerheten avseende nar framtida kassfloden kan forvantas fran dessa bolag.

NOT 14 - FINANSIELLA RISKER, KANSLIGHETSANALYS OCH DERIVATINSTRUMENT

| egenskap av internationellt bolag som prospekterar efter och producerar olja och gas
globalt, exponeras Lundin Petroleum av finansiella risker sésom forandringar i valutakurser,
oljepris, rantor saval som lanefinansiering. Bolaget stravar efter att kontrollera dessa
risker genom sunt ledarskap och anvandandet av internationellt accepterade finansiella
instrument, sdsom oljepris-, rante- och valutakurssakringar. Lundin Petroleum anvéander
finansiella instrument enbart i syfte att minimera risker i koncernens verksamhet.

Valutakursférandringar

Lundin Petroleum &r ett svenskt bolag som &r verksamt globalt och &r darfor under
betydande inverkan fran valutakursforandringar, bade for transaktioner saval som
omrakning fran funktionell valuta till rapporteringsvaluta. De funktionella valutorna for
Lundin Petroleums dotterbolag &r norska kronor (NOK), Euro (EUR) och ryska rubler (RUR),
saval som US dollar vilket gor Lundin Petroleum kansligt for variationer i dessa valutor
gentemot den US dollarn (USD), som &r rapporteringsvaluta.

Per den 31 december 2011 och 2010 hade inga terminskontrakt ingatts.

Omrakningsexponering

Tabellen som foljer sammanfattar den inverkan en forandring i dessa valutor gentemot US
dollarn skulle ha pa rorelseresultatet for rakenskapsaret som avslutades den 31 december
2011 vid en konvertering av koncernens dotterbolags resultatrakningar fran funktionell
valuta till rapporteringsvalutan US dollar.

Rorelseresultatet i de finansiella rapporterna

(MUSD) 704,2 704,2
10% 10%

Foréandring av valutakurser till: forsvagning forstarkning
av UsD av UsD

EUR/USD 0,6532 0,7904
NOK/USD 5,0907 6,1598
RUR/USD 26,7035 323112
Summa péverkan pa rorelseresultatet (MUSD) 68,0 -68,0

Koncernens valutakursrisk pa resultatet och eget kapital fran omrakningsexponering &r
inte sakrad.

Betalningsexponering

Lundin Petroleums policy betréffande valutakurssakringar, vid valutaexponering, dr
att Overvdga att bestamma valutakursen for kdnda kostnader i icke-US dollar valutor
gentemot US dollar i forvdg, sa att framtida kostnadsnivaer i US dollar kan forutsagas
med rimlig sékerhet. Vid beslut om kurssékring tar koncernen hansyn till nuvarande
valutakurser och marknadsforvéntningar i jamforelse med historiska trender och
volatilitet.

Priset pa olja och gas

Priset pa olja och gas paverkas av de normala ekonomiska drivkrafterna for tillgang
och efterfragan samt av finansiella investerare och osakerhet pa marknaden. Beslut i
verksamheten, naturkatastrofer, makroekonomiska forhdllanden, politisk instabilitet och
konflikter eller storre oljeexporterande landers handlingar utgor faktorer som paverkar
dessa. Prisforandringar kan paverka Lundin Petroleums finansiella stallning.

Tabellen nedan sammanfattar den inverkan en férandring i oljepriset skulle ha haft pa
resultatet for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2011.

Resultat i de finansiella rapporterna (MUSD) 155,2 155,2
Forandring i oljepriset (USD/boe) -5 5
Summa paverkan pé arets resultat (MUSD) -18,9 18,9

Lundin Petroleums policy ar att anta en flexibel halining gentemot oljeprissékring, baserad
pa en bedémning av fordelarna med sakringskontrakten under specifika omsténdigheter.
Utifran analyser av omstandigheterna kommer Lundin Petroleum att bedéma fordelarna
av att terminssakra de manatliga forsaljningskontrakten i syfte att generera kassaflode.
Beslut fattas att inga en oljeprissakring nar bolaget &r évertygat att sakringskontrakten
kommer att ge Okat kassaflode.

Under rakenskapsdret som avslutades den 31 december 2011, ingick koncernen inga
oljeprissékringskontrakt. Det finns inga utstdende oljeprissékringskontrakt per den
31 december 2011.

Rénterisk

En rénterisk ar en risk mot resultatet pd grund av osédkra framtida rantor. Lundin
Petroleum dr utsatt for ranterisk via kreditfaciliteten (se dven likviditetsrisk nedan). Lundin
Petroleum kommer kontinuerligt att bedéma férdelarna med en rantesdkring av lan. Om
sakringskontraktet innebdr en minskning av ranterisken till ett for koncernen acceptabelt
pris, kan Lundin Petroleum overvéga att sékra rantan.

Tabellen nedan sammanfattar den inverkan en férandring av rantan pa kreditfaciliteten
skulle ha haft pa resultatet for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2011:

Resultat i de finansiella rapporterna (MUSD) 155,2 155,2
Majlig rorelse (%) -10% 10%
Summa paverkan pa arets resultat (MUSD) 0,4 -0,4

Per den 1 januari 2008 ingick koncernen en ranteswap dar LIBOR rantan lastes till 3,75%
per dr och sakrade 200 MUSD av koncernens banklan for perioden januari 2008 till januari
2012.

Kreditrisk
Lundin Petroleums policy &r att begrénsa kreditrisken genom att begréansa motparter till
de stora bankerna och oljebolagen. D3 en kreditrisk anses foreligga vid forséljning av
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olja och gas, &r policyn att efterfraga odterkalleliga letters of credit for det totala vérdet
av forsaljningen. Policyn for joint venture partners ar att forlita sig pd villkoren i de
underliggande gemensamma verksamhetsrelaterade avtalen for att ta éver licensandelar,
eller joint venture partners andelar av produktionen, vid utebliven betalning for cash calls
eller andra belopp som forfallit till betalning.

Per den 31 december 2011 uppgick koncernens kundfordringar till 145,0 MUSD
(94,2 MUSD). Inga kundfordringar &r forfallna och det finns inga nyligen intréffade
betalningsforsummelser.  Ovriga  langfristiga  och  kortfristiga  fordringar ~ anses
atervinningsbara. Avsattningen for osékra fordringar per den 31 december 2011 uppgick till
—MUSD (- MUSD). Likvida medel halls med banker som har en historiskt hog kreditrating.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisk definieras som en risk att koncernen inte skulle kunna avsluta eller mota
dess skyldigheter i tid eller till ett rimligt pris. Koncernens ekonomiavdelning ar ansvarig
for likviditeten, finansiering och hantering av avslut. Dessutom Overses likviditets- och
finansieringsriskerna och de relaterade processerna och policies av ledningen.

Lundin Petroleum har en sdkrad kreditfacilitet p& 850 MUSD, av vilka 207 MUSD
har utnyttjats i kontanter per den 31 december 2011. Krediten om 850 MUSD é&r en
revolverande "borrowing base” som ar sakrad mot vissa kassafloden som genereras av
koncernen. Beloppet som ér tillgangligt under faciliteten berdknas pa nytt var sjatte manad
och &r baserat pa det berdknade kassaflodet som genererats av vissa producerande flt till
ett oljepris och ekonomiska antaganden som éverenskommits med det banksyndikat som
tillhandahdller faciliteten. Som del i 850 MUSD facilitetens halvarsvisa berakningsprocess
har ett nytt "revolving borrowing base” belaningsvérde om cirka 885 MUSD berédknats
per den 1 januari 2012. Faciliteten har emellertid natt ett lage dar tillgangligheten
reduceras var sjatte manad. Det maximala beloppet som kan utnyttjas under faciliteten
har reducerats till 630 MUSD och kommer att fortsatta att reduceras till dess att faciliteten
forfaller. Lundin Petroleum befinner sig i en process for att ordna en ny kreditfacilitet for att
mota finansieringsbehov avseende framtida utbyggnadsprojekt. Se dven not 25 for mer
information om koncernens kreditfacilitet.

Lundin Petroleum har genom sitt dotterbolag Lundin Malaysia BV ingatt fyra produktions-
delningskontrakt (PSC) med Petroliam Nasional Berhad, det statliga Malaysiska olje- och
gasbolaget ("Petronas”), vilka avser blocken PM308A, PM308B, SB307 och SB308, och
SB303 i Malaysia. BNP Paribas har utfardat bank garantier till forman for Lundin Malaysia
BV som stod for arbetsataganden i dessa produktionsdelningskontrakt till ett belopp om
91,2 MUSD. Dessutom har BNP Paribas utfardat ytterligare bankgarantier som stod for
arbetsataganden i Indonesien vilka uppgar till 2,4 MUSD.

Det foérvantas att koncernens pagdende utbyggnads- och prospekteringskostnader
kommer finansieras av koncernens operativa kassaflode samt genom utnyttjande av
kreditfaciliteten. Under 2011 krdvs inga &terbetalningar av kreditfaciliteten.

Hantering av kapital

Koncernens mal avseende kapitalstrukturen &r att trygga koncernens formdga att fortsatta
sin verksamhet, sa att den kan uppfylla sina arbetsataganden och skapa aktiedgarvarde.
Koncernen kan efter behov uppratta nya kreditfaciliteter, dterbetala skulder, eller utfora
andra omstruktureringsaktiveter. Koncernledningen kontrollerar och forvaltar koncernens
skuldniva for att regelbundet bedéma behovet av fordndring i kapitalstrukturen for att
mota malet och bibehadlla flexibilitet.

Inga vésentliga andringar var gjorda avseende mal, policies och processer under aret som
avslutades den 31 december 2011.

