Hudson Bay Resources AS

Styrets arsberetning 2014

Selskapets virksomhet bestar av 4 lete etter, utvikle og drive edelsten-, mineral- og
metallforekomster med tilknyttede aktiviteter. Virksomheten kan uteves direkte, eller ved
eierskap i andre selskap. Selskapets forretningskontor er i Oslo kommune.

Det bekreftes at forutsetningen om fortsatt drift er lagt til grunn ved utarbeidelsen av
arsregnskapet. Styret mener at arsregnskapet gir et rettvisende bilde av Hudson Bay
Resources AS sine eiendeler og gjeld, finansielle stilling og resultat.

Selskapets egenkapital er tapt. Styret er likevel av den oppfatning at fortsatt drift er forsvarlig
som folge av at selskapets forpliktelser i all hovedsak er overfor aksjonzrene. Intensjonen er
at disse, om nodvendig vil styrke egenkapitalen i selskapet ved & gjennomfore
gjeldskonvertering. I tillegg har selskapet etter arets slutt vedtatt en kapitalutvidelse som antas
4 gi tilstrekkelig kapital til & dekke pélopte gjeldsforpliktelser i tillegg til & dekke en ny
satsning i Ghana.

2014 har vert et utfordrende ar for selskapet, der mye av tiden har gatt med til & héndtere den
nye selskapsstrukturen etter at Venn Mining ble en del av selskapet — som da het African
Gold Exploration — og fokus ble rettet mot & komme i gang med alluvial gullproduksjon og
temmerproduksjon i Liberia. Bakgrunnen for at styret prioriterte Venn Minings muligheter i
Liberia var at dette ble vurdert som den beste muligheten for — innen rimelig tid — & skaffe seg
lopende driftskapital, og pd den méaten unnga & méatte hente inn ny kapital fra gamle og nye
aksjongrer.

Denne planen fikk imidlertid en bré slutt da det brot ut Ebola i Afrika der Liberia var det
hardest rammede landet, noe som medferte full stans i all virksombhet i landet. Som en
konsekvens av dette vurderte styret om man faktisk kunne vere best tjent med full
nedleggelse og avvikling av selskapet, da man ikke hadde penger og mulighetene for &
komme i gang med drift pa nytt var meget usikre. Styret ble da kontaktet av en gruppering
med de storste aksjonzrene i selskapet med utspring i det gamle Hudson Bay Resources som
presenterte et forslag om tilbakesalg av Venn Mining og ny satsing med utgangspunkt i
gullisensen i Ghana. En kort presentasjon av bakgrunn, hendelser og resultat av denne
prosessen er beskrevet i det folgende.

Bakgrunnen for «fusjonen» med Pedra Mining AS bygger pé en avtale av hosten 2013 hvor
man besluttet at Hudson Bay Resources AS skulle kjope opp alle «assets» i det Pedra Mining-
eide selskapet Venn Mining AS. Avtalt pris for dette kjopet var kr 4,25 millioner.

Da AGE opplevde problemer med & skaffe tilstrekkelig kapital til & gjere opp for det avtalte

kjopet, ble det isteden fremforhandlet avtale om at kravet Pedra Mining AS hadde mot AGE
skulle konverteres i nyutstedte aksjer i AGE (totalt 85 000 000 aksjer til palydende kr 0,05) -
som oppgjer for det skyldige belapet.



Videre var det avtalt at Pedra Mining sitt personell skulle overta den daglige driften av
Hudson Bay Resources AS og at de gamle nokkelpersonene skulle trekke seg ut av driften.

Samarbeidet bygget pa at Venn Mining AS har betydelige konsesjoner og verdier i Liberia
(over 800 km2) som bade er svaert interessante mht. gullutvinning men ogsa for tommerdrift.

Mht. temmerdrift var det allerede pa tidspunktet for transaksjonen av Venn Mining inngétt en
avtale med et internasjonalt tommerselskap som ville betale god royalty pr. m2 utvunnet
tommer — og saledes ville det fusjonerte og «nye» Hudson Bay Resources i umiddelbar
«cash flow». Dette var penger som igjen skulle brukes til gullprospekteringsaktiviteter og da
til videreutvikling av Hudson Bay Resources store konsesjon i Ghana.

Transaksjonen ble gjennomfort og det nye styret tiltradte i HUBR sammen med styreformann
Wilhelm Myhrer som ogsa fungerte som daglig leder inntil selskapet pa et senere tidspunkt
inngikk en management avtale med Hakan Olsson om & foresta selskapets daglige ledelse.
Hékan Olsson har fortsatt denne funksjonen i selskapet pa innleid timebasis.

Straks etter at fusjonen var gjennomfert og selskapet skulle igangsette sine nye planer, dukket
det imidlertid oppe en katastrofal nyhet: Ebola-utbrudd i Liberia!

Styret og sentrale aksjoneerer trodde (og hapet) forst dette var et isolert problem av kortsiktig
karakter — og planla optimistisk for feltaktiviteter i 2014 — men det viste seg jo raskt utover
varen at dette skulle bli en av de storste Pandemi-katastrofer i moderne historie!

