Vedlegg 8

Til generalforsamlingen i Aker Exploration ASA

RAPPORT OM FUSJONEN AV
DET NORSKE OLJESELSKAFP ASA
MED

AKER EXPLORATION ASA

1. Innledning

I fusjonsplan datert 16. september 2009 er Det norske oljeselskap ASA (overdragende selskap)
foreslatt fusjonert med Aker Exploration ASA (overtakende selskap).

Fusjonen innebarer en integrasjon av Det norske oljeselskap ASA og Aker Exploration ASA. Ved
fusjonen vil aksjongerene i Det norske oljeselskap ASA fa byttet om sine aksjer 1 dette selskapet med
aksjer i Aker Exploration ASA.

Overensstemmende med allmennaksjeloven § 13-9 avgir styret i Aker Exploration ASA med dette en
rapport om fusjonen med forklaring og begrunnelse for fusjonen, vederlaget til aksjonmrene samt
betydningen fusjonen kan fi for de ansatte i selskapet.

2. Lovregulering av fusjonen

Fusjonen reguleres av allmennaksjeloven kapittel 13,

3. Fusjonens bakgrunn og begrunnelse

Fusjonen med Det norske oljeselskap ASA og Aker Exploration ASA forener de to selskapenes
ambisjon om & etablere et storre og sterkere oljeselskap pd norsk sokkel. Fusjonen underbygger
strategien om et uavhengig, norskeid selskap konsentrert om & ta ut mest mulig av
petroleumsressursene pa norsk sokkel.

Det sammensldtte selskapet vil veere operator for 32 lisenser, og vil i alt veere med i over 70 lisenser,
Dette gir gode muligheter til & velge de beste prospektene og til & optimalisere portefoljen,

Det fusjonerte selskapet vil vaere godt posisjonert for videre vekst, bide organisk og med en offensiv
holdning til en fortsatt omstrukturering i bransjen, for derigjennom 4 skape sterre verdier for
samfunnet og aksjonerene.

Det fusjonerte selskapet vil ha et betydelig ressursgrunnlag og vil arbeide malbevisst med uthygginger
av funn som kan gi selskapet en oljeproduksjon pd 15 - 20 000 fat per dag innen fem &r. Derfor vil
arbeidet med infrastrukturner leting fortsette med full styrke i parallell med en mer offensive
leteaktivitet i de mindre utforskede deler av norsk sokkel,

Selskapet vil samtidig satse mdlrettet pd nordomridene, inkludert Barentshavet. Det fusjonerte
selskapet vil viderefore sine sterke letemiljeer og -organisasjoner. Aker Exploration ASA's heleide
datterselskap Aker Exploration AS opprettholdes som eget selskap slik at dette selskapets
leteorganisasjon i hovedsak videreferes med ‘tactical frontier’ som sitt satsningsomride. Etter



fusjonen vil sdledes det fusjonerte konsernets virksomhet ligge i respektive morselskapet (Det norske
oljeselskap ASA — tidligere Aker Exploration ASA) som videreferer Det norske oljeselskap ASA’s
virksomhet og datterselskapet Aker Exploration AS.

Det fusjonerte selskapet vil etter fusjonen ha betydelig finansiell kapasitet. Selskapets sterrelse kan i
seg selv vare avgjorende for finansieringsevnen i ulike markeder. Aker ASA, som blir selskapets
storsie aksjoner, er et eiermilje med betydelig industriell og finansiell kompetanse som kan vare av
vesentlig betydning for selskapets evne til 4 delta i framtidige feltutbygginger. DNO International
ASA blir selskapets nest storste aksjonar og vil med sin kompetanse inne leting og utvinning bidra til
selskapets videre vekst.

Det fusjonerte selskapet skal viderefores under Det norskes navn og profil. Forretningskontoret vil
fortsatt vaere i Trondheim. Hovedkontorfunksjoner blir fortsatt delt mellom Oslo og Trondheim.
Selskapet skal ogsa viderefore sin tilstedeveaerelse i Harstad og Stavanger.

4. Nzmrmere redegjorelse/forklaring av fusjonen

Styrene i selskapene har utarbeidet en felles fusjonsplan for fusjonen. Fusjonsbeslutningen vil bli
truffet av generalforsamlingen i de respektive selskaper med 2/3 flertall som for vedtektsendring.

Ved fusjonen vil Aker Exploration ASA overta Det norske oljeselskap ASAs eiendeler, rettigheter og
forpliktelser som helhet, mot at aksjonzrene i Det norske oljeselskap ASA fir som vederlag aksjer i
Aker Exploration ASA og - sd langt det ikke lar seg gjore 4 tildele hele aksjer ved fusjonen — et
mindre kontantvederlag.