Finansiella instrument per kategori
Redovisningsprinciperna for finansiella instrument har tillampats pa fljande tillgdngar och
skulder:

Finansiella
Léne- Derivat skulder till
fordringar | Investeringar for upplupet
31 december 2011 och évriga somkan | sdkrings | anskaffnings-
TUSD fordringar séljas | @ndamal vérde

Tillgangar
Ovriga aktier och andelar - 17775 - -
Ovriga finansiella tillgéngar 9588 - - -
Ovriga fordringar 11176 - - -
Kundfordringar 144 954 = = =
Likvida medel 73597 - - -
239315 17775 - -

Skulder

Leverantorsskulder - - - 16 546
Banklan - - - 207 000
Ovriga langfristiga skulder - - - 21830
Derivatinstrument - - 168 -
Ovriga skulder - - - 10979
- - 168 256 355

Finansiella
skulder till
Lanefordringar | Investeringar | Derivat for upplupet
31 december 2010 och évriga somkan |  sékrings | anskaffnings-
TUSD fordringar sédljas [ andamal varde
Tillgdngar
Ovriga aktier och
andelar - 68613 - -
Léngfristiga fordringar 23791 - - -
Kundfordringar 94190 - - -
Kortfristiga fordringar 74527 - - -
Likvida medel 48 703 - - -
241211 68613 - -
Skulder
Leverantorsskulder - - - 16 031
Banklan = = = 458 835
Ovriga langfristiga
skulder - - - 17836
Derivatinstrument = = 6 866 =
Kortfristiga skulder - - - 450
- - 6 866 493 152

For finansiella instrument varderade till verkligt varde i balansrékningen, anvands foljande

varderingshierarki:

— Niva 1: baserad pa noterade priser pa aktiva marknader;

— Niva 2: baserad pa andra ingangsdata an noterade priser som i niva 1, som ar antingen
direkt eller indirekt observerbara;

— Niva 3: baserad pé ingdngsdata som inte baserar sig pa observerbar marknadsdata.

Finansiella instrument varderade till verkligt vérde kan, baserat pa denna hierarki,
beskrivas enligt foljande:

31 december 2011
TUSD Niva 1 Niva 2 Niva 3

Tillgdngar
Investeringar som kan saljas
— Aktier 17 380 395
17 380 395
Skulder
Derivat for sékringsandamal 168
168

Utestaende derivat kan specificeras enligt foljande:

Verkligt varde pa utestaende

31 december 2011 31 december 2010

derivatinstrument i
balansrakningen (TUSD):

Rénteswappar - 168 - 6,866
Langfristigt - - - -
Kortfristigt - 168 - 6,866
Summa = 168 = 6,866

Det verkliga vardet av rantesdkringen berdknas genom att anvanda terminsrantekurvan
Over den utestdende delen av sdkringstransaktionen. Den effektiva delen av
rantesakringen per den 31 december 2011 uppgick till 168 TUSD (6 866 TUSD).

For risker i den finansiella rapporteringen se avsnittet Intern kontroll och riskhantering i

den finansiella rapporteringen i Bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 52-53 och for risker
och riskhantering se sidorna 60-61 for mer information.

NOT 15 - OVRIGA FINANSIELLA TILLGANGAR

TUSD 31 december 2011 | 31 december 2010

Langfristig mervardesskattefordran - 16474
Aktiverade finansieringsavgifter 2506 4650
Etrion obligation 9588 -
Ovriga 1372 1350

13 466 22474




NOT 16 - LAGER

TUSD 31 december 2011 31 december 2010

Lager av olja och gas 16 307 11128
Borrutrustning och
forbrukningsmaterial 15282 8911
31589 20039
Borrutrustning och férbrukningsmaterial --
bestar av (TUSD): 2011 2010
1 januari 8911 11456
Avyttringar - 2417
Inkop 12026 5538
Anvant i produktionen -5312 -5375
Omrékningsdifferenser -235 -417
15390 8785
Reserveringar -108 126
31 december 15282 8911

NOT 17 - KUNDFORDRINGAR

Kundfordringar &r hanforliga till ett antal oberoende kunder fran vilka det inte finns nagra
nyligen intréffade betalningsforsummelser. Avsattningen till osakra fordringar ar darmed
noll.

NOT 18 - FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA
INTAKTER

TUSD 31 december 2011 | 31 december 2010

Forutbetald hyra 521 791
Forutbetalda forsakringar 1675 1925
Upplupna intakter 885 -
Ovriga 1441 3635

4522 6351

NOT 19 - OVRIGA FORDRINGAR

TUSD 31 december 2011 | 31 december 2010

Underuttag 1851 13452
Kortfristig mervardesskattefordran 5699 2951
Ovriga 15 540 3348

23090 19751

Ett belopp om 11 176 TUSD (- TUSD) hénforligt till en fordran pé Talisman Energy under
ett optionsavtal, att sdlja en licensandel om 30% i PL148 Brynhild, Norge ingar i posten
6vriga om 15 540 TUSD (3 348 TUSD). Optionen utnyttjades under det forsta kvartalet
2012.

NOT 20 - LIKVIDA MEDEL

Likvida medel innehéller endast kontanta medel i handkassan och pa bankkonton. Inga
kortfristiga placeringar innehades per den 31 december 2011.

NOT 21 - OVRIGA RESERVER

Valuta-
Sakrings- [ omréknings-
reserv reserv

Reserv for
investering

Summa
ovriga

TUSD reserver

som kan séljas

1 januari 2010 -10 096 -7 076 -51 664 -68 836
Totalresultat 51119 373 -53451 -1959
Avyttringar - 1554 3106 4660
31 december 2010 41023 -5149 -102 009 -66 135
Totalresultat -50210 5228 -34 689 -79671
31 december 2011 -9187 79 -136 698 -145 806

NOT 22 — AVSATTNING FOR ATERSTALLNINGSKOSTNADER

TUSD 2011 2010

1 januari 93 766 132698
Forvérvat vid konsolidering - 162
Avyttring - -53827
Nuvardesjustering av aterstallningskostnader 4494 4717
Betalningar -1168 -930
Fordndring i uppskattningar 24771 13635
Omrakningsdifferens -2522 -2 689
31 december 119341 93766

Vid berdkning av nuvérdet av avsattningen for aterstallningskostnader anvandes en
diskonteringsfaktor, fore skatt, om 5,5% (5,5%). Av den totala summan berdknas 75% att
regleras efter mer an 20 dr, vilket baserats pa uppskattningarna som anvénts i berakningen
av aterstéllningskostnaderna per den 31 december 2011.

NOT 23 - PENSIONSAVSATTNING

1 januari 1421 1354
Justering for verkligt vérde 192 85
Gjorda utbetalningar -155 -138
Omrékningsdifferens 2 120
31 december 1460 1421

| ' maj 2002 rekommenderade ersattningskommittén styrelsen, som antog beslutet, att
pension skulle utga till Adolf H. Lundin vid hans avgang som styrelseordférande och hans
tilltrédande som hedersordférande. Vidare bestamdes att om Adolf H. Lundin skulle avlida,
skall ménatliga utbetalningar utga till hans fru, Eva Lundin, under hennes livstid.

Fram till oktober 2006 har den pension som beslutades bestdtt av madnatliga
utbetalningar motsvarande en &rlig ersattning om 206 TCHF (232 TUSD) och dérefter
har manatliga utbetalningar motsvarande en é&rlig ersattning om 138 TCHF (155 TUSD)
betalats till Adolf H. Lundins énka Eva Lundin, och kommer att fortsétta att betalas under
hennes livstid. Bolaget kan, om det sa vdljer, betala ut denna pensionsutfastelse genom
en engangsbetalning om 1800 TCHF (1 916 TUSD).

NOT 24 - OVRIGA AVSATTNINGAR

Avsattning for >
TUSD LTIP | avgéngsvederlag Ovriga Summa

1 januari 2011 18821 2902 2082 23 805
Investeringar 63537 615 44 64196
Utbetalningar -9994 - - -9994
Omrékningsdifferens -2 070 - -23 -2093
31 december 2011 70294 3517 2103 75914
Langfristig 58079 3517 2103 63 699
Kortfristig 12215 - - 12215
Summa 70294 3517 2103 75914

Avsattningen for avgangsvederlag utgér Lundin Petroleums andel i avsattningarna for
kostnader for avgangsvederlag till anstéllda i Oudna joint venture i Tunisien.

For detaljer avseende LTIP se not 35.



NOTER TILL KONCERNENS FINANSIELLA RAPPORTER

NOT 25 - BANKLAN OCH KORTFRISTIGA SKULDER

Foljande belopp var utstéende avseende banklan:

TUSD 31 december 2011 31 december 2010

Kortfristiga

Aterbetalning inom 2-5 &r 207 000 458 835

Aterbetalning efter 5 &r = =

Langfristiga

Aterbetalning inom 6 manader - 450

Aterbetalning mellan 6-12 manader = =
207 000 459 285

Tabellen ovan visar en analys av koncernens finansiella skulder, uppdelad pé I6ptid
baserad pa den &terstdende perioden fran balansdagen fram till det kontraktuella
avrakningsdatumet. Aterbetalningar av 1&n baseras p& en nuvardesberakning av
tillgdngarnas framtida kassafloden. Inga &terbetalningar &r for narvarande forutsedda
enligt denna berdkning.

Verkligt varde pa bankldnen per den 31 december 2010 har uppskattats till det bokférda
vardet da lanen hade rorlig ranta.