Som en folge av dette stoppet all aktivitet opp da selskapets representanter ikke engang fikk
fysisk lov til & besgke Liberias hovedstad og stedligerepresentanter. En nodvendig
konsekvens av dette ble derfor at all planlagt aktivitet i Liberia ble lagt «p4 is» i pavente av
utviklingen.

Tommerselskapet stoppet ogsa opp sin virksomhet og evakuerte ut alt sitt personell — og
saledes ble det heller ingen lopende kapitaltilgang for Hudson Bay Resources fra den
virksomheten.

Det viste seg at Ebola-utbruddet ble av si stor karakter at selskapet derfor sé seg tvunget til &
avholde en ekstraordinar generalforsamling hosten 2014 for & diskutere veien videre for
selskapet.

Budskapet fra det nye styret i dette motet var sveaert dramatisk:

Selskapets kasse var helt tom og ingen nye driftsmidler var i sikte. Alle inntektsmuligheter og
assets 1 Liberia var tapt for overskuelig fremtid — ja endog ville alt over tid tapes helt pga.
arbeidsplikt som ikke ble oppfulgt — og selskapets styre vurderte derfor & melde oppbud for
hele Hudson Bay Resources AS.

Sentrale aksjonarer med bakgrunn i “gamle” Hudson Bay Resources AS syntes imidlertid
dette var en overdrevet dramatisk handling — tatt i betraktning at det ikke var Ebola i Ghana
og at den eksisterende konsesjonen der ble ansett meget verdifull. Det ble saledes vurdert at
«gamle» Hudson Bay Resources AS var i sin skjenneste orden.

Pa bakgrunn av dette ble det tatt et initiativ fra enkelte sentrale hovedaksjonzerer om 4 fa «tatt
tilbake» Hudson Bay Resources AS (som pé dette tidspunkt hadde byttet navn til



«AfricanGold Exploration AS») og ga tilbake til opprinnelig strategi om & satse pa videre
utvikling av gullisensen 1 Ghana.

Dette initiativet ble godt mottatt av Venn Minings selger — Pedra Mining AS -, og den 5.12
2014 ble det signert en avtale som i korte trekk gikk ut pa felgende:

1. Alle assets i Liberia — som pr. dato var a anse som verdilose — overfores tilbake til
Pedra Mining AS.

2. Navnet «African Gold Exploration» med logo — overfores tilbake til Pedra Mining AS.

3. Alle aksjer i Hudson Bay Resources AS som Pedra Mining besitter fra det tidligere
oppgjeret for salgetav Venn Mining AS overfores tilbake til Hudson Bay Resources
AS.

4. Hudson Bay Resources AS ved dets nye styre rydder opp i gammelt utestdende og
lopende fordringer og fritar selger for alle gjenvarende forpliktelser mv knyttet til
driften frem til tilbakeferingstidspunktet.

5. Transaksjonsprisen ble fastsatt til total kroner 1, da det var enighet om at alle verdier i
Liberia pa dette tidspunktet er & anse som tapt pga. Ebola pandemien i Liberia.

Som en konsekvens av denne transaksjonen ble saledes Hudson Bay Resources AS tilbakestilt
til detselskapet det opprinnelige var for fusjonen og na med det for oye a sette all fokus inn pa
a videreutvikle den store konsesjonen i Ghana.

Etter at transaksjonen ble gjennomfert i desember 2014 har styret i selskapet jobbet aktivt for
a finne en mulig ny samarbeidspartner for & kunne opprettholde lisensen i Ghana og
videreutvikle denne gjennom videre provetaking og fastsetting av troverdige ressursanslag for
gullgehalten pa lisensen.

Pa varen 2015 lykkes det & fa inn en meget interessant samarbeidspartner — Courmack
Exploration AB — og avtale om et felles eierskap av lisensen i Ghana som er eid lokalt i landet
av Afro Scandic Ltd. har blitt inngatt. Det er avtalt at Hudson Bay Resources AS skal eie
49,9% og Courmack Exploration AB 50,1% av aksjene i Afro Scandic Ltd. Videre er det
avtalt at hvert av de to selskapene skal bidra med nedvendig kapital til driften i henhold til
eierandel, mens Courmack Exploration AB — som har lang erfaring med operativ gulldrift -
skal foresta den daglige driften i Ghana.

Selskapet har ikke hatt ansatte i 2014. Selskapets styre har 3 medlemmer. Alle er menn.

Selskapets har ingen virksomhet som forurenser det ytre miljo pa det navaerende tidspunkt da
selskapets aktiviteter har bestatt av forundersokelser og utvikling av lete og
produksjonsplaner. Nar selskapet kommer i en situasjon hvor virksomheten forandres og gér
over i en fase med aktiv gruvedrift sa vil selskapet jobbe aktivt med & folge alle nasjonale og
internasjonale miljostandarder og -normer.
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