Vederlagsaksjene i Aker Exploration ASA utstedes gjennom en kapitalforhovelse i selskapet, hvor de
netto eiendeler mv. som overfores fra Det norske oljeselskap ASA ved fusjonen benyttes som
innskudd. Aksjene i Aker Exploration ASA tegnes ved at generalforsamlingen i Aker Exploration
ASA godkjenner fusjonsplanen.

Ansatte og tillitsvalgte skal ha informasjon og gjeres kjent med fusjonsplanen med vedlegg og styrets
rapport om fusjonen.

Ved ikrafitredelse vil blant annet folgende virkninger inntre:

- Aker Exploration ASA endrer navn til Det norske oljeselskap ASA og vedtektene endres i
henhold til angitt forslag;

- Samtlige av Det norske oljeselskap ASAs eiendeler, rettigheter og forpliktelser vil vare
overfort til Aker Exploration ASA;

- Detvil dannes et nytt styre og ny valgkomité for det nye selskapet; og

- Aksjekapitalen i Aker Exploration ASA er forheyet og aksjene i Det norske oljeselskap
ASA er byttet om med aksjer i Aker Exploration ASA.

5. Rettslige, skonomiske og andre konsekvenser for selskapet

Fusjonen skal gjennomfores i henhold til reglene i allmennaksjeloven kapittel 13 om fusjon. Fusjonen
skal videre gjennomferes i henhold til reglene om skattefri fusjon i skatteloven kapittel 11. Fusjonen
vil sdledes ikke utlese noen direkte skattekonsekvenser for verken Det norske oljeselskap ASA eller
Aker Exploration ASA.



Eksisterende juridisk enhet Det norske oljeselskap ASA (org. nr. 987 904 275) vil bli opplest og slettet
i forbindelse med fusjonen. Selskapets virksomhet vil i sin helhet bli overfort til og viderefort av Aker
Exploration ASA (under selskapets nye navn Det norske oljeselskap ASA).

Fusjonen innebzrer ingen endringer i de rettigheter og forpliktelser som per i dag ligger i Aker
Exploration ASA,

Det fusjonerte selskapet vil ha leieavtaler for til sammen to borerigger, henholdsvis “Aker Barents” og
Songa Delta, og disse riggkontraktene vil lepe frem til sommeren 2012, Det er pa dette stadium ikke
inngitt avtaler som sikrer beskjeftigelse av riggene for hele leieperioden, men med det betydelige
antall lisenser som det fusjonerte selskapet vil besitte innebgerer leieavtalene at selskapene vil kunne
tilby riggene til bruk i leteboring i disse lisensene slik at det sikres riggkapasitet for det fusjonerte
selskapets ambisiose leteprogram,

Riggmarkedet er imidlertid volatilt og siledes hefter det risiko knyttet til om det vil bli etablert avtaler
om bruk av riggene i tilstrekkelig omfang og til priser som innebarer at det oppnis dekning for alle
kostnader ved innleie av riggene.

Finansieringen av virksomheten i selskapet er basert pi en forutsetning om at selskapet vil oppni
skatterefusjon for sine leteutgifter herunder riggkostnader. | den utstrekning utnyttelsen av riggene
skjer pd en mite eller til vilkir som innebarer at utgiftene ikke kvalifiserer som letekostnader, vil
alternativ finansiering eventuelt mitte etableres.

6. Rettslige, skonomiske og andre konsekvenser for aksjonzrene

Fusjonen innebarer at aksjonzrene i Det norske oljeselskap ASA — si langt det gir opp med hele
aksjer — bytter sine aksjer i Det norske oljeselskap ASA med aksjer i Aker Exploration ASA. Det vil
bli ytet kontant kompensasjon sé langt det ikke lar seg gjere A utstede hele vederlagsaksjer ved
fusjonen.

Aksjene i Aker Exploration ASA er per i dag notert pd Oslo Axess, men vil anmodes notert pa Oslo
Baors i forbindelse med fusjonen. Det er en forutsetning for fusjonens gjennomfering at dette skjer.
Som folge av bytteforholdet ved fusjonen vil den enkelte aksjon@renes eierandel i det fusjonerte
selskapet bli betydelig lavere enn i Aker Exploration ASA. Det vises for ovrig til punkt 7 nedenfor ndr
det gjelder vederlaget til aksjonzrene.

Som nevnt vil fusjonen bli gjennomfort i henhold til reglene om skattefri fusjon i skatteloven kapittel
11. Fusjonen vil séledes ikke utlese noen direkte skattekonsekvenser for aksjonarene. Det begrensede
kontantvederlaget som vil bli ytet ved fusjonen — som folge av at aksjonaerene i Det norske oljeselskap
ASA ved fusjonen kun skal motta hele aksjer — vil vaere skattepliktiz som realisasjon for disse
aksjonzerene.

