Delarsrapport

1 januari — 31 mars 2011

SAMMANFATTNING

Koncernens intakter uppgick under forsta kvartalet till 583,2 (410,2) MSEK.
EBITDA for kvartalet var 358,8 (207,5) MSEK.
Resultat fore skatt i forsta kvartalet uppgick till 143,3 (-88,5) MSEK.

Resultat per aktie fore och efter utspadning uppgick till 0,08 (-0,27) SEK.

Ett femarigt obligationslan utan sakerhet om 900 MNOK med likviddatum i april
emitterades for att refinansiera obligationslanen med forfall i juni 2011 och mars
2012.

Efter slutford refinansiering i april uppgick likvida medel till 500,4 MSEK.

B Borriggen installerades pa Didon North i bérjan av maj och borrning av
produktionsbrunnen paborjas inom kort.

FINANSIELLA NYCKELTAL

Kv 12011 Kv 12010 jan-dec 2010
Rérelsens intékter (MSEK) 583,2 410,2 2226,7
EBITDA (MSEK) 358,8 207,5 12757
EBITDA marginal (procent) 61,5% 50,6% 57,3%
Rorelseresultat (MSEK) 139,9 14,4 490,4
Rdrelsemarginal (procent) 24,0% 3,5% 22,0%
Resultat fore skatt (MSEK) 143,3 -88,5 179,3
Resultat per aktie efter utspadning (SEK) 0,08 -0,27 -0,61

PA RESOURCES
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VD-KOMMENTAR

Utbyggnadsprojekten i Véastafrika och Nordafrika fortséatter
folja plan och investeringsbudget. Enligt nuvarande tidsplan
adderas ytterligare produktion fran Didon North under andra
halvaret 2011 foljt av Asengfaltet under forsta kvartalet
2012.

PA Resources beroende av ett fatal producerande
brunnar var tydligt under forsta kvartalet och aterspeglas i
de lagre produktionssiffrorna jamfort med fjarde kvartalet
2010. Azuritefaltet paverkades av pagaende borrningar och
fardigstéllandet av den sista vatteninjektorn samt produk-
tionsbrunnen. Faltets produktion blir fortsatt reducerad i
april och maj da den sista produktionsbrunnen fardigstalls.

Produktionen pa Didonfaltet i Tunisien ligger ater pa
normal niva efter ett tillfalligt avbrott i mars. | landet pagar
forberedelser infor de planerade allmanna valen i juli. Den
politiska situationen paverkar all verksamhet i landet med
exempelvis logistikstérningar och fackliga aktioner. PA
Resources verksamhet har hittills inte paverkats i ndgon
storre utstrackning men det kan inte uteslutas att sa sker.

Resultat- och kassaflédesméssigt gynnades PA
Resources av ett fortsatt hogt oljepris trots den lagre
produktionsnivan.

De nya skattevillkoren for Azuriteféltet galler retroaktivt och
regleras genom att PA Resources erhaller en storre netto-
andel olja vid kommande liftings under andra halvaret 2011,
med forstarkt kassafldde som resultat.

Oljepriset har under kvartalet stigit fran 95 till 117 USD
for att darefter stiga ytterligare. Sa lange den politiska
oséakerheten kvarstar i Nordafrika och Mellanostern bedoms
utsikterna for en storre nedgang i oljepriset mindre sannolik.
Skulle oron avta och oljepriset falla tillbaka till en niva kring
90 USD ger aven denna niva PA Resources ett fortsatt bra
kassaflode.

| mars emitterade PA Resources ett nytt femarigt
obligationslan utan sakerhet om 900 MNOK vilket innebar
att samtliga obligationslan med forfall de narmaste tva aren
ar refinansierade.

Under andra kvartalet inleds de viktiga borrningarna av
tva prospekt pa var danska licens 12/06 som tillsammans
med resultatet frAn de seismiska analyserna av var gron-
landska licens beraknas vara fardiga under sommaren.

Var forhoppning &r att dessa aktiviteter kan bidra till att
tydliggora de varden som finns i var tillgangsportfol;.

Bo Askvik, VD och koncernchef, PA Resources AB

VIKTIGA HANDELSER UNDER KVARTALET

m Ny licens offshore Tyskland tilldelades som direkt
gransar till koncernens danska licens 12/06.

B Utbyggnadsplanen for Alenfaltet, offshore
Ekvatorialguinea, godkandes.

m Forbattrade skattevillkor for produktionsdelningsavtalet
for Azuriteféltet och MPS licensen i Republiken Kongo
godkandes formellt.

= Obligationslan med forfall i juni 2011 refinansierades
genom nytt femarigt icke sakerstallt obligationslan om
900 MNOK med likviddatum i april.

PA RESOURCES | KORTHET

Affarsidé

PA Resources afférsidé ar att forvarva, utveckla, utvinna
och avyttra olje- och gasreserver samt bedriva prospek-
tering for att hitta nya reserver. Produktionen av olja
generar ett viktigt kassaflode som mojliggor de inves-
teringar som krévs for att 6ka koncernens reserver och
darigenom vardet till aktiedgarna. PA Resources geo-
grafiska fokus &r forlagt till tre regioner: Nordafrika, Vast-
afrika och Nordsjon.

PROSPEKTERING UTBYGGNAD

VARDESKAPANDE

Vardeskapande affarsmodell

PA Resources bedriver prospekteringsaktiviteter for att 6ka
mangden olje- och gasresurser. Varde skapas ocksa
genom att forflytta resurserna till reserver genom att effek-
tivt bygga ut tillgdngarna till produktionsfas. Prioriterade
investeringar finansieras genom kassaflode fran produk-
tionen i kombination med extern kapitalanskaffning samt
intakter fran en aktiv forvaltning av tillgdngsportfoljen.
Malsattningen &r en balanserad verksamhet och tillgangs-
portfélj som genererar en langsiktig produktion och varde-
tillvéxt.

Strategiskt fokus

Under fem ar (2010-2014) fokuserar PA Resources framst
pa att generera ett 6kat varde ur befintliga tillgangar. Fler
tillgangar ska stegvis byggas ut till produktionsfas for att
bolaget ska kunna na en langsiktigt 6kad produktion. Malet
ar aven att ka mangden reserver och resurser genom
selektiv prospektering. Investeringarna bygger pé en
forstarkt kapitalstruktur.
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OVERSIKT AV VERKSAMHETEN

Produktion och forséljning
PA Resources totala oljeproduktion uppgick till 873 400
(886 000) fat olja under forsta kvartalet. Den genomsnittliga
produktionen uppgick till 9 700 (10 200) fat per dag. Azurite-
faltet i Republiken Kongo producerade 6 200 (5 750) fat per
dag och de sex oljefalten i Tunisien 3 500 (4 450) fat per
dag. Produktionen baseras pa licensandel (Working
interest), vilket &r PA Resources andel av den totala
bruttoproduktionen fére reduceringar for royalty och andra
skatter.

Tills vidare publicerar PA Resources manatliga
produktionsrapporter for att Idpande redovisa den faktiska
produktionen.

PA Resources genomsnittliga produktion 2009-2011
(fat per dag)
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Totalt saldes 702 000 (739 000) fat olja, exklusive royalty,
till ett slutligt faststallt snittpris for kvartalet pa 97 (71) USD
per fat. Lager av olja inklusive royalty och 6vriga skatter
Okade under perioden med 38 324 fat och uppgick vid
periodens slut till 300 480 fat.

Totalt oljelager per balansdagen marknadsvarderas och
redovisas som om lagret &r salt. Férsaljningen varierar
mellan kvartalen och beror pa nar ett lager fyllts upp och
kunden hamtar éverenskommen volym.

PA Resources genomsnittliga férsaljningspris
per kvartal, 2008-2011 (USD/fat)
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Borrprogram 2011/2012

Borrprogrammet for 2011/2012 omfattar upp till sex
prospekteringsbrunnar, en varderingsbrunn samt tva
produktionsbrunnar. PA Resources uppskattar att dessa
brunnar totalt kan innehalla oljeresurser uppgaende till cirka
253 miljoner fat oljeekvivalenter, varav cirka 107 miljoner fat
netto till PA Resources.

Prospekteringsborrning pagar alltjamt pa Jelma-licensen
i Tunisien. Under andra kvartalet kommer borrningen av tva
prospekteringsbrunnar paborjas pa den danska licensen
12/06 och produktionsbrunnen pa Didon North i Tunisien
ska borras. Den sista produktionsbrunnen pa Azuritefaltet i
Kongo borras ocksa under andra kvartalet och darefter ar
faltet fardigutbyggt.

Licens Féalt/Prospekt Tidpunkt Brunn/Antal

Tunisien

Jelma Sidi M’barek /Jbil Pagdende  Prospektering/2

Zarat Didon North Q2 2011 Produktion/1

Zarat Elyssa 2012  Vardering/1l

Rep. Kongo

Azurite Q22011 Produktion/1

MPS Q12012  Prospektering/1

Marine XIV Q4 2011 Prospektering/1

Danmark

Block 12/06 Lille John Q2/3,2011  Prospektering/2
Broder Tuck

Borrprogrammet revideras Iépande utifran investeringsbudget och prioriterade
ataganden.