Koncernens kreditavtal stipulerar att ett "event of default” &ger rum nar koncernen inte
foljer vissa vdsentliga avtalsvillkor eller nar vissa hdndelser sker enligt specifikation
i avtalet, nagot som ar sedvanligt for finansiella avtal av denna storlek och typ. Om en
sadan héndelse sker kan, med hansyn tagen till tillamplig tidsfrist for dtgardande, externa
langivare vidta specifika atgarder for att gora gallande deras sakerhet, vilka inkluderar en
snabbare dterbetalning av utestdende belopp under kreditfaciliteten. Koncernen bryter
inte mot dessa skuldéverenskommelser.

NOT 26 — UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA
INTAKTER

TUSD 31 december 2011 31 december 2010

Semesterlén 3909 2721
Rorelsekostnader 6456 235
Sociala avgifter 2316 1554
Loner 91 159
Ovrigt 3455 2998

16 227 7667

NOT 27 - OVRIGA SKULDER

TUSD 31 december 2011 31 december 2010

Overuttag 7670 1761
Skulder avseende forvarv 10979 5680
Loner 4770 2898
Mervardesskatteskuld 1899 1075
Skuld avseende sociala avgifter 633 610
Ovrigt 3239 1348

29190 13373

Skulder avseende forvarv per den 31 december 2011 &r hanforliga till en skuld
gentemot Noreco som uppkom i samband med Lundin Petroleums forvérv av Norecos
20-procentiga licensandel i PL148 Brynhild, Norge.

NOT 28 - STALLDA SAKERHETER

Den 26 oktober 2007 tecknade koncernen en kreditfacilitet for vilken 207,0 MUSD var
utestdende per den 31 december 2011. Finansieringen bestdr av en revolving borrowing
base och letter of credit-facilitet om 850 MUSD. Som sakerhet for krediten ligger aktierna
i vissa av koncernens tillgangsbarande bolag samt framtida kassafloden som genereras
fran de pantsatta bolagen.

De stéllda sakerheterna per den 31 december 2011 uppgar till 520 MUSD (459 MUSD) och
representerar de bokforda nettotillgdngarna i de pantsatta bolagen.

NOT 29 - ANSVABSFC)RBINDELSER OCH
EVENTUALTILLGANGAR

Ansvarsforbindelser

| samband med Lundin Petroleums kép av ytterligare 30% i Laganskyblocket 2009
har Lundin Petroleum gatt med pd att betala en avgift till den tidigare dgaren av
Laganskyblocket, vilken baseras pd 0,30 USD per fat olja i férhallande till 30% av de
bevisade och sannolika oljereserverna i Laganskyblocket vid dagen for beslut om
utbyggnad.

Eventualtillgangar

I samband med ett dotterbolag till Gunvor International BVs kop av 30% i Laganskyblocket
under 2009 har Gunvor gatt med pa att betala en avgift till Lundin Petroleum om
0,15 USD per fat olja (upp till brutto 150 MMbbls) och 0,30 USD per fat olja (6ver brutto
150 MMbbls) av de bevisade och sannolika reserverna i Laganskyblocket vid dagen for
beslut om utbyggnad.

Beloppen avseende eventualtillgdngen och ansvarsforbindelsen  hanforliga  till
Laganskyblocket &r beroende av framtida prospekterings- och produktionsverksamheter.
Pd grund av osdkerheter hanforliga till dessa verksamheter, kan uppskattningar av
kassainfloden och -utfloden inte berdknas med sakerhet.

| samband med forsdliningen av Lundin Petroleums Salawati-intressen (Indonesien)
till RH Petrogas 2010, har RH Petrogas gatt med pa att betala 3,9 MUSD som villkorad
képeskilling. Beloppets storlek och tidpunkt for sédan betalning kommer att baseras pa
framtida faltutbyggnad inom Salawati Islandblocket.

NOT 30 - RESULTAT PER AKTIE

Resultat per aktie berdknas genom att arets resultat hanforligt till moderbolagets
aktiedgare divideras med vagt genomsnittligt antal aktier for &ret.

Arets resultat hanforligt till moderbolagets aktiesgare

(iUSD) 160136792 511875 000
Véagt genomsnittligt antal aktier for aret 311027942 312096 990
Resultat per aktie (USD) 0,51 1,64

Resultat per aktie efter utspadning berdknas genom att justera vagt genomsnittligt antal
utestdende aktier for dret med utspadningseffekten pé utestdende teckningsoptioner
och dividera koncernens resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare med vagt
genomsnittligt antal aktier efter utspadning. Under dren 2011 och 2010 var det ingen
utspadningseffekt.

NOT 31 - JUSTERING FOR EJ KASSAFLODESPAVERKANDE
POSTER

Ovriga avsattningar 638 1719
Prospekteringskostnader 4 140 027 127 595
Avskrivningar och nedskrivningar 10/11 167 812 159555
Avskrivningar av uppskjutna

finansieringskostnader 7 2181 2360
Rénteintakter 6 -4138 -3416
Aktuell skatt 8 400 210 75 467
Uppskjuten skatt 8 174203 185 385
Rantekostnader 7 5390 10495
Valutakursvinster 6 -8945 -13712
Vinst fran forséljning av tillgangar - 3879
Vinst fran forséljning av aktier -29974 -1712
Nuvardesjustering av

aterstaliningskostnader 7/22 4494 4717
Langfristiga incitamentsprogram 63 443 19522
Ovriga icke-kassaflédespéverkande poster -167 4101
Justering kassafléde fran verksamheten 915174 575955




NOT 32 - TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE
Under dret har koncernen ingatt transaktioner med narstdende parter pa armslangds avstand enligt nedan:

Koncernen erholl 0,4 MUSD (0,3 MUSD) fran ShaMaran Petroleum som betalning for kontorstjanster och andra tjanster och 0,9 MUSD (2,0 MUSD) som erséttning for stod av vissa finansiella
ataganden.

Koncernen erholl 0,2 MUSD (0,9 MUSD) fran Africa Oil Corporation, vilket utgjorde ranta pa ett Ian som konverterades till aktier under rapporteringsperioden.
Koncernen betalade 0,7 MUSD (0,4 MUSD) till nérstaende parter for erhallna flygtjanster.

Etrion har aterbetalat ett Eurolan som stallts ut av koncernen, vilket uppgick till 83,0 MUSD vid tiden for aterbetalningen i maj 2011. Rénta har fakturerats under rapporteringsperioden och
uppgick till 1,5 MUSD (0,5 MUSD).

NOT 33 - GENOMSNITTLIGT ANTAL ANSTALLDA

2011 2010
Genomsnittligt antal anstallda per land Summa anstéllda Summa anstéllda

Moderbolaget i Sverige

Utlandska dotterbolag

Norge 100 72 70 49
Frankrike 57 46 58 46
Nederlénderna 7 3 7 3
Indonesien 22 12 21 15
Ryssland 46 28 60 38
Tunisien 10 6 10 7
Malaysia 32 21 19 16
Schweiz 39 24 53 36
Ovriga’ 3 2 38 26
Summa utlandska dotterbolag 316 214 336 236
Summa koncernen 316 214 336 236

! Posten dvriga innefattar for jamférelseperioden anstéllda i verksamheten i Storbritannien vilken knoppades av under 2010 samt Etrionanstéllda i Venezuela och Italien.

2011

Summa vid slutet Summa vid slutet
Styrelseledaméter och verkstéllande ledning av aret varav av aret vara
Moderbolaget i Sverige
Styrelseledamoter' 7 5 6 5
Utléandska dotterbolag
Verkstéllande ledning ' 4 4 4 4
Summa koncernen 11 9 10 9

! Ashley Heppenstall, VD och styrelseledamot ingdr i den verkstillande ledningen.

NOT 34 - ERSATTNINGAR TILL STYRELSE, VERKSTALLANDE LEDNING OCH ANDRA ANSTALLDA
2011

Léner, andra erséttningar och sociala kostnader Léner och andra Sociala Léner och andra Sociala
TUSD ersattningar kostnader ersattningar kostnader

Moderbolaget i Sverige

Styrelseledamoter 570 116 486 39
Utlandska dotterbolag

Verkstallande ledning 5105 337 4816 318
Andra anstéllda 62312 13436 49769 11077
Summa koncernen 67 987 13889 55071 11434

varav pensionskostnader 4344 3435
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fortsattning - NOT 34

Loner och andra ersattningar till Fast styrelse Arvode for
styrelseledaméter och verkstéllande arvode / fast 2008 Unit bonus sarskilda

ledning’ 16n och andra Kortfristig program — Arvode for [ uppdrag utanfor
TUSD férmaner 2 rorlig 16n® | Tredje tranchen | kommittéarbete styrelsearbetet* Pension

Moderbolaget i Sverige
Styrelseledaméter

lan H. Lundin 123 - - - 180 - 303 345
Magnus Unger 62 - - 31 15 - 108 97
Lukas H. Lundin 62 - - 8 - - 70 70
William A. Rand 62 - - 31 - - 93 83
Asbjorn Larsen 62 - - 15 - - 77 69
Dambisa F. Moyo 62 - - 15 - - 77 69
Kristin Feeravik 31 = = 8 = = 39 =
Summa styrelseledamoter 464 - - 108 195 - 767 733
Utlandska dotterbolag

Verkstallande ledning

C. Ashley Heppenstall 975 685 298 - - 91 2,049 1,888
Alexandre Schneiter 579 469 238 - - 59 1,345 1,247
Chris Bruijnzeels 473 379 149 - - 47 1,048 929
Geoffrey Turbott 513 419 149 - - 51 1,132 948
Summa verkstallande ledning 2540 1952 834 - - 248 5574 5012

Loner och andra ersattningar har kostnadsforts under rapporteringsperioden.