7. Vederlaget til aksjonzrene

Ved fusjonen vil aksjonmrene i Det norske oljeselskap ASA per tidspunktet for fusjonens
giennomfering motta vederlag i form av aksjer i Aker Exploration ASA.

Som fusjonsvederlag mottar aksjonzrene i Det norske oljeselskap ASA aksjer i Aker Exploration
ASA basert pa et bytteforhold pa 82:18 mellom selskapene i faver av Det norske oljeselskap ASA,
altsa slik at dette tilsvarer eierforholdet mellom Det norske oljeselskap ASAs og Aker Exploration
ASAs aksjonzrer etter fusjonen.

Fastsettelsen av bytteforholdet er basert pa en vurdering av verdien av egenkapitalen i Det norske
oljeselskap ASA og Aker Exploration ASA forut for inngdelse av integrasjonsavtalen 24, august 2009,



Rystad Energy AS ble av selskapene i felleskap utnevnt for & gjennomfere en uavhengig
verdivurdering av lisensportefeljene i Det norske oljeselskap ASA og Aker Exploration ASA.
Selskapenes finansielle ridgivere, RS Platou Markets AS og Carnegie, har i tillegg gjennomfert en
verdivurdering av de to selskapenes eiendeler og forpliktelser.

Den uavhengige verdivurderingen som ble utarbeidet av Rystad Energy AS er i sin helhet basert pa
data fra de to selskapene og operatordata for lisensene. Rystad Energy AS har utelukkende vurdert
verdien av selskapenes lisensportefoljer, men kombinert med RS Platou Market AS og Camegie sin
vurdering av balanseposter i de to selskapene samt historiske aksjekurser kommer man frem til et
bytteforhold som impliserer at aksjene i Aker Exploration skal utgjere 18% av det fusjonerte
selskapet.

Styret i Aker Exploration ASA har etter en samlet vurdering av det tilgjengelige grunnlaget for
verdsettelsen av egenkapitalen i de to selskapene kommet til at et bytteforhold som tilsier en
eierfordeling i det fusjonerte selskapet pid 82:18 i faver av Det norske oljeselskap ASA pi en
tilfredsstillende mate reflekterer de underliggende egenkapitalverdiene i Aker Exploration ASA.

Aksjonaerene i Det norske oljeselskap ASA skal etter dette motta 1,403328 (avrundet) aksjer i Aker
Exploration ASA for hver aksje de eier i Det norske oljeselskap ASA. Samtlige vederlagsaksjer
utstedes ved en emisjon i Aker Exploration ASA. Brekdeler av aksjer tildeles ikke. For hver aksjonzr
foretas en avrunding nedad til nermeste hele aksjer. Overskytende aksjer selges for de berettigedes
regning og risiko med en forholdsmessig fordeling av netto salgsproveny blant de aksjonzrer som far
antallet vederlagsaksjer avrundet. Salget skal foretas av det fusjonerte selskapet, eventuelt gjennom et
verdipapirforetak eller liknende, s4 raskt som mulig etter gjennomfering av fusjonen. Skattemessig
anses slik kontantutbetaling som realisasjon.

8. Fusjonens betydning for selskapets ansatte

Det er gjennomfort droftelser med tillitsvalgte og avholdt informasjonsmeter med ansatte i Aker
Exploration ASA.

De ansatte vil fi anledning til 4 uteve sine rettigheter til uttalelse om fusjonen og integrasjonen i
samsvar med allmennaksjeloven og arbeidsmiljelovens bestemmelser.

Samtlige ansatte i Det norske oljeselskap ASA vil, med mindre de reserverer seg mot det, fi viderefort
deres ansettelsesforhold i Aker Exploration ASA pd uendrede vilkér.

Overforing av ansatte til Aker Exploration ASA folger reglene om virksomhetsoverdragelse i
arbeidsmiljoloven kapittel 16. De ansatte vil i denne forbindelse bli orientert om sin reservasjons- og
fortrinnsrett setter loven og fristen for & utove slike rettigheter,

Pensjonsrettigheter videreferes uendret i Aker Exploration ASA.

Det er ikke planlagt omstillings- eller nedbemanningstiltak utover organisatoriske endringer pa
lederniva som falge av fusjonen.

Det er heller ikke lagt opp til endringer som medforer noen geografisk relokalisering av
arbeidsplasser.

Sd snart som mulig etter gjennomfaring av fusjonen velges to styremedlemmer samt eventuelle
varamedlemmer av og blant de ansatte.
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