Storbritannien -

~

Dannﬁark

M Produktion ' Prospektering ' Utbyggnad ‘
\ 3

Region Nordsjon

Koncession/licens Partners
Storbritannien ‘ .
1 P1342 PA Resources (100%) =
2 P1529 PA Resources (32%) Venture North Sea Gas Limited (60%),Spyker Energy (8%) -
3 Block 22/18c PA Resources (33,34%) Valiant Exploration Limited (33,33%), v

First Oil Expro Limited (33,33%)

- Danmark

4 Block 9/06 (Gita) Maersk Olie og Gas (31,2%) PA Resources (26,8%), Danish North Sea Fund (20%),
Noreco (12%), Danoil (10 %)

5 Block 9/95 (Maja)  Maersk Olie og Gas (31,2%) PA Resources (26,8%), DONG (20%), Noreco (12%), -
Danoil (10%)
6 Block 12/06 PA Resources (64%) Spyker Energy (16%), Danish North Sea Fund (20%)
Nederlanderna
7 Block Q7 Smart Energy Solutions (30%) Energie Beheer Nederland (40%), PA Resources (30%)
8 Block Q10a Smart Energy Solutions (30%) Energie Beheer Nederland (40%), PA Resources (30%)
9 Schagen Smart Energy Solutions (30%) PA Resources (30%), Energie Beheer Nederland (40%) 4
- Tyskland ']
10 B20008-73 PA Resources (100%) e ¢
- Gronland s ¢ o
11 Licens 2008/17 PA Resources (87,5%) NunaQil (12,5%) = A\ b .
(Block 8) S ¢ .
" 2 ”~_
. . S —
Region Nordafrika
Koncession/licens Oper rtners \
Tunisien
‘5 Douleb PA Resources (70%)* Serept (30%)
72| Semmama PA Resources (70%)* Serept (30%)
<f| Tamesmida PA Resources (95%)* Serept (5%)
/| Ezzaouia Maretap** ETAP (55 %), Candax-Ecumed (31,4%),
PA Resources (13,6%)
5} El Bibane Candax-Ecumed (73,8%) PA Resources (23,9%), Maghreb (2,3%)
51 Didon PA Resources (100%)
7 Jelma** PA Resources (70%) Topic (30%)
8 Makthar*** PA Resources (100%)
9 Zarat™* PA Resources (100%)
10 Jenein Centre** Storm Ventures Int (65%) PA Resources (35%)
*  Operatorskapet &r outsourcat till Serept.
** Operatorskapet &r outsourcat till Maretap som &r ett samarbetsbolag &gt av ETAP och Candax-Ecumed till 50% vardera.
Maretap ager inga andelar i licensen.
** ETAP har mgjlighet att ga in som agare till 50% i licensen Jelma och till 5% i licenserna Makthar och Zarat nar fynd har gjorts
pé licensen och en utbyggnadsplan har inlamnats. Fram till dess &r agarférdelningen enligt ovan.
*ex ETAP star som ensam licensinnehavare, men har tecknat ett produktionsdelningsavtal med PA Resources och Storm Ventures.
Region Vastafrika
Koncession/licens Operator Partners
Republiken Kongo (Brazzaville) ~ /‘\I\IP
i Azurite* Murphy (50%) PA Resources (35%), SNPC (15%) ,"; %
2 Mer Profonde Sud*  Murphy (50%) PA Resources (35%), SNPC (15%) Ekvatorial 476
3 Marine XIV* SOCO (29,4%) Lundin Petroleum (21,55%), Raffia Oil (21,55 %), SNPC uinea -
(15%), PA Resources (12,5%) 9
. Ekvatorialguinea
4 Asengfaltet™ Noble Energy (38%) Glencore (23,75%), Atlas Petroleum (27,55%),
PA Resources (5,7%), GEPetrol (5%)
5 Alenfiltet™* Noble Energy (44,65%) Glencore (24,94%), Atlas Petroleum (1,38%), 2 3 _Republiken
PA Resources (0,29%), GEPetrol (28,75%) 1] Kongo
6 Block I** Noble Energy (38%) Glencore Exploration (23,75%), Atlas Petroleum
(27,55%), PA Resources (5,7%), GEPetrol (5%)
7 Block H* Atlas Petroleum (53,44%) Roc Oil (35,62%), PA Resources (5,94%), GEPetrol (5%)

*Agarandelarna redovisas inklusive det statliga bolagets SNPC:s rétt till &garandelar.
**Agarandelarna redovisas frén och med 2011 inklusive det statliga bolagets GEPetrol:s rétt till agarandelar.
** 95 procent av Alenfaltet ligger i Block O och 5 procent i Block I. PA Resources har 5,7 procents &garandel i Block I, vilket ger 0,285% i faltet som helhet.
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REGION VASTAFRIKA

| regionen finns PA Resources stérsta producerande falt —
Azuriteféltet i Republiken Kongo, dar borrprogrammet snart
ar slutfort. Koncernen ager aven andelar i tva prospek-
teringslicenser offshore Republiken Kongo samt andelar i
tva prospekteringslicenser i Guineabukten utanfor
Ekvatorialguinea dar utbyggnaden av Asengféltet och
Alenfaltet pagar.

m Forbattrade skattevillkor for Azurite och MPS
I mars godkande parlamentet i Kongo och landets
president formellt de forbéattrade skattevillkoren for
produktionsdelningsavtalet for Azuriteféltet och Mer
Profonde Sud-licensen (MPS). De nya villkoren ger PA
Resources en stdrre nettoandel av Azuriteféltets
produktion och intakter och galler retroaktivt fran den
1 oktober 2010. Nettoandelen (Net Entitlement) av pro-
duktionen hanfor sig till de fat olja som PA Resources
erhaller i enlighet med produktionsdelningsavtalet och
som enkelt uttryckt kan jamstéllas med fat olja efter
skatt.

De nya skattevillkoren, som galler retroaktivt,
regleras genom att PA Resources erhaller en storre
nettoandel olja vid kommande liftings under andra
halvaret 2011.

® Produktion och fardigstallande av Azurite
PA Resources licensandel (working interest) av
Azuriteféltets produktion uppgick till 6 200 fat per dag
under forsta kvartalet. Som tidigare kommunicerats, ar
denna produktionsniva och faltets uppskattade reserver
lagre &n vad som forutsags i utbyggnadsplanen. De
lagre nivaerna beror pa en mindre utvecklad och
samtidigt mer komplex reservoar.

Produktionen pa faltet fortsatter att vara paverkad av
pagéende borrningar och fardigstallande av den sista
injektor- samt produktionsbrunnen. Det medférde att
produktionen under forsta kvartalet var lagre &n
forvantat. Under forsta kvartalet har ytterligare tva
injektorbrunnar borrats och fardigstallts som planerat.
Vatteninjektionen fran den forsta brunnen bérjade i
februari och den andra ér i drift sedan april.
Reservoartrycket forvantas successivt att tillta i takt
med att injektionen Okar.

Produktionen i april och maj forvantas vara fortsatt
reducerad d& en av brunnarna tagits ur drift for att
kunna sidoborras till en ny plats. Sidobrunnen ar den

sista produktionsbrunnen som borras pa faltet och
beréknas vara fardigstalld senare delen av andra
kvartalet. Data fran de senaste brunnarna kommer att
integreras i PA Resources modell 6ver faltet vilket
mojliggor en uppdaterad analys av faltets framtida
produktion.

Utvarderingsaktiviteter pa MPS

Processande av 3D seismik pagar och data fran nyligen
borrade brunnar utvérderas vidare for att kunna besluta
om framtida borrningsprioriteringar pa Mer Profonde
Sud. Bade prospekterings- och utvarderingsborrningar
anses majliga men forst invantas resultatet fran
studierna.

Prospekteringsborrning pa Marine XIV

Borrningen av en prospekteringsbrunn pa licensen
Marine XIV ar planerad till fjarde kvartalet 2011. Som
ett resultat av den utfarmning som PA Resources
gjorde 2009 bar licensens dvriga partners kostnaderna
for brunnen.

Utbyggnadsakviteter pd Aseng
Utbyggnadsborrningar och fardigstallande av brunnarna
pa Asengfaltet i Block | slutférdes nagot fore plan under
forsta kvartalet. Totalt 10 brunnar &r borrade varav fem
produktionsbrunnar, tre vatteninjektorer och tva
gasinjektorer.

Projektet fortskred ocksa avseende uppgradering av
FPSO-fartyget och tillverkning av processutrustning,
undervattensarbeten och testarbetet féljer plan. Installa-
tionsaktiviteter paborjas i mitten av 2011 och faltets
produktionsstart forvéntas i forsta kvartalet 2012.