Andra formaner inkluderar skolavgifter och sjukférsakring.

| december 2011 beslutade ersattningskommittén om en bonus for 2011 motsvarande en manadslon till den verkstéllande ledningen (inbegripet i bonusomkostnaden for 2011). | januari 2012
beslutade ersattningskommittén om ytterligare bonus for 2011 efter att ha utvarderat de anstalldas bidrag till koncernens resultat och de individuella méal som uppnétts och beslutade att tilldela en
ytterligare bonus att betalas i januari 2012. Samma utvérdering gjordes i januari 2011 for 2010 och beloppen ingar i kostnaden for 2011.

Ovriga erséttningar som betalats under 2011 &r hanférliga till srskilda uppdrag som utférts av styrelseledaméter for koncernens rékning. Betalningen av dessa ersattningar var i enlighet med de
arvoden som godkants av drsstdmman 2011.

~

Styrelse
Inga avtal for avgangsvederlag finns for ndgon av de icke-anstallda styrelseledamoterna och dessa ledamoter ar e behdriga att delta i ndgot av bolagets incitamentsprogram.

Verkstéllande ledning

Den vanliga pensionsdldern for VD &r 65 ar. Den avgiftsbestamda pensionsplanen ar 10% av den pensionsgrundande inkomsten, varav den anstéllda sjalv bidrar med 40%. Den
pensionsgrundande inkomsten definieras som arlig grundlon.

Den verkstallande ledningen har inga utestdende teckningsoptioner. Den tredje och sista tranchen under 2008 rs unit bonus program betalades under 2011.

En dmsesidig uppsagningstid av mellan en och sex manader géller mellan bolaget och den verkstéllande ledningen och &r betingad av den anstélldes anstéliningstid i bolaget.
Darutover finns bestammelser om avgéngsvederlag i anstallningsavtalen for ledande befattningshavare som innebar erséttning for det fall anstéllningen upphor pa grund av vasentlig

dgarforandring i bolaget (change of control).

Se sidorna 50-51 i bolagsstyrningsrapporten for ytterligare information avseende bolagets principer for erséttning och ersattningspolicy for den verkstallande ledningen for 2011.

NOT 35 — LANGFRISTIGA INCITAMENTSPROGRAM

Bolaget har foljande langfristiga incitamentsprogram (LTIP).

Unit bonus program

Under 2008 inforde Lundin Petroleum ett langsiktigt incitamentsprogram (LTIP) bestdende av ett unit bonus program med en éarlig tilldelning av units som vid inldsen ger en
kontantutbetalning. LTIP betalas ut under en tredrsperiod, varmed den initiala tilldelningen kommer att intjdnas i tre trancher: en tredjedel efter ett ar, en tredjedel efter tvd r och den

slutliga tredjedelen efter tre ar. Den kontanta utbetalningen ar beroende av att innehavaren av units ar anstalld vid datumet for utbetalningen.

Aktiekursen som bestammer storleken av kontantbetalningen vid slutet av respektive intjanandeperiod kommer att baseras pa den genomsnittliga slutkursen pa Lundin Petroleumaktien
under de fem handelsdagarna fore och efter inlésendatumet.

Under 2009, 2010 and 2011 har LTIP:s som foljer samma principer som 2008 ars LTIP inforts for andra anstéllda &n den verkstéllande ledningen.

Av nedanstaende tabell framgadr antalet units tilldelade enligt LTIP:s, utestdende belopp per den 31 december 2011 och aret under vilket antalet units kommer att intjanas.

Utestaende Ar for intjanande
Unit bonus program Totalt antal units 31 dec 2011 2010 2011 2012 2013 2014

2009 670 400 219984 232437 219980 219984 =
2010 723950 470169 - 236 299 235085 235084 -
2011 425 850 418 400 = = 139 467 139 467 139 466

Det totala antalet units som tjanas in verensstammer inte nédvandigtvis med antalet tilldelade units beroende pa omréakningen till foljd av utdelningar som gjorts av Lundin Petroleum,
vilka kompenseras av units som har forfallit pd grund av att anstallda har ldmnat koncernen.



Kostnaderna for programmen framgar i nedanstdende tabell.

Unit bonus program
TUSD 2011 2010

2008 786 1625
2009 3851 2901
2010 7379 3070
20m 4350 -

16 366 7596

Kostnaderna for 2010 innehaller ett belopp om 218 TUSD, hanforligt till anstallda i den
brittiska verksamheten vilka har redovisats som avyttrad verksamhet.

Syntetiska optioner

Vid drsstdmman den 13 maj 2009 godkande Lundin Petroleums aktiedgare inforandet
av LTIP for den verkstdllande ledningen (vilken innefattar Koncernchef och VD, Chief
Operating Officer, Chief Financial Officer och Senior Vice President Operations) vilken
innefattar en tilldelning av syntetiska optioner som kan I6sas in fem ar efter utstéllandet.
Inlésandet av optionerna beréttigar mottagaren till att erhdlla en kontant betalning
baserad pa dkningen i marknadsvérdet pa aktierna. Utbetalningen av tilldelningen under
dessa syntetiska optioner skall intréffa i tva lika stora trancher: (i) den forsta pa dagen som
intraffar omedelbart efter femérsdagen av tilldelningen och (i) den andra p& dagen som
intraffar ett ar efter den forsta utbetalningen.

LTIP for den verkstdllande ledningen innehaller 5 500 928 syntetiska optioner med
ett losenpris om 52,91 SEK (omraknat fran 4 000 000 syntetiska optioner och 72,76 SEK
vardera till folid av utdelningen av aktierna i EnQuest och Etrion som gjordes 2010.)
Inlésendatum for de syntetiska optionerna intrdffar i maj 2014, pa femarsdagen fran
tilldelningen. Innehavaren kommer att erhalla en kontant utbetalning motsvarande den
genomsnittliga slutkursen for bolagets aktie under det femte aret som foljer tilldelningen
med avdrag for 16senpriset multiplicerat med antalet syntetiska optioner. Innehavarna
av de syntetiska optionerna har inte ratt att erhalla nya tilldelningar i enlighet med unit
bonus programmet s lange de syntetiska optionerna ar utestdende.

Lundin Petroleum dger 6 882 638 av sina egna aktier anskaffade till en genomsnittlig
kostnad om 46,51 SEK per aktie, vilket kompenserar exponeringen for LTIP. Lundin
Petroleums aktiekurs var per den 31 december 2011 169,20 SEK. Avsattning for LTIP
uppgick till 70,3 MUSD per den 31 december 2011 och marknadsvardet pa aktierna per
den 31 december 2011 var 169,1 MUSD. Vdrdedkningen pa de innehavda egna aktierna
har i enlighet med redovisningsregler inte kompenserat kostnaden for LTIP.

Kostnaden for 2009 érs LTIP till den verkstallande ledningen uppgick till 41 604 TUSD
(8 894 TUSD) for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2011.

For ytterligare information avseende syntetiska optioner se sidorna 50-51 i bolags-
styrningsrapporten.

NOT 36 — ERSATTNINGAR TILL KONCERNENS REVISORER

PricewaterhouseCoopers

Revisionsarvode 1065 995
Revisionsverksamhet utover revisionsuppdrag 75 82
Skatteradgivning 179 -
Ovriga janster 26 36
Summa 1345 1113
Ersattningar till andra revisorer an

PricewaterhouseCoopers 305 213
Summa 1650 1326

| revisionsarvode ingdr granskning av deldrsrapporten per den 30 juni 2011.
Revisionsverksamhet utéver revisionsuppdrag innehaller uppdrag som licensrevision, PSC
revisioner och revision av intern kontroll.

NOT 37 - HANDELSER EFTER BALANSDAGENS UTGANG

Lundin Petroleum &ger 50 miljoner aktier i ShaMaran Petroleum, vilka forvarvades
2009 genom en icke-kassaflodespaverkande transaktion. Investeringen redovisades
till verkligt varde for aktierna vid tidpunkten for forvdrvet och i enlighet med
redovisningsregler redovisas en senare forandring i det verkliga vérdet i koncernens
rapport éver totalresultat. | januari 2012 meddelade ShaMaran att det hade aterlamnat
sina licensandelar i de produktionsdelningskontrakt, for vilka det dr operator och darmed
har det intréffat en permanent nedgang av det verkliga vérdet for aktierna i ShaMaran
Petroleum. Den sammanlagda férlusten som redovisats inom évrigt totalresultat kommer
att omklassificeras fran eget kapital och redovisas i resultatrakningen i det forsta kvartalet
2012. Den bokféringsmassiga forlusten uppskattas till ett belopp om 19 MUSD.

Under det forsta kvartalet 2012, utnyttjade Talisman Energy sin option att
sdlla en 30-procentig licensandel i PL148 Brynhild, Norge, med forbehall for
myndighetsgodkdnnande.



MODERBOLAGETS ARSREDOVISNING

Moderbolaget
Moderbolagets affarsverksamhet &r att dga och forvalta olje- och gastillgdngar. Resultatet for moderbolaget uppgick till -182,4 MSEK (3 936,1 MSEK) for
rakenskapsaret 2011

| resultatet ingar administrationskostnader om 206,1 MSEK (72,2 MSEK), finansiella intakter om 5,9 MSEK (15,3 MSEK) for att stodja vissa finansiella
dtaganden for ShaMaran Petroleum samt rantekostnader om 25,3 MSEK (28,1 MSEK). Den storsta delen av 6kningen i administrationskostnader ar
hanforlig till koncernens LTIP. 2010 drs jamforelsetal innehaller 3 995,2 MSEK i utdelning, erhdllen fran ett dotterbolag.