Utbyggnad av Alen godkand
Planen for utbyggnad av Alenféltet godkandes av
myndigheterna i januari 2011. Reservoaren ligger
framst i Block O, dar den ursprungliga upptackten
gjordes, och stracker sig in i norra delen av Block I,
dér PA Resources har 5,7 procents agarandel.
Utbyggnaden av Alen kommer att resultera i
betydande kostnadsbesparingar for PA Resources och
dvriga partners da Alenfaltet kommer att anvanda
lagringskapacitet pa det narliggande Asengfaltets
FPSO. | projektet pagar upphandling av utrustning med
l&ng ledtid och tilldelning av kontrakt for konstruktionen
av faltets produktionsanlaggning.
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REGION NORDAFRIKA

PA Resources har bedrivit verksamhet i Tunisien sedan
1998 och &r en av landets storre oljeproducenter.
Koncernen ager andelar i sex producerande félt, varav
Didonféltet &r det storsta, samt andelar i fyra prospek-
teringslicenser. PA Resources &r operator for sju av
licenserna.

m Produktion och underhall pa Didon
Under forsta kvartalet producerade féltet i huvudsak
frdn tva av faltets brunnar. Matningar och atgarder
genomfors l6pande fér samtliga brunnar for att till viss
del kompensera faltets naturliga nedgang. En
uppdaterad statisk modell 6ver faltet kommer ligga till
grund fér en ny dynamisk modellering av faltets
produktionsprofil.

I mars avbrots produktionen tillfalligt fran Didonfaltet
som ar PA Resources nast storsta producerande falt.
Anledningen till nedstangningen var en forrvarrad
situation i Libyen. Aterstarten av produktionen frn den
fjarrstyrda plattformen férsenades pa grund av daligt
vader i kombination med flygrestriktioner i omradet.
Detta resulterade i att PA Resources forlorade fyra-fem
produktionsdagar i mars vilket motsvarar cirka 20 000
fat i produktion. Produktionen har darefter aterupptagits.

m Utbyggnad av Didon North satellitfalt
Utbyggnadsaktiviteter pa Didon North fyndigheten
fortgar enligt plan. Den kontrakterade riggen Ensco 85
mobiliserades till féltet i borjan av maj och borrningen
av brunnen pabdrjas inom kort. Produktionsstart
forvantas under andra halvaret 2011.

m ”Unitisation” och utbyggnad av Zaratféltet
Arbetet med en "unitisation”, férdelning av
oljereserverna pa Zaratfaltet, mellan PA Resources
Zaratlicens offshore Tunisien och Sonde Resources
licens 7:e november goér framsteg. Data utbyts och

arbete pagar med att definiera omraden saval som att
integrera data och resultat i olika modeller. Planen ar att
lamna in en reviderad utbyggnadsplan i slutet av 2011.

Seismisk analys av Zaratlicensen

Analysen av data fran den seismiska 3D studien av
Zaratlicensens sodra delar med fokus pa
Elyssafyndigheten, som genomférdes under 2010,
beréknas vara slutférd under andra kvartalet. Parallellt
processas pa nytt 3D seismik Gver Zarat och Elyssa
frdn 2004 med samma processparametrar. Studierna
ger tillsammans ett mer heltdckande underlag.

Prospekteringsborrningar pa Jelma

Borrning av tva prospekteringsbrunnar pa Jelma-
licensen pa land i Tunisien paborjades i slutet av fjarde
kvartalet 2010. Det forsta prospektet Sidi M'barek
borjade borras i mitten av december och borrningen
slutférdes i mitten av februari. Produktionstester utan
rigg ska paborjas efter det att riggen flyttats till det
andra prospektet Jbil. Projektet ar forsenat pa grund av
den politiska situationen i landet som resulterat i
logistikstorningar.

Seismisk studie p& Maktharlicensen
Processande och utvardering av den seismiska 2D
studie som genomfdrdes under fjarde kvartalet 2010
pagar och ska vara slutférd under andra kvartalet.

Situationen i Tunisien
| Tunisien pagar forberedelser infor de planerade
allmanna valen i juli. Den politiska situationen paverkar
all verksamhet i landet med exempelvis logistik-
storningar och fackliga aktioner.

PA Resources verksamhet har hittills inte paverkats i
ndgon storre utstrackning men det kan inte uteslutas att
sa sker.

REGION NORDSJON

PA Resources bedriver prospekteringsaktiviteter offshore
Storbritannien, Danmark, Nederlanderna, Tyskland och
vastra Gronland. och &r operatdr for sex av de totalt 11
licenserna. Ingen produktion sker i denna region.

m Ny licens offshore Tyskland
| januari tilldelades PA Resources den tyska licensen
B20008-73 som direkt gransar till koncernens danska
licens 12/06 med liknande prospekteringsmal. De tva
brunnar som ska borras pa den danska licensen i andra
kvartalet 2011, kommer ge viktig data som mdjliggér en

uppdaterad utvardering av den tyska licensens
prospektivitet. PA Resources ar operator for licensen
med 100 procents agarandel.

Prospekteringsborrningar pa 12/06 i Danmark
Under andra kvartalet pabdrjas borrningen av tva
prospekteringsbrunnar pa prospekten Lille John och
Broder Tuck i den danska licensen 12/06. Planering av
arbetet ar langt framskriden och ett mindre driftskontor
Oppnades i Esbjerg i april fran vilket borrprogrammet
leds.
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FINANSIELL OVERSIKT

Intakter, kostnader och EBITDA

Koncernens intékter under perioden dkade till 583,2
(410,2) MSEK. Intékterna dkade till féljd av ett hdgre
forsaljningspris uppgaende till i genomsnitt 97 (71) USD
per fat. Okningen motverkades av valutaeffekter i form av
en forsvagad USD.

Kostnader for ravaror och fornddenheter inklusive
royalty 6kade till 192,9 (167,1) MSEK. Produktions-
kostnaderna 6kade till féljd av hogre produktion pa
Azuriteféltet i Republiken Kongo vilket motverkades av
effekten fran lagre produktion i Nordafrika. Royaltykost-
naden uppgick till 73,8 (59,4) MSEK. Valutaomréknings-
effekter hade en positiv paverkan pa ravaror och férnod-
enheter.

EBITDA (vinst fore rantor, skatt och avskrivningar)
uppgick till 358,8 (207,5) MSEK.

Avskrivningar och rérelseresultat

Av- och nedskrivningar uppgick for perioden till 218,9
(193,2) MSEK. Periodens avskrivningar per fat har dkat
inom region Vastafrika till foljd av minskade reserver pa
Azuritefaltet. En hogre produktion pa Azuritefaltet okade
de totala avskrivningarna, jamfort med motsvarande period
foregaende ar, samtidigt som avskrivningarna minskade i
region Nordafrika framst till f6ljd av en lagre produktion.
Avskrivningar ar positivt paverkade av valutakurseffekter.

I likhet med motsvarande period foregdende &r har inga
nedskrivningar genomforts.

Rorelseresultatet uppgick till 139,9 (14,4) MSEK och
rorelsemarginalen for perioden blev 24,0 (3,5) procent.

Finansnetto, skatt och periodens resultat

Koncernens finansnetto uppgick under perioden till 3,5
(-102,9) MSEK. Valutaomrakningseffekter paverkade
finansnettot med 50,1 (-19,1) MSEK.

Resultat fore skatt uppgick till 143,3 (-88,5) MSEK.
Redovisad skatt under perioden uppgick till -93,0 (-6,1)
MSEK positivt paverkad av en engangseffekt fran de nya
skattevillkoren i Republiken Kongo om cirka 10 MUSD.
Skattekostnaden har dkat jamfort med forsta kvartalet
foregaende ar framst till foljd av 6kad produktion pa Azurite
faltet i Republiken Kongo.

Den betalda skatten under kvartalet uppgick till 3,4 (3,3)
MSEK.

Resultat per aktie fére och efter utspadning blev 0,08
(-0,27) SEK .

Finansiell stallning

Totala rantebarande skulder inklusive konvertibel uppgick
per sista mars till 3 512,1 (3 772,4) MSEK. Tillgéngliga
kreditramar uppgick till cirka 1 900 MSEK, till cirka 40
procent utnyttjade. Likvida medel vid periodens slut
uppgick till 274,1 (45,8) MSEK.

| slutet av mars emitterade bolaget ett femarigt icke
sakerstallt obligationslan om 900 MNOK med likviddatum i
april 2011 och slutligt forfall i april 2016. Lanet konverteras
till USD med hjélp av en swap och I6per med en fast
kupongranta motsvarande cirka 10 procent baserat pa
USD. Av nettobehallningen har cirka 800 MSEK anvants
for att amortera existerande obligationslan pa 100 MUSD
med forfall i juni 2011 samt obligationslan pa 70 MUSD
med forfall i mars 2012.

Totala rantebarande skulder uppgick i bérjan av april till
cirka 3 780 MSEK och likvida medel till cirka 500 MSEK.
Samtliga obligationslan med forfall de narmaste tva aren
har darmed refinansierats. Den vagda genomsnittliga
I6ptiden till forfall p& den rantebarande skulden har okat
fran cirka 2 ar till drygt 3 &r genom refinansieringen.

Eget kapital minskade under kvartalet med 468,2 MSEK
jamfort med arsskiftet och uppgick till 4 781,8, negativt
paverkat av omrakningsdifferenser om 518,5 MSEK.

Koncernens skuldsattningsgrad uppgick vid periodens
slut till 67,7 (85,2) procent. Nettoskuldsattningsgraden,
under antagande om full konvertering av utestdende
konvertibla skuldebrev till eget kapital, uppgick vid
periodens utgang till 43,1 (57,1) procent att jamfora med
bolagets malsattning om 50 procent.

Kassafléde och investeringar

Koncernens operativa kassaflode for perioden uppgick till
142,3 (329,4) MSEK.

Totala investeringar uppgick under perioden till 356,5
(328,7) MSEK. Huvuddelen av investeringarna 2011
planeras fortsatt till arets forsta sex manader. Helars-
prognosen uppgar oférandrat till 1 100 — 1 250 MSEK.

Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar
uppgick under perioden till 94,1 (32,6) MSEK och avsag
investeringar i utveckling av olje- och gastillgangar. Av
detta utgjorde 79,1 (21,0) MSEK investeringar i region
Vastafrika.

Koncernens investeringar i materiella anlaggnings-
tillgangar uppgick under perioden till 262,4 (296,1) MSEK
hénforligt till investeringar i producerande olje- och
gastillgangar. Av detta utgjorde 233,6 (265,3) MSEK
investeringar i region Vastafrika.

Under perioden amorterades netto 746,6 (76,5) MSEK
av rantebarande skulder. Nettokassaflodet, efter finan-
siering och investeringar, uppgick till -960,8 (-75,7) MSEK.

Moderbolaget

Moderbolagets intékter hanfor sig till storsta delen till
forsaljning inom koncernen och uppgick under perioden till
7,2 (5,4) MSEK. Finansnettot uppgick under perioden till
-224,4 (-18,7) MSEK. Resultat fore skatt uppgick till -226,1
(-21,3) MSEK. Eget kapital uppgick till 3 627,7 (2 481,6).
Okningen hanfors sig framst till den nyemission som
genomfordes i juni foregdende ar.
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OVRIG INFORMATION

Risker och osakerhetsfaktorer

PA Resources finansiella-, operativa-, affars- samt
sambhallsrisker finns beskrivna i rsredovisningen for 2010,
publicerad den 31 mars 2011, i kapitlet Risker och
Riskhantering.

Risker inom den narmaste tiden ar méjliga produktions-
storningar pa producerande falt, speciellt i samband med
borrningar, underhall och installationer samt ytterligare
forseningar i utbyggnadsprojekt. Pagaende politiska
oroligheter i Nordafrika och Mellangstern, vilka &r svar-
bedomda, kan ocksa fa inverkan pa bolagets verksamhet.

Handelser efter periodens utgang

= Notering av obligationslan
PA Resources icke sakerstallda obligationsl&n om 850
MSEK som emitterades i december 2010 handlas
sedan den 15 april pA NASDAQ OMX i Stockholm
(PARE 001 02).

Denna rapport har inte varit foremal for sarskild granskning
av bolagets revisorer.

PA Resources AB (publ.)
Stockholm, 4 maj 2011

Bo Askvik
VD och koncernchef

Ytterligare information om PA Resources finns pa
www.paresources.se. Fragor kring rapporten skickas till
ir@paresources.se eller stalls till:

Bo Askvik, VD och koncernchef
Tel: +46 (0)8 21 83 82 (vxl)
Mobil: +46 (0)708 19 59 18

eller
Nicolas Adlercreutz, CFO

Tel: +46 (0)8 21 83 82 (vxI)
Mobil: +46 (0)70 587 44 88


http://www.paresources.se/
mailto:ir@paresources.se
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Koncernens resultatrakning i sammandrag

TSEK Noter jan-mars 2011 jan-mars 2010 jan-dec 2010
Intékter 3,5 583 182 410 213 2226 732
Ravaror och férnédenheter 4 -192 935 -167 083 -758 828
Ovriga externa kostnader -17 004 -17 977 -125 169
Personalkostnader 10 -14 489 -17 604 -67 059
Avskrivningar och nedskrivningar 5 -218 860 -193 185 -785 252
Rorelseresultat 5 139 894 14 364 490 424
Finansiella intakter 6 82 979 37 842 182 890
Finansiella kostnader 6 -79 529 -140 718 -494 033
Summa finansiella poster 3450 -102 876 -311 143
Resultat fore skatt 5 143 344 -88 512 179 281
Skatt pa periodens resultat 7 -92 989 -6 064 -495 668
Periodens resultat 50 355 -94 576 -316 387
Periodens resultat hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare 50 355 -94 576 -316 387
Resultat per aktie fére utspadning 0,08 -0,27 -0,61
Resultat per aktie efter utspadning 0,08 -0,27 -0,61

Resultat per aktie &r hanforligt till moderbolagets aktiedgare.
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Koncernens rapport dver totalresultat i sammandrag

TSEK Noter jan-mars 2011 jan-mars 2010 jan-dec 2010

Periodens resultat 50 355 -94 576 -316 387

Ovrigt totalresultat

Periodens omrakningsdifferenser -518 514 -170 184 -712 429
Finansiella tillgdngar som kan séljas -1 -437 -1 065
Skatt hanforlig till tillgdngar som kan saljas 0 116 284
Periodens Ovrigt totalresultat -518 515 -170 505 -713 210
Periodens summa totalresultat -468 160 -265 081 -1 029 597

Periodens summa totalresultat hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare -468 160 -265 081 -1 029 597
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Koncernens rapport dver finansiell stallning i sammandrag

TSEK Noter 2011-03-31 2010-03-31 2010-12-31
TILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar 1718 238 1632 089 1728 771
Materiella anlaggningstillgngar 6 742 311 7 308 386 7221384
Finansiella anlaggningstillgngar 2145 2867 2185
Summa anlaggningstillgangar 8 462 694 8943 342 8 952 340
Varulager 4739 5074 5034
Kundfordringar och andra fordringar 695 687 675 325 677 117
Aktuell skattefordran 7 3344 3630 3168
Likvida medel 274 084 45 835 1260 393
Summa omséttningstillgangar 977 854 729 864 1945712
SUMMA TILLGANGAR 9 440 548 9673206 10 898 052
EGET KAPITAL

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Aktiekapital 318 738 83877 318 738
Ovrigt tillskjutet kapital 9 3764 137 2357 593 3764 137
Reserver -1 473 426 -412 206 -954 911
Balanserade vinstmedel och periodens resultat 2172 381 2343701 2122 026
Summa eget kapital 4781 830 4372 965 5249 990
SKULDER

Rantebarande I1&n och skulder 9 2248 034 2008 691 2767 310
Uppskjutna skatteskulder 7 371 520 520 436 409 031
Avsattningar 10 406 889 358 514 429 884
Summa langfristiga skulder 3026 443 2887641 3606 225
Aktuell skatteskuld 142 475 296 662 70 746
Derivatinstrument 8 0 29916 9523
Kortfristig del av rantebarande I&n och skulder 1264 099 1763 716 1627 695
Leverantdrsskulder och andra skulder 225701 322 306 333873
Summa kortfristiga skulder 1632 275 2412 600 2041837
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 9 440 548 9673 206 10 898 052
STALLDA SAKERHETER 12 1779 278 2364 634 2179 630
EVENTUALFORPLIKTELSER 12 14 000 14 000 14 000
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Eget kapital hanférligt till moderbolagets aktiedgare
Ovrigt Balanserade
Aktie tillskjutet vinstmedel och

TSEK Noter kapital kapital Reserver  periodens resultat Totalt
Ing&ende balans per 1 januari 2010 83 877 2357 593 -241 701 2438 055 4637 824
Periodens summa totalresultat -170 505 -94 576 -265 081
Transaktioner med &gare

Aktierelaterade ersattningar 10 222 222
Utgdende balans per 31 mars 2010 83877 2 357 593 -412 206 2343701 4 372 965
Ingdende balans per 1 april 2010 83877 2 357 593 -412 206 2343701 4 372 965
Periodens summa totalresultat -542 705 -221 811 -764 516
Transaktioner med &gare

Nyemission 234 856 1526 561 1761 417
Emissionskostnader -120 087 -120 087
Inlésen konvertibler 9 5 70 75
Aktierelaterade ersattningar 10 136 136
Utgéende balans per 31 december 2010 318 738 3764 137 -954 911 2122 026 5249 990
Ingdende balans per 1 januari 2011 318 738 3764 137 -954 911 2122 026 5249 990
Periodens summa totalresultat -518 515 50 355 -468 160
Utgéende balans per 31 mars 2011 318 738 3764 137 -1 473 426 2172 381 4781 830

Antal aktier uppgick till 637 475 843 stycken per 2011-03-31. Ingen utdelning har beslutats for rakenskapsaret 2009 eller tidigare rakenskapsar.
Styrelsen har heller inte foreslagit ndgon utdelning for 2010. Reserver som finns avser effekter vid omrékning av verksamheter i utlandsk valuta

samt férandring i omvarderingsreserv.
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Koncernens rapport dver kassafloden i sammandrag