Utdelningen av aktierna i EnQuest och Etrion under 2010 redovisades till det bokférda vérdet av aktierna i Lundin Petroleum AB:s redovisning och
uppgick till 3 949,7 MSEK for utdelningen av aktierna i EnQuest och 391,7 MSEK for utdelningen av aktierna i Etrion.

Redovisningsprinciper

Moderbolagets finansiella rapporter &r upprattade i enlighet med redovisningsprinciper antagna i Sverige med tillimpning av RFR 2, utgiven av Radet for
finansiell rapportering, och arsredovisningslagen (1995:1554). RFR 2 kraver att moderbolaget anvander liknande redovisningsprinciper som koncernen,
dvs. IFRS i den omfattning RFR 2 tillater. Moderbolagets redovisningsprinciper avviker inte vasentligen fran koncernens redovisningsprinciper, se sidorna
77-82.

MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING

FOR RAKENSKAPSARET SOM AVSLUTADES DEN 31 DECEMBER

Belopp i TSEK 2011 2010

Rorelsens intakter

Ovriga rorelseintakter 1 42 644 25822
Bruttoresultat 42 644 25822
Administrationskostnader -206 108 -72222
Rorelseresultat -163 464 -46 400

Resultat fran finansiella poster

Finansiella intdkter 2 6560 4012086
Finansiella kostnader 3 -25495 -36 928

-18 935 3975158
Resultat fore skatt -182 399 3928758
Inkomstskatt 4 - 7328
Arets resultat -182399 3936 086

MODERBOLAGETS RAPPORT OVER TOTALRESULTAT

FOR RAKENSKAPSARET SOM AVSLUTADES DEN 31 DECEMBER

Belopp i TSEK 2011 2010

Periodens resultat -182 399 3936 086

Ovrigt totalresultat - -

Totalresultat -182399 3936 086
Totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare -182399 3936 086

-182 399 3936 086




MODERBOLAGETS BALANSRAKNING

PER DEN 31 DECEMBER

Beloppi TSEK 2011 2010

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Aktier i dotterbolag 1 7871947 7871947
Summa anléggningstillgangar 7 871947 7871947

Omséttningstillgangar

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 1144 456
Ovriga fordringar 5 7810 6719
Likvida medel 3849 6735
Summa omsattningstillgdngar 12803 13910
SUMMA TILLGANGAR 7 884750 7885857
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Bundet eget kapital

Aktiekapital 3179 3179
Reservfond 861 306 861306
Summa bundet eget kapital 864 485 864 485
Fritt eget kapital

Ovriga reserver 2551805 2551805
Balanserad vinst 3936 086 -
Arets resultat -182399 3936086
Summa fritt eget kapital 6305 492 6487 891
Summa Eget kapital 7169977 7352376

Langfristiga skulder

Ovriga avsattningar 6 36403 36403
Skulder till koncernféretag 673988 482 281
Summa langfristiga skulder 710391 518 684

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 1171 993
Skatteskulder - 10272
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 7 2742 3125
Ovriga skulder 469 407
Summa kortfristiga skulder 4382 14797
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 7 884750 7885857
Stéllda panter 9 3579013 3081228

Ansvarsforbindelser 9 - -




MODERBOLAGETS KASSAFLODESANALYS

FOR RAKENSKAPSARET SOM AVSLUTADES DEN 31 DECEMBER

Belopp i TSEK 2011 2010

Kassaflode fran verksamheten

Arets resultat -182 399 3936 086
Skatt enligt resultatrakning - -7328
Utdelning - -3995 158
Ej likviditetspaverkande poster 207410 82514
Betalda réntekostnader -332 -542
Orealiserade valutakursforluster 138 623

Forandringar i rorelsekapital

Forandring i kortfristiga tillgdngar -1779 286
Forandring i kortfristiga skulder -10118 -
Summa kassaflode fran verksamheten 12920 16 481

Kassaflode fran investeringar
Erhallen betalning for forséljning av intresseforetag - 1590

Summa kassaflode fran investeringar - 1590

Kassaflode fran finansiering

Forandring i langfristiga skulder -15702 71870
Kop av egna aktier - -83 157
Summa kassflode fran finansiering -15702 -11287
Foréndring av likvida medel -2782 6784
Likvida medel vid arets borjan 6735 532
Valutakursférandring i likvida medel -104 -581

Likvida medel vid arets slut 3849 6735




FORANDRING | MODERBOLAGETS EGNA KAPITAL

FOR RAKENSKAPSARET SOM AVSLUTADES DEN 31 DECEMBER

Bundet eget kapital Fritt eget kapital
Aktie- Ovriga Balanserad Arets Summa eget
Belopp i TSEK kapital ' Reservfond reserver 2 vinst resultat kapital

Balans per den 1 januari 2010 3179 861306 5120750 1887788 -32271 7840752
Overforing av féregdende é&rs resultat - - - -32271 32271 =
Summa totalresultat - - - - 3936 086 3936 086
Transaktioner med dgare

Utdelning - - -2515168 -1826272 - -4 341 440
Kop av egna aktier - - -83 157 - - -83 157
Omforing av aktierelaterade erséattningar - - 29 380 -29 380 - -
Aktierelaterade erséttningar - - - 135 - 135
Summa transaktioner med dgare - - -2 568 945 -1855517 - -4 424 462
Balans per den 31 december 2010 3179 861306 2551805 - 3936 086 7352376
Overféring av foregdende &rs resultat = = = 3936 086 -3 936 086 =
Summa totalresultat - - - - -182 399 -182 399
Balans per den 31 december 2011 3179 861306 2551805 3936 086 -182 399 7169977

! Lundin Petroleum AB:s registrerade aktiekapital per den 31 december 2011 uppgick till 3 179 106 SEK vilket motsvarar 317 910 580 aktier med ett kvotvarde per aktie p& 0,01 SEK. |
antalet aktier per den 31 december 2011 ingdr 6 882 638 aktier som Lundin Petroleum AB innehade i eget namn.
2 Ovrigt tillskjutet kapital ingér frdn och med den 1 januari 2006 i dvriga reserver tillsammans med valutakursdifferenser pd 18n till dotterbolag.



NOTER TILL MODERBOLAGETS FINANSIELLA RAPPORTER

NOT 1 - OVRIGA RORELSEINTAKTER PER LAND

TSEK 2011 2010

Norge 19401 14642
Indonesien 2270 2029
Tunisien 4827 4595
Malaysia 15601 1680
Storbritannien - 2876
Ovriga 545 -

42 644 25822

NOT 2 - FINANSIELLA INTAKTER

TSEK 2011 2010

Utdelning - 3995158
Garanti-intakter 6472 16 900
Ovriga 88 28

6560 4012086

Garanti-intakterna &r framst hanforliga till belopp erhdlina for att stodja vissa finansiella
dtaganden for ShaMaran Petroleum.

NOT 3 - FINANSIELLA KOSTNADER

TSEK 2011 2010

Rantekostnader koncernbolag 24979 30789
Rantekostnader ej koncernbolag 332 542
Valutakursforluster, netto 138 624
Skattetillagg - 4907
Ovriga 46 66

25495 36928

Under 2005 utférde Skatteverket en skatterevision av Lundin Petroleum AB for
rakenskapsaren 2002 och 2003. Skatteverket medgav inte avdrag for en del av kostnader
hanférliga till managementtjénster och vissa andra avgifter som vidarefakturerats Lundin
Petroleum AB fran koncernbolag.

Beslutet dverklagades och kammarrétten fastslog under 2010 Lansrattens dom. Som en

foljd av domen betalades skattetillagget om 4 907 TSEK under 2010. Lundin Petroleum har
overklagat till Hogsta Forvaltningsdomstolen som vidholl beslutet.

NOT 4 — INKOMSTSKATT

TSEK 2011 2010

Vinst fore skatt -182399 3928758
Skatt enligt géllande bolagsskatt i Sverige

(26,3%) 47971 -1033263
Skatteeffekt av erhéllen utdelning - 1050727
Skatteeffekt av resultaten av utlandska

CFC-bolag - -3705
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -35674 -1590
Okning av ej bokférda skatteméssiga

underskott -12297 -12169
Skatteeffekt av justering av skatteberdkning

2008 och 2009 = 7328
Skatteeffekt - 7328

NOT 5 - OVRIGA FORDRINGAR

TSEK 31 december 2011 | 31 december 2010

Fordringar p& koncernbolag 7291 5139
Mervardesskattefordran 267 504
Ovriga 252 1076

7810 6719

NOT 6 — AVSATTNINGAR

Avsattningar per den 31 december 2011 uppgick till 36 403 TSEK (36 403 TSEK) och &r
hanférliga till bolagsskatt.

NOT 7 - UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

TSEK 31 december 2011 | 31 december 2010

Sociala avgifter 349 276
Styrelsearvoden 194 169
Styrelsearvoden for 6vriga uppdrag - 900
Revision 942 1212
Resekostnader 575 =
Ovriga 682 568

2742 3125

NOT 8 — FINANSIELLA INSTRUMENT PER KATEGORI

Redovisningsprinciperna for finansiella instrument har tillimpats pa foljande tillgangar:

Finansiella skulder

Lanefordringar

och dvriga | varderade till upplupet
TSEK fordringar anskaffningsvarde
Tillgangar
Fordringar pa koncernbolag 7291
Likvida medel 3849
Skulder
Skulder till koncernbolag 673 988
Leverantorsskulder 1171

11140 675159

NOT9 - STALLD@ PANTER, ANSVARSFORBINDELSER OCH
EVENTUALTILLGANGAR

Se koncernens noter 28 samt 29 for detaljer.