TSEK jan-mars 2011 jan-mars 2010 jan-dec 2010
Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster 143 344 -88 512 179 281
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 137 558 423 268 348 359
Betald skatt -3423 -3 338 -229 639
Kassaflode fr&n den l6pande verksamheten

fore forandringar av rérelsekapital 277 479 331418 298 001
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Okning (-)/minskning (+) varulager -383 -2 348 -6 392
Okning (-)/minskning (+) fordringar -18 432 11 604 -168 613
Okning (+)/minskning (-) skulder -116 315 -11 234 293 218
Kassaflode fran den I6pande verksamheten* 142 349 329 440 416 214
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Forvarv av och investering i immateriella anlaggningstillgangar -94 132 -32 540 -273 189
Forvarv av och investering i materiella anlaggningstillgdngar -262 401 -296 114 -1 312 150
Kassaflode fran investeringsverksamheten -356 533 -328 654 -1 585 339
Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Nyemission 0 0 1641 330
Upptagna lan 160 232 172 499 2272818
Amortering av skulder -906 829 -248 997 -1 593 182
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -746 597 -76 498 2 320 966
Periodens kassafléde -960 781 -75712 1151 841
Likvida medel vid periodens borjan 1260 393 123 874 123 874
Valutakursdifferens i likvida medel -25 528 -2327 -15 322
Likvida medel vid periodens slut 274 084 45 835 1260 393
Justering for poster som inte ingér i kassaflodet

Avskrivningar och nedskrivningar 218 860 193 185 785 252
Redovisning finansiella instrument till verkligt varde -9 523 28 664 8271
Oljefoérsaljning hanforlig till Net Entittlement Method (netto) 0 79 737 33153
Vérdering oljeforsaljning** -118 690 0 0
Ovriga poster inklusive upplupna rantor och valutakursdifferenser (netto) 46 911 121 682 -478 317
Totalt 137 558 423 268 348 359

* Fr&n 2011 redovisar PA Resources rorelsekapitalférandringar exklusive valutakursforandringar som tidigare redovisades inom posterna Ovriga

poster inklusive upplupna rantor och valutakursdifferenser och Rorelsekapitalet.

** Fran 2011 redovisar PA Resources effekter fran lagrets marknadsvardering samt redovisade skillnader mellan "Working Interest” och "Net

Entitlement” inom posten Véardering oljeforsaljning.
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Moderbolagets resultatrakning i sammandrag

TSEK Noter jan-mars 2011 jan-mars 2010 jan-dec 2010
Nettoomsattning 7218 5442 26 677
Ovriga externa kostnader 11 -4 511 -3420 -23 932
Personalkostnader -4 312 -4 651 -23 883
Avskrivningar och nedskrivningar -47 -47 -193
Rorelseresultat -1 652 -2 676 -21331
Ranteintakter och liknande intékter 6,8 107 489 126 653 427 612
Rantekostnader och liknande kostnader 6,8 -331 922 -145 326 -707 092
Summa finansiella poster -224 433 -18 673 -279 480
Resultat fore skatt -226 085 -21 349 -300 811
Skatt p& periodens resultat 7 2823 2348 10 082
Periodens resultat -223 262 -19 001 -290 729

14
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Moderbolagets balansrakning i sammandrag

TSEK Noter 2011-03-31 2010-03-31 2010-12-31
TILLGANGAR

Materiella anlaggningstillgdngar 199 338 246
Finansiella anlaggningstillgngar 8 466 526 7 137 490 8 349 455
Summa anlaggningstillgangar 8 466 725 7 137 828 8349 701
Aktuell skattefordran 1252 1252 984
Ovriga fordringar 2229 3723 2044
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 9331 1927 9404
Kassa och bank 45154 32032 1081 247
Summa omsattningstillgngar 57 966 38934 1093 679
SUMMA TILLGANGAR 8524 691 7176 762 9443 380
EGET KAPITAL

Bundet eget kapital

Aktiekapital 318 738 83 877 318 738
Reservfond 985 063 985 063 985 063
Omrékningsreserv 19 480 20
Summa bundet eget kapital 1303 820 1069 420 1303 821
Fritt eget kapital

Overkursfond 9 2748 709 1342 166 2748 709
Balanserade medel och periodens resultat -424 848 70 004 -201 586
Summa fritt eget kapital 2323861 1412170 2547 123
Summa eget kapital 3627 681 2481 590 3850 944
SKULDER

Skulder till koncernforetag 2484 981 1544 890 2610 248
Rantebarande 1&an och skulder 9 1662 154 1506 037 1650 448
Uppskjuten skatteskuld 42 176 52 902 44 999
Summa langfristiga skulder 4189 311 3103 829 4 305 695
Leverantdrsskulder 1089 3814 1046
Ovriga skulder 993 346 506
Derivatinstrument 8 0 29 916 9523
Kortfristig del av rantebarande Ian och skulder 629 651 1499 041 1150 602
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 75 966 58 226 125 064
Summa kortfristiga skulder 707 699 1591 343 1286 741
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 8524 691 7176 762 9443 380
STALLDA SAKERHETER 12 1742 641 2 358 688 2123 060

EVENTUALFORPLIKTELSER 12 14 000 14 000 14 000
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2011-03-31 2010-03-31 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31 2007-12-31 2006-12-31

Intakter TSEK 583 182 410 213 2226732 2112841 2419 863 2793831 856 675
EBITDA TSEK 358 754 207 549 1275676 1325877 1771823 2073729 471 296
Rorelseresultat TSEK 139 894 14 364 490 424 429 601 1395749 1833485 359 267
Rorelseresultat per aktie efter SEK 0,22 0,04 0,94 1,35 4,64 6,08 1,26
utspadning
Rorelsemarginal % 24% 4% 22% 20% 58% 66% 42%
Resultat efter finansnetto per aktie g 0,22 -0,26 0,34 1,00 2,74 5,96 1,04
efter utspadning**
Resultat efter skatt per aktie efter
btepadning* SEK 0,08 0,27 0,61 0,04 3,08 3,14 0,81
Rantabilitet pa eget kapital % neg neg neg 0,3% 23,9% 33,6% 12,8%
Réntabilitet pa totalt kapital % 6,3% 5,4% 5,1% 5,0% 16,4% 32,3% 9,9%
Rantabilitet pa sysselsatt kapital % 7,2% 6,6% 5,9% 6,3% 19,6% 41,3% 12,2%
Eget__kapltal*per aktie fore SEK 7,50 12,65 8,24 13,41 15,86 11,12 7,72
utspadning
Eget kapital per aktie efter
Htepadning™ SEK 7,50 12,65 8,24 13,41 15,80 10,79 7,52
Vinstmarginal % 24,6% 21,6% 8,1% 15,0% 34,0% 64.3% 34,7%
Soliditet % 50,7% 45,2% 48,2% 44,6% 45,5% 49,5% 46,9%
Skuldsattningsgrad % 67,7% 85,2% 59,7% 80,4% 74,8% 64,6% 54,5%
Skuldsatiningsgrad, efter full % 43,1% 57,1% 38,3% 54,6% nla nla nia
konvertering
Borskurs vid periodens slut* SEK 4,57 24,90 7,50 11,93 5,58 24,74 35,05
Borskurs/eget kapital per aktie fore
utspAdnings aor 0,61 1,97 0,91 0,89 0,35 2,23 4,54
P/E-tal per aktie* ggr 57,85 -91,05 -12,36 295,22 1,81 7,81 43,20
ﬁg‘;;;‘;?:éﬁf”de akdier fore Antal 637475843 345814760 637475843 345814769 299968388 298037668 298 937 668
ﬁg‘:;;:ﬁééf”de akiier efter Antal 637475843 345814769 637475843 345814769 300999108 308059540 307 080 356
Genomsnitt antal utestaende aktier ., 637475843 345814760 521614740 318908246 299427260 298937668 284 116 480
fore utspadning
Genomsnitt antal utestaende aktier ., 637475843 345814760 521614740 318998246 300921829 301700581 285309 480
efter utspadning

Kv 12011 Kv 4 2010 Kv 3 2010 Kv 2 2010 Kv 12010 Kv 4 2009 Kv 3 2009 Kv 2 2009
Intakter TSEK 583 182 697 662 529 954 588 903 410213 653 917 696 487 432143
Rorelseresultat TSEK 139 894 218679 94335 163 046 14 364 79137 247 296 119 858
Rérelsemarginal % 24,0% 31,3% 17,8% 27,7% 3,5% 12,1% 35,5% 27,7%
Resultat efter skatt
per aktie efter SEK 0,08 0,23 0,22 -0,46 0,27 0,06 0,08 0,24
utspadning**
Rantabilitet p& eget 4.0% 9.8% 2,0% 6,1%
kapital (] ,0% neg ,8% neg neg neg 0% ,1%
E:’;‘iigf’"“e‘ patotalt 5,7% 8,5% 4,0% 6,6% 1,2% 4,8% 9,7% 5,2%
Rantabilitet p& % 6,5% 9,7% 4,5% 7.7% 1,5% 5,8% 12,4% 6,8%
sysselsatt kapital
Eget kapital per
aktie fore SEK 7,50 8,24 8,36 9,53 12,65 13,41 14,13 15,31
utspadning**
Eget kapital per
aktie efter SEK 7,50 8,24 8,36 9,53 12,65 13,41 14,10 15,29
utspadning**
Vinstmarginal % 24,6% 13.1% 59,5% -23,5% 21,6% 15,3% 16,5% 35,1%
Soliditet % 50,7% 48,2% 52,7% 53,0% 45,2% 45,8% 48,0% 44,8%
Skuldséttningsgrad % 67,7% 59,7% 52,2% 41,0% 85,2% 80,4% 69,9% 61,1%

* Borskurs vid periodens slut har, i samband med genomférd nyemission maj/juni 2010, justerats retroaktivt, vilket har paverkat Borskurs/eget kapital per aktie fére

utspadning samt P/E-tal per aktie.