NOT 10 - ERSATTNINGAR TILL REVISORER

TSEK 2011 2010

PricewaterhouseCoopers

Revisionsarvode 1424 1296
Revisionsrelaterat - 80
1424 1376

Det har inte utgatt ndgot arvode till andra revisorer an PricewaterhouseCoopers.



NOT 11 - AKTIER | DOTTERBOLAG

Antal Bokfort varde | Bokfort varde
utstéllda . Nominellt | 31 december | 31 december
TSEK Organisationsnummer Sate aktier | Agd andel | varde per aktie 2011 2010
Direkt agda
hﬁ;i!;i:‘?’gy AB (under 556619-2299 Stockholm, Sverige 10000000 100 SEK 0,01 100 100
Lundin Petroleum BV 27254196 Haag, Nederlanderna 181 100 EUR 100,00 7871847 7871847
7 871947 7871947
Indirekt dgda
Lundin Norway AS 986 209 409 Lysaker, Norge 4930 000 100 NOK 100,00
Lundin Netherlands BV 24106565 Haag, Nederldnderna 6000 100 EUR 450,00
Lundin Tunisia BV 27284355 Haag, Nederldnderna 180 100 EUR 100,00
Lundin Exploration BV 27273727 Haag, Nederldnderna 180 100 EUR 100,00
Lundin Marine BV 27275508 Haag, Nederlanderna 180 100 EUR 100,00
- Lundin Marine SARL 06B090 Pointe Noire, Kongo 200 100 FCFA 5000
Lundin South East Asia BV 27290262 Haag, Nederlanderna 18 000 100 EUR 1,00
Lundin Ventures BV 27290568 Haag, Nederlanderna 18 000 100 EUR 1,00
hﬁ;g;’lygﬁ;”am B/ (umeter 27266083 Haag, Nederlanderna 18000 100 EUR 1,00
hﬁzg?ﬁgi;‘“bmjia BY {under 27292990 Haag, Nederlanderna 18000 100 EUR 1,00
Lundin Malaysia BV 27306815 Haag, Nederlanderna 18 000 100 EUR 1,00
Lundin Netherlands Facilities BV~ 27324007 Haag, Nederldnderna 18 000 100 EUR 1,00
Lundin Petroleum SA 1731/1999 gi'\‘;re‘%e’ae”e”ve' 1000 100 CHF 100,00
Lundin Services BV 27260264 Haag, Nederlanderna 180 100 EUR 100,00
Lundin Ventures XVII BV 53732855 Haag, Nederldnderna 18 000 100 EUR 1,00
Lundin Holdings SA 442423448 Montmirail, Frankrike 1853700 100 EUR 10,00
- Lundin International SA 572199164 Montmirail, Frankrike 1721855 99.86 EUR 15,00
- Lundin Gascogne SNC 419619077 Montmirail, Frankrike 100 100 EUR 15245
Lundin Indonesia Holding BV 27290577 Haag, Nederldnderna 18 000 100 EUR 1,00
- Lundin Lematang BV 24262562 Haag, Nederldnderna 40 100 EUR 450,00
- Lundin Oil & Gas BV 24262561 Haag, Nederlanderna 40 100 EUR 450,00
— Lundin Sareba BV 24278356 Haag, Nederlanderna 40 100 EUR 450,00
- Lundin Rangkas BV 27314247 Haag, Nederlanderna 18 000 100 EUR 1,00
- Lundin Cakalang BV 27314288 Haag, Nederldnderna 18 000 100 EUR 1,00
— Lundin Baronang BV 27314235 Haag, Nederlanderna 18 000 100 EUR 1,00
- Lundin South Sokang BV 27324012 Haag, Nederlénderna 18 000 100 EUR 1,00
- Lundin Gurita BV 27296469 Haag, Nederlénderna 18 000 100 EUR 1,00
Lundin Russia BV 27290574 Haag, Nederlénderna 18 000 100 EUR 1,00
- Lundin Russia Services BV 27292018 Haag, Nederlénderna 18 000 100 EUR 1,00
— Lundin Russia Ltd. 656565-4 Vancouver, Kanada 55855414 100 CAD 1,00
- Culmore Holding Ltd 162316 Nicosia, Cypern 1002 100 CYP 1,00
- Lundin Lagansky BV 27292984 Haag, Nederldnderna 18 000 100 EUR 1,00
- Mintley Caspian Ltd 160901 Nicosia, Cypern 5000 70 CYP 1,00
- LLC PetroResurs 1047796031733 Moskva, Ryssland 1 100 RUR 10 000
- Lundin Komi BV 53732561 Haag, Nederldanderna 18 000 100 EUR 1,00

Under 2011 har de heldgda bolagen Lundin Netherlands Holding BV, Lundin Banyumas BV, Lundin Nigeria Ltd och LundinNeft LLC likviderats. Lundin Data Services BV saldes under 2011.

Lundin Energy AB, Lundin Vietnam BV och Lundin Cambodia BV var under likvidation per den 31 december 2011.



STYRELSENS FORSAKRAN

Styrelsen och koncernchef och VD i Lundin Petroleum AB har den 11 april 2012 godkant arsredovisningen for rdkenskapsdret som avslutades den
31 december 2011 for utfardande.

STYRELSENS FORSAKRAN

Styrelsen och koncernchef och VD férsakrar att moderbolagets drsredovisning har uppréttats i enlighet med god redovisningssed och
koncernredovisningen har upprattats i enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS sddana de antagits av EU och ger en réttvisande bild
av bolagets och koncernens finansiella stallning och resultat och ger en rattvisande oversikt 6ver utvecklingen av koncernens och moderbolagets
verksamhet, samt beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som foretaget och de bolag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm, 11 april 2012

Lundin Petroleum AB (publ) Org. Nr. 556610-8055

Sowes. (7 //A/&n%&@z

lan H. Lundin C. Ashley Heppenstall Lukas H. Lundin William A. Rand
Styrelseordférande Koncernchef och VD Styrelseledamot Styrelseledamot

M h - A@f%m Catin Aereunk

Magnus Unger Asbjorn Larsen Dambisa F. Moyo Kristin Feergvik
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot



REVISIONSBERATTELSE

e
pwec

Revisionsberittelse

Till Arsstimman i Lundin Petroleum AB (publ), org.nr 556610-8055

Rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen

Vi har reviderat &rsredovisningen och koncernredovisningen for
Lundin Petroleum AB (publ) for 8r 2011. Bolagets arsredovisning och
koncernredovisning ingér i den tryckta versionen av detta dokument
pd sidorna 64 - 102.

Styrelsens och verkstdllande direktdrens ansvar for
drsredovisningen och koncernredovisningen

Det ir styrelsen och verkstallande direktoren som har ansvaret for att
uppritta en &rsredovisning som ger en rittvisande bild enligt
4rsredovisningslagen och en koncernredovisning som ger en
rittvisande bild enligt internationella redovisningsstandarder IFRS,
sdsom de antagits av EU, och rsredovisningslagen, och for den
interna kontroll som styrelsen och verkstillande direktéren bedomer
ir nédvindig for att uppratta en arsredovisning och
koncernredovisning som inte innehéller vasentliga felaktigheter, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller p4 fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ir att uttala oss om arsredovisningen och
koncernredovisningen pa grundval av vér revision. Vi har utfort
revisionen enligt International Standards on Auditing och god
revisionssed i Sverige. Dessa standarder kraver att vi foljer
yrkesetiska krav samt planerar och utfor revisionen for att uppna
rimlig sikerhet att drsredovisningen och koncernredovisningen inte
innehaller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgérder inh&mta
revisionsbevis om belopp och annan information i rsredovisningen
och koncernredovisningen. Revisorn viljer vilka atgérder som ska
utforas, bland annat genom att beddma riskerna for visentliga
felaktigheter i &rsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig
dessa beror pd oegentligheter eller pé fel. Vid denna riskbedomning
beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som &r relevanta
for hur bolaget upprittar &rsredovisningen och
koncernredovisningen for att ge en rattvisande bild i syfte att
utforma granskningsatgarder som dr &ndamélsenliga med hénsyn till
omstindigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om
effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksa
en utvirdering av indamalsenligheten i de redovisningsprinciper
som har anvénts och av rimligheten i styrelsens och verkstallande
direktdrens uppskattningar i redovisningen, liksom en utvérdering av
den &vergripande presentationen i arsredovisningen och
koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat r tillrackliga och
indamalsenliga som grund for véra uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har &rsredovisningen upprittats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden
rittvisande bild av moderbolagets finansiella stallning per den 31
december 2011 och av dess finansiella resultat och kassafléden for
aret enligt arsredovisningslagen, och koncernredovisningen har
upprittats i enlighet med &rsredovisningslagen och ger en i alla
vasentliga avseenden réttvisande bild av koncernens finansiella
stallning per den 31 december 2011 och av dess resultat och
kassafléden enligt internationella redovisningsstandarder, sdsom de
antagits av EU, och rsredovisningslagen. Forvaltningsberéattelsen ar
forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga
delar.

Vi tillstyrker darfor att Arsstimman faststaller resultatrakningen och
balansrikningen f6r moderbolaget och koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Utdver var revision av &rsredovisningen och koncernredovisningen
har vi iven reviderat forslaget till dispositioner betraffande bolagets
vinst eller forlust samt styrelsens och verkstéllande direktorens
forvaltning for Lundin Petroleum AB (publ) for r 2011.