** Antal aktier efter utspadning inkluderar endast aktier som ger upphov till en utspadningseffekt. Vid berékning av potentiell utspadningseffekt for konvertibler skulle detta
medfért en positiv effekt p& resultat per aktie. Gallande redovisningsprinciper (IAS 33) tillater ej inkluderande av en positiv effekt. Aven vid berakning av utspadningseffekt
for eget kapital per aktie exkluderas utestdende konvertibler.
Genomford nyemission i maj/juni 2010 gav upphov till ett fondemissionselement av antal utestdende aktier. Enligt gallande redovisningsprinciper (IAS 33) ska en retroaktiv
justering av antal utestdende aktier ske. Retroaktiv justering har lett till forandrade nyckeltalsmatt for rérelseresultat per aktie, resultat efter finansnetto per aktie, resultat

efter skatt per aktie, eget kapital per aktie, borskurs genom eget kapital per aktie samt P/E-tal per aktie enlig ovan.



PA RESOURCES DELARSRAPPORT KV 1 2011

17

NOTER TILL DE FINANSIELLA RAPPORTERNA

Not 1. Féretagsinformation

PA Resources AB (publ), org.nr. 556488-2180, med séte i Stockholm, Sverige, &r sedan 2006 noterat pA NASDAQ OMX
Nordiska Bors i Stockholm (segment Mid Cap). Den 31 januari 2011 avnoterades PA Resources aktie och konvertibel fran Oslo
Bors och aktien primarnoterades samtidigt pA NASDAQ OMX Nordiska bors i Stockholm. Bolagets inklusive dotterbolagens
verksamhet &r beskriven under avsnittet PA Resources i korthet och Oversikt av verksamheten.

Not 2. Redovisningsprinciper

Delérsrapporten for perioden som avslutades per den 31 mars 2011 &r upprattad i enlighet med IAS 34 och den svenska
Arsredovisningslagen. Koncernredovisningen for perioden januari — mars 2011 har, i likhet med &rshokslutet fér 2010,
uppréttats i enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS) sdsom de antagits av EU och den svenska
Arsredovisningslagen. Moderbolagets redovisning har uppréttats enligt Arsredovisningslagen och Rédet for Finansiell
Rapportering, RFR 2 Redovisning for juridiska personer.

Under perioden har samma redovisningsprinciper tillampats som for rakenskapséaret 2010 och sédsom de har beskrivits i
arsredovisningen for 2010.

Delarsrapporten innehaller inte all den information och de upplysningar som aterfinns i arsredovisningen och delarsrapporten
bor darfor lasas tillsammans med arsredovisningen for 2010.

Not 3. Intakter

Totalt utestdende rdoljelager i antal fat marknadsvarderas per balansdagen och redovisas sdsom om lagret ar salt. Vidare
redovisas inom intékter PA Resources hela "Working Interest-andel”. De redovisningsprinciper som genererar icke-
kassaflddespaverkande effekter, justeras for i kassaflodet.

Not 4. Ravaror och férnédenheter

TSEK jan-mars 2011 jan-mars 2010
Utvinnings- och produktionskostnader -119 132 -107 687
Royaltykostnader -73 803 -59 396
Totala ravaror och fornédenheter -192 935 -167 083

Moderbolaget har inga kostnader for ravaror och férnédenheter

Not 5. Segmentrapportering

Koncernen &ar organiserad i och styrs utifrdn geografiska regioner vilka sammanfaller med de rorelsesegment for vilka
information lamnas och foljs upp internt pa operativ niva. Rorelsesegment per geografisk region inkluderar samtliga
rapporterande lokala enheter inom respektive region.

Samma redovisningsprinciper och berakningsmetoder har anvants vid rapportering av rérelsesegment i denna delarsrapport
som i den senaste arsredovisningen for 2010.

Nedan féljer en sammanstéllning av rorelsesegment per geografisk region och de lokala rapporterande enheter som
inkluderas inom respektive rapporterbart rorelsesegment:

Nordafrika: Hydrocarbures Tunisie Corp, Hydrocarbures Tunisie El Bibane Ltd, PA Resources Tunisia

Vastafrika: PA Energy Congo Ltd, PA Resources Congo SA, Oshorne Resources Ltd

Nordsjon: PA Resources UK Ltd, PA Resources Denmark ApS, PA Resources Arctic ApS, PA Resources Greenland ApS,
PA Resources Nuna ApS

Ovriga: PA Resources AB, Microdrill AB

De rapporterbara rorelsesegmenten redovisas enligt samma redovisningsprinciper som koncernen. De rapporterbara
rorelsesegmentens intakter, kostnader, tillgadngar och skulder inkluderar direkt hanforbara poster samt poster som kan fordelas
pa rérelsesegmenten pa ett rimligt och tillforlitligt satt.

Externt redovisade intakter for samtliga rérelsesegment forutom Ovriga hanfor sig till forsaljning av olja samt tjanster
hanforliga till prospektering och utvinning av olja och gas. Internt redovisade intékter for samtliga rorelsesegment hanfor sig till
vidarefakturerade kostnader hanforliga till utférda tjanster for geologi, seismologi och prospektering. Marknadsmassiga villkor i
enlighet med armslangds avstand tillampas vid transaktioner mellan rérelsesegmenten.

Koncernledningen (HVB) foljer upp resultatmattet resultat fore skatt. Vad galler finansiella intékter respektive kostnader
bruttoredovisas dessa i tabellerna nedan samt nettoredovisas i resultatrékningen.
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Deldrsperioden jan-mars 2011

B Koncern-

Ovriga gemensamt &
TSEK Nordafrika Vastafrika Nordsjon segment elimineringar Totalt
Resultatrakning
Intékter, externa 198 522 384 246 405 9 583 182
Intékter, interna - - - 7 209 -7 209 0
Avskrivningar och nedskrivningar -106 373 -111 702 -738 -47 -218 860
Rdorelseresultat 19 124 125770 -3 348 -1 652 0 139 894
Finansiella intékter 25 095 1426 29199 359 193 -321722 93 191
Finansiella kostnader -24 227 -40 473 -9 985 -583 626 568 570 -89 741
Resultat fore skatt 19 992 86 723 15 866 -226 085 246 848 143 344
Skatteintakter 13 993
Skattekostnader -106 982
Periodens resultat 50 355

Delérsperioden jan-mar 2010

B Koncern-

Ovriga gemensamt &
TSEK Nordafrika Vastafrika Nordsjon segment elimineringar Totalt
Resultatrakning
Intakter, externa 278 345 131 819 - 49 410 213
Intakter, interna - - - 5393 -5 393 0
Avskrivningar och nedskrivningar -170 482 -22 510 -146 -47 - -193 185
Rorelseresultat 20 950 1662 -179 -2 676 -5 393 14 364
Finansiella intékter 129 783 7875 - 181 393 -254 439 64 612
Finansiella kostnader -116 225 -360 -24 620 -200 066 173 783 -167 488
Resultat fore skatt 34 508 9177 -24 799 -21 349 -86 049 -88 512
Skatteintékter 91 799
Skattekostnader -97 863
Periodens resultat -94 576

2011-03-31

B Koncern-

Ovriga gemensamt &
TSEK Nordafrika Vastafrika Nordsjén segment elimineringar Totalt
Balansrékning
Tillgdngar
Anlaggningstillgdngar 5565 509 5211433 421 135 6249 139 -8 984 522 8 462 694
Omséttningstillgangar, externa 326 004 542 204 50 230 59 416 977 854
Skulder
Langfristiga skulder 1377777 5896 777 557 497 4178914 -8 984 522 3026 443
Kortfristiga skulder, externa 869 987 46 853 7735 707 700 1632 275
gm;zt;::zg:{"?;gg;"smm 28791 233 589 21 - 262 401
Investeringar immateriella : 79 060 15072 : 04 132

anlaggningstillgdngar brutto
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2010-03-31

) Koncern-

Ovriga gemensamt &
TSEK Nordafrika Vastafrika Nordsjén segment elimineringar Totalt
Balansréakning
Tillgangar
Anlaggningstillgangar 6 607 043 3810612 341 825 4920 441 -6 736 579 8943 342
Omséttningstillgangar, externa 244 063 437 279 9514 39 008 729 864
Skulder
Langfristiga skulder 1943 275 4113161 404 771 3163013 -6 736 579 2 887 641
Kortfristiga skulder, externa 648 138 163 193 9918 1591351 2412 600
gmgztger:ﬂg:{il?;gg;"gmm 30782 265 276 56 - 296 114
Investeringar immateriella R 21005 11535 ) 32 540

anlaggningstillgangar brutto

Tillgangar som inkluderas i uppstéllningarna avser samtliga tillgangar. Kolumnen "Koncerngemensamt och elimineringar”
inkluderar, forutom eliminering av koncerntransaktioner mellan rérelsesegmenten, omklassificering av valutakursdifferenser
hénférliga till rérelsen.

Koncernens kunder bestar av ett fatal stora internationella olje- och tradingbolag. Nedan féljer information om externa intakter
dels hanforliga till den region dar respektive rorelsesegment har sitt sate och dels utanfor regionen. | tabellen nedan framgar
vidare intakter fran enskild extern kund dar intakterna uppgar till tio procent eller mer i forhallande till koncernens totala externa
intakter.

Delérsperioden jan-mars 2011

Totalt
TSEK Nordafrika Vastafrika Nordsjon  Ovriga segment koncernen
Intékter externa kunder i regionen 11 961 384 246 405 9 396 621
Intékter externa kunder utom region 186 561 - - - 186 561
Totala externa intékter 198 522 384 246 405 9 583 182
Intékter frAn externa kunder dverstigande 10%
av koncernens totala intékter:
Kund 1 140 266 - - - 140 266
Kund 2 - 384 246 - - 384 246
Procentuell andel av intakter frdn externa
kunder overstigande 10% av koncernens totala
intakter:
Kund 1 24% - - - 24%
Kund 2 - 66% 66%

Kund 1 hanfor sig till Tunisien och kund 2 hanfor sig till Republiken Kongo.
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Not 6. Finansiella intdkter och kostnader under perioden

| resultatrékningen for koncernen och moderbolaget redovisas valutakursvinster och forluster netto.
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Koncernen - TSEK jan-mars 2011 jan-mars 2010 jan-dec 2010
Ranteintakter 5227 16 456 46 067
Valutakursvinster 50 052 0 33 437
Ovriga finansiella poster 27 700 21 386 103 386
Totala finansiella intékter (netto) 82 979 37 842 182 890
TSEK jan-mars 2011 jan-mars 2010 jan-dec 2010
Réntekostnader -55 300 -67 874 -299 797
Valutakursforluster 0 -19 119 0
Ovriga finansiella poster -24 229 -53 725 -194 236
Totala finansiella kostnader (netto) -79 529 -140 718 -494 033
Valutakursvinster / férluster férdelas enligt féljande;

Valutakursvinster hanforlig till bankmedel (brutto) 6 351 9523 49 560
Valutakursvinster hanforlig till lanetransaktioner (brutto) 53913 17 247 262 816
Valutakursforluster hanforlig till bankmedel (brutto) -8 979 -7 356 -67 968
Valutakursforluster hanforlig till lanetransaktioner (brutto) -1 233 -38 533 -210971
Totala valutakursforluster (-) / vinster (+) (netto) 50 052 -19 119 33437
Moderbolaget - TSEK jan-mars 2011 jan-mars 2010 jan-dec 2010
Ranteintakter 79 789 82 056 324 226
Valutakursvinster 0 23211 0
Ovriga finansiella poster 27 700 21 386 103 386
Totala finansiella intékter (netto) 107 489 126 653 427 612
TSEK jan-mars 2011 jan-mars 2010 jan-dec 2010
Réntekostnader -96 370 -100 651 -380 274
Valutakursférluster -223 141 0 -174 537
Ovriga finansiella poster -12 411 -44 675 -152 281
Totala finansiella kostnader (netto) -331 922 -145 326 -707 092
Valutakursvinster / férluster fordelas enligt foljande;

Valutakursvinster hanférlig till bankmedel (brutto) 6 254 4351 24 800
Valutakursvinster hanforlig till Ianetransaktioner (brutto) 245 450 73 600 1231943
Valutakursforluster hanférlig till bankmedel (brutto) -8 629 -6 851 -40 637
Valutakursforluster hanforlig till lanetransaktioner (brutto) -466 216 -47 889 -1 390 643
Totala valutakursforluster (-) / vinster (+) (netto) -223 141 23211 -174 537
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Not 7. Inkomstskatt

Redovisad skatt hanfor sig till inkomstskattekostnader samt uppskjutna skatter hanforliga till &garandelar i oljefalt i Tunisien
samt Tax Oil (skillnaden mellan "Working Interest-andel’- och "Net Entitlement”) i Republiken Kongo. Den redovisade skatten
leder till en hogre effektiv skattebelastning an vad de underliggande skattesatserna genererar i belastning. De underliggande
skattesatserna ar oférandrade och den hdga effektiva skattebelastningen forklaras bland annat av ej uppbokade
underskottsavdrag inom saval moderbolaget som 6vriga koncernbolag. | moderbolaget ingar enbart en uppskjuten skatteintakt
hanforlig till uppskjuten skatt pa konvertibelt skuldebrev.

Not 8. Redovisning finansiella instrument

PA Resources olje- och gastillgangar varderas i USD och genererar intékter i USD. Koncernen utfor olika sakringsatgarder
avseende den rantebarande skulden for att matcha motsvarande tillgangsvalutarisk. Genom detta ingar koncernen fran tid till
annan valuta- och ranteswap-avtal for att matcha valutaexponeringen i koncernens noterade obligationslan. En
sammanslagning av obligationslan med valuta- och ranteswap-avtal ger en riskexponering motsvarande I&an i USD. | de fall
koncernen innehar valuta- och ranteswap-avtal marknadsvarderas dessa, vilket resulterar i orealiserade nettoforluster/vinster.

Not 9. Konvertibelt skuldebrev

Moderbolaget emitterade, efter faststalld slutrékning den 14 januari 2009, 72 757 002 konvertibler, motsvarande nominellt
belopp om 1 164,1 MSEK. Konvertiblerna I6per med en arlig nominell ranta om 11 procent frdn och med den 15 januari 20009.
Ranta utbetalas den 15 januari varje ar, forsta gangen den 15 januari 2010 och sista gangen den 15 januari 2014.
Konvertiblerna forfaller till betalning med nominellt belopp den 15 januari 2014, om inte aterbetalning eller konvertering till aktier
dessfoérinnan har skett. Konvertering kan ske arligen under perioden 1 — 30 september. Det konvertibla skuldebrevet definieras
som ett sammansatt finansiellt instrument vilket medfor en delad klassificering mellan finansiell skuld och eget kapital. PA
Resources har nuvéardesberaknat konvertibelns framtida kassafloden vid emissionstilifallet, vilket har medfort en initial férdelning
mellan Eget kapital och langfristig skuld om 209, 1 respektive 880,2 MSEK, efter avdrag for emissionskostnader.
Konverteringskursen for PA Resources utestdende konvertibler har omraknats fran 16 SEK till 8,52 SEK per aktie till folid av
den foretradesrattsemission som genomférdes i juni 2010.

Totalt har 11 245 683 konvertibler motsvarande nominellt belopp om 179,9 MSEK konverterats till aktier, vilket har dkat eget
kapital med 140,1 MSEK, varav aktiekapitalet med 5,6 MSEK. Detta har ocksa minskat skuldbeloppet med nominellt 179,9
MSEK.

Not 10. Avsattningar

Aterstallningskostnader:

For en del oljefalt, dar koncernen har forpliktelser att bidra till aterstallningskostnader for exempelvis miljo, nedmontering,
bortforslande, sanering och liknande atgarder kring produktionsanlaggningar, gors en avsattning som motsvarar det framtida
beraknade atagandet. Forpliktelse uppkommer antingen i samband med att oljefalt forvarvas eller som en féljd av koncernens
nyttjande av dessa och en tillgdng redovisas som en del av koncernens totala olje- och gastillgdngar.
Aterstallningskostnaderna redovisas som avséttningar baserat p& nuvérdet av de kostnader som bedémts kommer att krévas
for att fullgéra &tagandet, med anvandandet av estimerade kassafléden. Anvand diskonteringsranta tar hansyn till marknadens
bedémning av tidsvardet av pengar och risken specifikt hanférlig till skulden. Per den 31 mars 2011 uppgéar koncernens
beréknade avséttningar till 370,9 MSEK. PA Resources anvander Full Cost Method vilket innebér att motposten till den
redovisade avsattningen aktiveras som tillgang och skrivs av. Totala tillgdngar hanférliga till &terstallningskostnader uppgar per
den 31 mars 2011 till 171,3 MSEK. Framtida forandring av avsattningen pa grund av tidsvardet i pengar redovisas som en
finansiell kostnad. Vidare kapitaliseras eller reverseras férandringar i estimat mot relevant tillgang.

Not 11. Transaktioner med narstdende
Inga ersattningar utéver sedvanliga och arsstimmobeslutade styrelsearvoden har betalats ut.
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Not 12. Stallda sakerheter och eventualforpliktelser/ansvarsférbindelser

Per den sista mars 2011 uppgick totala stéllda sakerheter for koncernen till 1 779 MSEK och fér moderbolaget till 1 743 MSEK.
Totala eventualforpliktelser/ansvarsforbindelser uppgick till 14 MSEK béade for koncernen och for moderbolaget. Jamfort med
den 31 december 2010 har totala stéllda sakerheter for koncernen minskat med netto 400 MSEK. Framst beror detta pa
minskade sékerheter i oljefalt i Republiken Kongo samt en valutavaxling av utstallda sakerheter i oljefélt i Republiken Kongo och
Tunisien. F6r moderbolaget har totala stéllda sékerheter minskat med netto 380 MSEK under det senaste kvartalet, vilket beror
pa minskat borgensatagande for koncerninterna Ianeforbindelser samt valutajustering av pantsatta aktier i Didon Tunisia Pty

Ltd.
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Totala eventualfrpliktelser/ansvarsférbindelser fér koncernen och moderbolaget ar oférandrade jamfort med 31 december
2010. Nedan visas totala stéllda sékerheter och eventualforpliktelser/ansvarsforbindelser f6r koncernen och moderbolaget per
2011-03-31 jamfort med 2010-03-31 samt 2010-03-31.