Styrelsens och verkstdllande direktdrens ansvar

Det ir styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust, och det &r styrelsen och
verkstillande direktéren som har ansvaret for forvaltningen enligt
aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

V&rt ansvar ir att med rimlig sikerhet uttala oss om forslaget till
dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust och om
forvaltningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen
enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat
styrelsens motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for detta
for att kunna bedéma om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver var
revision av &rsredovisningen och koncernredovisningen granskat
visentliga beslut, &tgdrder och férhillanden i bolaget for att kunna
bedéma om négon styrelseledamot eller verkstillande direktéren ar
ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om ndgon
styrelseledamot eller verkstillande direktéren pé annat sétt har
handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi inhdmtat &r tillrackliga och
#ndamaélsenliga som grund for véra uttalanden.

Uttalanden

Vi tillstyrker att Arsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledamoéter och
verkstillande direkt6ren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 11 april 2012

PricewaterhouseCoopers AB

.k,
Bo Isson
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor

Huvudansvarig revisor



FINANSIELL FEMARSOVERSIKT

Resultatrakning (sammanfattning) TUSD 2011 2010 2009 2008 2007

Kvarvarande verksamhet

Rorelsens intakter 1269515 798 599 571835 628 939 435 898
Produktionskostnader -193 104 -157 065 -155311 -198 269 -151 228
Avskrivningar -165138 -145316 -118128 -95 046 -83228
Prospekteringskostnader -140 027 -127 534 -134792 -110023 -29218
Nedskrivning - - -644 766 -78572 -
Bruttoresultat 771 246 368 684 -481 162 147 029 172224
Vinst vid forsaljning av tillgdngar - 66 126 4589 20481 -
Administrationskostnader och avskrivningar av évriga

materiella anldaggningstillgangar -67 022 -40 960 -27 619 -19 684 -24 595
Rorelseresultat 704 224 393 850 -504 192 147 826 147 629
Resultat fran finansiella investeringar 25433 -12 507 29 559 -110 121 24 644
Resultat fran andel i intressebolag - - -25504 4480 -
Resultat fore skatt 729 657 381343 -500 137 42185 172273
Skatt -574413 -251 865 -45 669 -40 824 -83015
Arets resultat fran kvarvarande verksamhet 155 244 129 478 -545 806 1361 89258
Avyttrad verksamhet

Arets resultat fran avyttrad verksamhet - 368 992 8737 59042 51828
Arets resultat 155244 498 470 -537 069 60403 141 086
Arets resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare: 160 137 511875 -411 268 93958 141 750
ﬁﬁiiarﬁégitat hanforligt till innehav utan bestdammande 4893 13405 125801 33555 664
ARETS RESULTAT 155244 498 470 -537 069 60403 141 086
Materiella anlaggningstillgangar 2345 354 2014242 2556 275 2704 556 2631890
Ovriga anlaggningstillgéngar 46 586 129 944 119093 259515 334685
Omsattningstillgangar 298 004 284 950 275290 272619 316 021
SUMMA TILLGANGAR 2689944 2429136 2950658 3236 690 3282596
Eget kapital hanforligt till aktiedgare 1000 882 920416 1141658 1462 442 1513340
Innehav utan bestammande inflytande 69 424 77 365 95 555 179793 209 893
Summa eget kapital 1070306 997 781 1237213 1642235 1723233
Avséttningar 987 306 769 687 897 622 779370 856 547
Langfristiga rantebarande skulder 228830 476 671 558327 555626 427 243
Kortfristiga skulder 402 815 184 997 257 496 259459 275573

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 2689 944 2429136 2950658 3236 690 3282596




NYCKELTAL

Finansiella nyckeltal har berdknats pa kvarvarande verksamhet.

Finansiell data (TUSD) 2011 2010 2009 2008 2007
1835

Rorelseresultat 1269515 798 599 628939 435898
EBITDA 1012063 603 450 392324 414794 260076
Arets resultat 155 244 129478 -545 806 1361 89 258
Operativt kassaflode 676 201 573380 384511 444 923 273389
Aktiedgarnas egna kapital per aktie 3,22 2,96 3,64 467 480
Operativt kassaflode per aktie 217 1,84 1,23 1,41 0,87
Kassaflode fran verksamheten per aktie 2,88 1,79 1,56 1,92 1,49
Resultat per aktie 0,51 0,46 -1,34 0,11 0,28
Resultat per aktie efter full utspadning 0,51 0,46 -1,34 0,11 0,28
EBITDA per aktie efter full utspadning 3,25 1,93 1,25 1,31 082
Utdelning per aktie - 2,30 - -

Borskurs vid periodens utgang (avser moderbolaget) 24,57 12,47 7,95 525 10,52
Antal utstallda aktier vid periodens slut 317910580 317910 580 317910580 317910 580 315550580
Antal aktier i cirkulation vid periodens slut 311027 942 311027 942 313420280 313420280 315550580
Vagt genomsnittligt antal aktier for perioden 311027 942 312096 990 313420280 315682 981 315020401
Végt genomsnittligt antal aktier for perioden, efter full

utspadning 311027 942 312096 990 313420280 315682 981 315409 915
Réntabilitet pa eget kapital 15 12 -38 - 5
Réntabilitet pa sysselsatt kapital 53 24 -28 9 8
Nettoskuldsattningsgrad 15 36 40 35 21
Soliditet 40 41 42 51 52
Andel riskbarande kapital 69 67 66 71 71
Réntetdckningsgrad 5919 1860 -3671 734 2456
Operativt kassaflode/rdntekostnader 5460 2742 2561 5069 4642
Direktavkastning - 18 - - -

DEFINITIONER AV NYCKELTAL
Aktiedgarnas egna kapital per aktie: Koncernens redovisade egna kapital hanforligt till aktiedgare dividerat med antalet aktier i cirkulation vid periodens slut.
Operativt kassaflode per aktie: Koncernens intakter minus produktionskostnader och aktuella skatter dividerat med vagt genomsnittligt antal aktier fér perioden.

Kassafléde fran verksamheten per aktie: Kassaflode fran verksamheten enligt koncernens kassaflodesanalys dividerat med vagt genomsnittligt antal aktier for
perioden.

Resultat per aktie: Koncernens vinst efter skatt hanforlig till moderbolagets aktiedgare dividerat med vagt genomsnittligt antal aktier for perioden.

Resultat per aktie efter full utspadning: Koncernens vinst efter skatt hanforlig till moderbolagets aktiedgare dividerat med vagt genomsnittligt antal aktier for perioden
efter full utspadning for utestdende teckningsoptioner.

EBITDA per aktie efter full utspadning: Koncernens EBITDA dividerat med véagt genomsnittligt antal aktier for aret efter full utspadning for utestaende teckningsoptioner,
EBITDA som anvénds i denna rapport definieras som rorelseresultat fore avskrivning av olje- och gastillgangar, prospekteringskostnader, nedskrivningar, avskrivningar av
andra tillgadngar och vinst vid forsaljning av tillgangar.

Borskurs vid periodens utgang: Borskursen i USD ar baserad pa borskursen i SEK omraknat till balansdagens kurs.

Vagt genomsnittligt antal aktier for perioden: Antal aktier vid periodens bérjan med tidsvagning for forandringar i antalet aktier efter full utspadning for utestaende
teckningsoptioner.

Réntabilitet pa eget kapital: Koncernens vinst efter skatt dividerat med koncernens genomsnittligt eget kapital.

Réntabilitet pa sysselsatt kapital: Koncernens resultat fore skatt plus rantekostnader plus/minus valutakursdifferenser pd finansiella 1an dividerat med genomsnittligt
sysselsatt kapital (genomsnittet av balansomslutningen minus icke-réntebarande skulder).

Nettoskuldsattningsgrad: Koncernens netto rantebarande skulder i forhallande till eget kapital hanforligt till aktiedgare.

Soliditet: Koncernens totalt eget kapital i forhallande till balansomslutningen.

Andel riskbarande kapital: Summan av totalt eget kapital och uppskjutna skatteskulder dividerat med balansomslutningen.

Réantetackningsgrad: Koncernens resultat efter finansnetto plus réntekostnader plus/minus valutakursdifferenser pé finansiella 13n dividerat med rantekostnader.
Operativt kassaflode/rantekostnader: Koncernens intakter minus produktionskostnader och aktuella skatter dividerat med arets rantekostnad.

Direktavkastning: Utdelning i forhallande till borskurs vid rékenskapsarets utgang.



OLJE- OCH GASRESERVER

Bevisade och sannolika Summa | Storbritannien Frankrike | Nederlénderna Tunisien Norge Indonesien Ryssland
oljereserver Mbbl Mbbl Mbbl Mbbl Mbbl Mbbl Mbbl Mbbl

1 januari 2010 221080 73745 21962 100 186 7975 16 888
Férandringar under aret
— forvarvy - - - - -
— forséljningar -80 175 -72 933 - - - - -7 242 -
— fordndringar 26 653 - 1509 25 625 23368 - 1126
— utvidgningar och

fyndigheter - - - - - - - -
— produktion -10477 -812 -1161 -2 -372 -6 076 -733 -1321
31 december 2010 157 081 - 22310 86 514 117 478 - 16 693
2011
Férandringar under aret
— forvarv 4037 - - - - 4037 - -
— forséljningar - - - - - - - -
— forandringar 19194 - 2253 -9 -117 16578 - 489
— utvidgningar och

fyndigheter 12934 - 1314 - 120 11500 - -
— produktion -10238 = -1119 = -267 -7713 = -1139
31 december 2011 183 008 - 24758 77 250 141880 - 16 043

Bevisade och sannolika Summa Storbritannien Nederlénderna Norge Indonesien
gasreserver MMscf! MMscf MMscf MMscf MMscf

1 januari 2010 208739 30607 19897 124163 34072
Férandringar under aret

— forvarv - - - - -
— forséljningar -32108 -30 607 -1 501
—férandringar 9582 - 5859 9459 -5736
— utvidgningar och fyndigheter - - - - -
— produktion -8 780 - -4 530 -3324 -926
31 december 2010 177 433 = 21226 130 298 25909
2011

Forandringar under aret

— forvarv - - - - -
— forsaljningar - - - - -
— forandringar -9 955 = 1141 -11182 86
- utvidgningar och fyndigheter 10230 - 3130 7100 -
— produktion -11479 - -4 350 -4 587 -2 542
31 december 2011 166 229 - 21148 121629 23453

' Bolaget har anvant sig en faktor p& 6 000 for att rakna om en scf till en boe.