Koncernen Moderbolaget
Stéllda sékerheter - TSEK 2011-03-31 2010-03-31 2010-12-31 2011-03-31 2010-03-31 2010-12-31
Stéllda sékerheter delas upp enligt féljande:
Sakerhet i form av andelar i oljefalt i Republiken 671 216 007 188 898 610 : ) )
Kongo
Boorge_?ns'atagande fér koncerninterna _ R ) 671 216 007 188 898 610
laneférbindelser
Sakerhet i form av andelar i oljefalt i Tunisien 1071 425 1451 500 1224 450 - - -
Sakg(het i form av pantséttning av aktier i Didon B R : 1071 425 1 451 500 1 224 450
Tunisia Pty Ltd
Oljelager hanforligt till betalning av royalty i : ) )
natura 82 5946 17 115
Deponerade medel valutavéxling 36 555 - 39 455 - - -
Totala stallda sékerheter 1779278 2364 634 2179 630 1742 641 2 358 688 2123 060
Koncernen Moderbolaget
Eventualforpliktelser/Ansvarsférbindelser -
TSEK 2011-03-31 2010-03-31 2010-12-31 2011-03-31 2010-03-31 2010-12-31
Eventualforpliktelserna/Ansvarsforbindelserna
delas upp enligt féljande:
Evgptqglfb’rpl|ktelse/Ansvarsf6rb|ndelse hénforlig 14 000 14 000 14 000 14 000 14 000 14 000
till férvarv av PA Energy Congo Ltd
Totala 14 000 14 000 14 000 14 000 14 000 14 000

eventualforpliktelser/ansvarsforbindelser
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Definitioner
FINANSIELLA DEFINITIONER

m EBITDA definieras som rorelseresultat plus totala
avskrivningar och nedskrivningar.

m Rorelseresultat definieras som rorelsens intakter
minus rérelsens kostnader.

B Rodrelsemarginal definieras som rorelseresultat efter

av och nedskrivningar i procent av totala intékter.

B Resultat efter skatt per aktie efter utspadning
definieras som resultat efter skatt i forhallande till
genomsnittligt antal aktier efter utspadning.

m Rantabilitet pa eget kapital definieras som resultat
efter skatt i procent av genomsnittligt justerat eget
kapital.

® Rantabilitet pa total kapital definieras som
rorelseresultat plus justerade finansiella intakter i
procent av genomsnittlig balansomslutning.

®m Rantabilitet pa sysselsatt kapital definieras som
rorelseresultat plus justerade finansiella intakter i

VERKSAMHETSTERMER

m Fat oljeekvivalenter: Volymenhet for
petroleumprodukter. Anvénds nér olja, gas och NGL
ska summeras. Forkortas BOE pa engelska.

B FPSO-fartyg: Ett fartyg som anvands for produktion,
lagring, service och avlastning pa ett oljefalt.

m FDPSO-fartyg: Ett fartyg som anvands for borrning,
produktion, lagring, service och avlastning pa ett
oljefalt. Anvands pa Azuritefalet i Kongo.

® Injektionsbrunn: En brunn dar gas eller vatten
sprutas in for att ge tryckstdd i en reservoar. Genom
att injicera gas eller vatten (eller badde och) kan man

6ka utvinningsgraden, eftersom trycket uppratthalls av

injektionen sa att hydrokarbonerna fors in i
produktionsbrunnen.

m Licens: Tillstdnd att leta efter eller producera olja och

gas. Olje- och naturgastillgngar &gs av det land i
vilket fyndigheten finns. Oljebolagen erhaller tillstand

av respektive lands myndigheter att prospektera efter

samt utvinna olja och naturgas. Tillstandet kan kallas
for koncession, produktionsdelningskontrakt eller
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procent av genomsnittligt sysselsatt kapital
(balansomslutning minus icke réntebarande skulder
inklusive uppskjutna skatteskulder).

Eget kapital per aktie fore respektive efter utspadning
definieras som koncernens redovisade egna kapital i
forhallande till antal utestaende aktier fore alternativt
efter utspadning.

Vinstmarginal definieras som resultat efter
finansnetto i procent av intakterna.

Soliditet definieras som koncernens redovisade egna
kapital i procent av balansomslutningen.

Skuldsattningsgrad definieras som koncernens
rantebarande skulder minus likvida medel i forhallande
till justerat eget kapital.

P/E-tal per aktie definieras som borskurs vid
periodens slut i forhallande till resultat efter skatt
dividerat med genomsnittligt antal utestdende aktier
fore utspadning

licens beroende pa vilket land det handlar om. En
licens bestar vanligtvis av tva delar; en
prospekteringslicens och en produktionslicens.

Net Entitlement-andel: Den andel av intékter,
produktion eller reserver som tillfaller oljebolag efter
avdrag av royalty och andra skatter.

Operator: Ett foretag som pa uppdrag av ett eller flera
foretag i ett partnerskap har fatt ratten att leda arbetet
pa en olje- och gaslicens.

Produktionsbrunn: En brunn som anvands for att
utvinna petroleum fran en reservoar.

Seismik: Seismiska undersokningar gors for att kunna
beskriva geologiska strukturer i berggrunden. Till havs
sands ljudsignaler ut frdn havsytan och reflektionerna
fangas upp av sarskilda matinstrument. Anvands bland
annat for att lokalisera férekomster av hydrokarboner.

Working Interest (Licensandel): Den andel av
intékter, produktion och reserver som tillfaller
oljebolaget fore skatt, royalty och andra reduceringar.

Balansdagskurs  Genomsnittskurs Balansdagskurs  Genomsnittskurs Balansdagskurs  Genomsnittskurs

2011-03-31 jan-mars 2011 2010-03-31 jan-mars 2010 2010-12-31 jan-dec 2010

1 EUR motsvarar i SEK 8,94 8,87 9,74 9,94 9,00 9,54
1 USD motsvarar i SEK 6,30 6,48 7,26 7,19 6,80 7,20
1 TND motsvarar i SEK 4,55 4,58 5,22 5,32 4,75 5,09
1 NOK motsvarar i SEK 1,13 1,13 1,21 1,23 1,15 1,19
1 GBP motsvarar i SEK 10,18 10,39 10,94 11,21 10,55 11,13
1 DKK motsvarar i SEK 1,20 1,19 1,31 1,34 1,21 1,28



Kort om PA Resources

En av Tunisiens stérre oljeproducenter

Sate och huvudkontor i Stockholm

konvertibeln (PAR KV1) &r noterad

46,0 miljoner fat 1P och 72,5 miljoner fat 2P i oljereserver

Mer information finns pa

Www.paresources.se

Internationellt olje- och gasbolag med verksamhet och tillgangar i atta lander

Totalt 28 olje- och gaslicenser, varav 7 i produktion, 2 under utbyggnad och 19 i prospekteringsfas

Operator for totalt 13 licenser, deldgare och partner i 6vriga licenser

135 medarbetare i Tunisien, Sverige, Storbritannien och Republiken Kongo

Aktien (PAR) ar noterad pd NASDAQ OMX Stockholm (Mid Cap), dar dven

KOMMANDE RAPPORTTILLFALLEN

Arsstdmma 2011 17 maj 2011

Del&rsrapport kvartal 2 (jan—juni) 17 augusti 2011
Delérsrapport kvartal 3 (jan—sept) 26 oktober 2011

Bokslutskommuniké (kvartal 4) 15 februari 2012

WEBBSAND TELEFONKONFERENS

PA Resources resultat for forsta kvartalet 2011 presenteras den
4 maj kl. 10.00 genom en webbsénd telefonkonferens.

For deltagande se lank p& www.paresources.se eller ring:
Sverige: +46 (0)8 505 598 53, UK: +44 (0)203 043 24 36,

US: +1 866 458 40 87

En inspelad version av webbsandningen finns tillganglig pa
www.paresources.se efter presentationen.

OFFENTLIGGORANDE

Informationen i denna delarsrapport ar sddan som

PA Resources ska offentliggéra enligt lagen om vardepappers-
marknaden och lagen om handel med finansiella instrument.
Informationen ldmnades for offentliggérande den 4 maj k.
08:15 CET.

PA RESOURCES

FINANSIELL INFORMATION

Al finansiell information publiceras pd www.paresources.se
direkt efter offentliggérandet. Det finns ocksa majlighet att
prenumerera pa pressreleaser och finansiella rapporter via
e-post. Anmal dig pa var hemsida under rubriken Investor
Relations/Prenumerera.

PA Resources AB (publ), Kungsgatan 44, 3 tr, SE-111 35 Stockholm, Sverige. Tel: +46 (0)8 21 83 82. Fax: +46 (0)8 20 98 99, www.paresources.se


http://www.paresources.se/
http://www.paresources.se/