Utav de totala bevisade och sannolika olje- och gasreserverna per den 31 december 2011 &r 37 Mbbl (33 Mbbl) hanforligt till innehavare utan bestammande
inflytande i andra dotterbolag i koncernen.

Reserverna per den 31 december 2011 har reviderats av Gaffney, Cline & Associates.
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INFORMATION TILL AKTIEAGARE

FINANSIELLA RAPPORTERINGSDATUM

Lundin Petroleum kommer att publicera foljande rapporter:
»9 maj 2012 Rapport for de forsta tre manaderna
(januari — mars 2012)

Arsstimma 2012

Rapport for de forsta sex manaderna
(januari - juni 2012)

Rapport for de forsta nio manaderna
(januari — september 2012)
Bokslutsrapport 2012

» 10 maj 2012
» 1 augusti 2012

» 31 oktober 2012

» februari 2013

Rapporterna  finns  tillgdngliga pa Lundin Petroleums hemsida,
www.lundin-petroleum.com direkt efter offentliggérandet och utges pa
svenska och engelska.

ARSSTAMMA

Arsstamman halls senast sex manader fran rakenskapsarets utgang.
Samtliga aktiedgare som &r registrerade i aktieboken och som anmalt
deltagande i tid har rétt att delta i stdmman och rosta for det totala
innehavet av aktier. Aktiedgare kan ocksd ndrvara genom ombud
och aktiedgaren skall i s& fall utfarda en skriftlig och daterad fullmakt.
Fullmaktsformuldr finns pa hemsidan www.lundin-petroleum.com.

Arsstimman i Lundin Petroleum hélls torsdagen den 10 maj 2012
kl. 13.00 i Vintertradgarden, Grand Hotel, Sédra Blasieholmshamnen 8 i
Stockholm.

Deltagande

For att fa ratt att deltaga vid arsstimman maste aktiedgare:

» dels vara inford i den av Euroclear Sweden AB forda aktieboken
fredagen den 4 maj 2012

» dels anmala sitt deltagande till Lundin Petroleum senast fredagen den
4maj 2012

Anmalan om deltagande kan ske:

» per post till adress: Lundin Petroleum AB, c/o Computershare AB,
Box 610, SE-182 16 Danderyd, Sverige

» per telefon: +46-8-518 01 554

» via e-mail: info@computershare.se

» via hemsidan www.lundin-petroleum.com

Vid anmaélan bor uppges namn, personnummer/organisationsnummer
samt registrerat aktieinnehav, adress och telefonnummer dagtid.

Aktiedgare som Iatit forvaltarregistrera sina aktier maste genom
forvaltarens forsorg tillfalligt Idta inregistrera aktierna i eget namn for att
fa ratt att delta i drsstdmman och utdva sin rostratt. Sadan registrering
maste vara verkstalld fredagen den 4 maj 2012.



bbl Fat (barrel). 1 fat = 159 liter CHF Schweiziska francs

bcf Miljarder kubik fot. 1 kubikfot = 0,028 m?3 EUR Euro

Bn Miljarder GBP Brittiska pund
boe Fat oljeekvivalenter \[6]¢ Norska kronor
boepd Fat oljeekvivalenter per dag RUR Ryska rubler
bopd Fat olja per dag SEK Svenska kronor
Bn boe Miljarder fat oljeekvivalenter usbD US dollar
Mbbl Tusen fat (latin: Mille) TCHF Tusen CHF
Mbo Tusen fat olja TSEK Tusen SEK
Mboe Tusen fat oljeekvivalenter TUSD Tusen USD
Mboepd Tusen fat oljeekvivalenter per dag MSEK Miljoner SEK
MMbo Miljoner fat olja MUSD Miljoner USD
MMboe Miljoner fat oljeekvivalenter

MMbpd Miljoner fat per dag
MMbopd  Miljoner fat olja per dag

Mcf Tusen kubikfot
Mcfpd Tusen kubikfot per dag
MMscf Miljoner standard kubikfot

MMscfd Miljoner standard kubikfot per dag
MMbtu Miljoner British thermal units

Denna information har offentliggjorts i enlighet med lagen om vérdepappersmarknaden (SFS 2007:528) och/eller lagen om handel med finansiella
instrument (SFS 1991:980).

Vissa uttalanden samt viss informationen i detta meddelande utgér “framatriktad information” (enligt tillamplig vardepapperslagstiftning). Sadana
uttalanden och information (tillsammans, “framatriktade uttalanden”) avser framtida handelser, inklusive bolagets framtida resultat, affarsutsikter och
affarsmojligheter. Framatriktade uttalanden inkluderar, men &r inte begransade till, uttalanden avseende uppskattningar av reserver och/eller resurser,
framtida produktionsnivaer, framtida investeringar och férdelningen av dessa pa prospekterings- och utbyggnadsaktiviteter, framtida borrningar samt
andra prospekterings- och utbyggnadsaktiviteter. Slutlig utvinning av reserver och resurser baseras pa prognoser om framtida resultat, uppskattningar av
kvantiteter som dnnu inte kan faststallas samt antaganden av foretagsledningen.

Samtliga uttalanden, férutom uttalanden avseende historiska fakta, kan vara framatriktade uttalanden. Uttalanden om bevisade och sannolika reserver
och resursestimat kan ocksa anses utgora framatriktade uttalanden och aterspeglar slutsatser som baseras pa vissa antaganden om att reserverna och
resurserna ar mojliga att utnyttja ekonomiskt. Samtliga uttalanden som uttrycker eller involverar diskussioner avseende forutsagelser, férvantningar,
overtygelser, planer, prognoser, mal, antaganden eller framtida handelser eller prestationer (ofta, men inte alltid, med ord eller fraser som “soka’, “antecipera’,
“planera’, “fortsatta’;, “uppskatta’, “férvanta’, “kan komma att’, “kommer att’, “projektera’; “forutse’, “potentiell’, “malsattning’, “avse’, “kan’, “skulle kunna’, “bor’,
“tror” och liknande uttryck) utgor inte uttalanden avseende historiska fakta och kan vara “framatriktade uttalanden”. Framatriktade uttalanden inbegriper
kénda och okénda risker, osdkerheter och andra faktorer som kan fororsaka att faktiska resultat och handelser skiljer sig vasentligt fran dem som foérutses
i sadana framatriktade uttalanden. Ingen garanti kan lamnas att dessa forvantningar och antaganden kommer att visa sig vara korrekta och sadana
framatriktade uttalanden bor inte forlitas pa. Dessa uttalanden &r géllande endast vid tidpunkten fér informationen och bolaget har inte for avsikt, och
atar sig inte, att uppdatera dessa framatriktade uttalanden, utéver vad som kravs enligt tillamplig lagstiftning. Dessa framatriktade uttalanden innefattar
risker och osékerheter som ror bland annat operativa risker (inklusive risker relaterade till prospektering och utbyggnad), produktionskostnader, tillgdng
till borrutrustning, tillit till nyckelpersoner, reservestimat, halsa, sakerhet och miljofragor, legala risker och forandringar i regelverk, konkurrens, geopolitiska
risker och finansiella risker. Dessa risker och osakerhetsfaktorer beskrivs mer i detalj under rubriken “Risker och riskhantering “ samt pa andra stéllen i
bolagets arsredovisning. Lasaren uppmarksammas pa att ovanstaende lista 6ver riskfaktorer inte ska uppfattas som uttémmande. Faktiska resultat kan skilja
sig vasentligt fran dem som uttrycks eller antyds i sddana framatriktade uttalanden. Framatriktade uttalanden &r uttryckligen féremal for forbehall enligt
detta varnande uttalande.

Om inte annat anges ar Lundin Petroleums reserv- och resursestimat per den 31 december 2011 och har foérberetts och reviderats i enlighet med National
Instrument 51-101 Standards of Disclosure for Oil and Gas Activities ("NI 51-101") och Canadian Oil and Gas Evaluation Handbook ("COGE Handbook”). Om
inte annat anges avser alla reservestimat i denna arsredovisning “"bevisade reserver” och “sannolika reserver” sammanlagt, tillsammans dven kallade “2P
reserver”. For ytterligare information avseende klassificeringen av reserver och resurser, se Reserver och resurser pa sidorna 28 till 30.

BOEs kan vara missledande, sarskilt om det anvands isolerat. Konverteringsforhallandet for en BOE om 6 Mcf : 1 bbl &r baserat pa en konverteringsmetod for
energilikvardighet som ar framst tillamplig vid brannaren och representerar inte ett likvardigt varde vid borrhuvudet.

Tryckt i Sverige 2012

Landsten Reklam - Sjuhdradsbygdens Tryckeri




Huvudkontor

Lundin Petroleum AB (publ)
Hovslagargatan 5

SE-111 48 Stockholm
Sverige

Telefon: +46-8-440 54 50
Telefax: +46-8-440 54 59
E-mail: info@lundin.ch

“Lundin__

www.lundin-petroleurm.com
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