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Tethys Oil i korthet

Tethys Oil ir ett svenskt energibolag med inriktning pa
identifiering och utbyggnad av samt produktion fran olje-
och naturgastillgingar i Mellanéstern, Nordafrika och
Europa. Tethys strategi ér att investera i projekt i omraden
med kinda olje- och naturgastérekomster men som inte
utvirderats fullt ut med modern teknik. Pé si vis kan hog

icensrittigheter i Oman, Marocko, Frankrike,
iet och Sverige. Aktierna 4r noterade pé First

el Aswad genomférd — flo-
r per dag vid test

o i prospekteringsborrningen
igt kommersiellt gasfynd som

ltog i borrningen av Hontomin 4 —
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Brev till aktieigarna

Vanner och investerare,
Var skall vi inleda redogérelsen for Tethys Oils verk-
samhet under 20072

Kanske i Frankrike med det naturgasfilt som indike-
rades nir vi borrade Pierre Maubeuge 2 pé landsbyg-
den i Lorraine i oktober?

Eller kanske i Marocko och hur vi genom utfarmning
av Bouananelicensen erhdllit en gratis option pé ett
potentiellt naturgasfynd — en strukeur av gigantisk
omfattning i den marockanska stendknen?

Eller varfor inte helt enkelt borja med vara planer pa
att dteruppvicka Sveriges enda oljeregion — Gotland?
Eftersom vi ir ett svenskt bolag ir vil det en passande
inledning?

Eller ska inledningen handla om hur vi efter frvirvet
av 50 procents andel i Block 3 och 4 blev den ytmis-
sigt nist storsta licensinnehavaren onshore Oman?

Det dr inte litt ate vilja, men av forra drets hindelser
intriffade dock den mest betydelsefulla pA midsom-
maraftonskvillen, en hindelse som bist kan samman-
fattas i tre ord och fyra siffror:

OMAN
JEBEL ASWAD
2626

Jebel Aswads kalksten frin kritatiden indrinke i (Litt)
olja och naturgas blir i dessa dramatiska flammor
levandegjord och flddet om 2 662 fat oljeckvivalenter
per dag blir den slutgiltiga bekriftelsen pé att ett kom-
plicerat projekt belonats med framgang. Lika tydligt
som i en Hollywoodfilm lyste kolvitestrdémmen fran
jordens inre upp natthimlen och férkunnade for virl-
den att Tethys ir pa vig in i produktionsildern.



Atta ménader senare har vi bildat oss en bestimd
uppfattning om hur vi skall g vidare. Tethys egna
prelimindra berikningar uppskattar reserverna till
omkring 50 miljarder kubikfot naturgas och 2,6
miljoner fat kondensat och produktionen beriknas
kunna inledas i juli 2009. An si linge har bara ett av
tre kolviteforande lager utforligt testats, och de preli-
minira reservsiffrorna ovan bygger dirfor bara pa det
enda testade lagret. Allt eftersom projektet mognar
ger detta en stor potential bide vad giller reserver och
produktion.

Men som framgangssaga ligger den om Block 3 och 4
inte langt efter Block 15. Kunnande kombinerat med
en rad lyckliga omstindigheter har gett oss ett helt
smorgasbord fyllt med utvirderingsprojekt och pro-
spekteringsméjligheter med lag risk. For att nimna
en: Oljefyndet Farah South ir en vildefinierad struk-
tur som avgrinsats genom tre borrningar, vilka alla
producerade olja. Flddestalen har dock varit ganska
begrinsade. Vi vill dirfor borra Farah South igen,
fast nu med den horisontella teknik som var s& fram-

gangsrik pd Jebel Aswad.

P34 Jebel Aswad fick vi en borrning som producerat 40
fat att helt plotsligt producera 2 626 fat oljeckvivalen-
ter per dag. Om vi kan f& Farah South att producera
600 fat olja per dag tror vi att vi i ett slag kan for-
dubbla Tethys reserver av flytande kolviten.

Andra stora mdjligheter pa Block 3 och 4 ir tungol-
jorna i Saiwan samt djupt liggande gas.

Séledes har vi mycket att beritta. Vi vilkomnar er
dirfor att fortsiitta ldsa om véra projekt lingre fram i
arsredovisningen. Och missa inte redogdrelsen for var

syn pa oljepriset.

Sa f6lj med oss pa resan. Aventyret fortsitter och dnnu

har vi bara natt dll avslutningen pé inledningen for

Tethys.

Stockholm i mars 2008

Vincent Hamilton Magnus Nordin
Ordforande och Verkstillande direktor
Chief Operating Officer
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Olje- och naturgasprospektering

Oljeindustrin uppdelas i tvd huvudsegment, upstream
och downstream. Upstream ir verksamheten som
soker, finner och producerar riolja och naturgas.
Downstream raffinerar och distribuerar oljan i form
av drivmedel, eldningsolja eller som révara till den
petrokemiska industrin. Oljebolag kan vara aktiva
inom bada eller delar av dessa segment. Tethys Oil 4r
verksamt inom upstream.

Aganderitt till olje- och
naturgasfyndigheter

Olje- och naturgastillgingar dgs vanligtvis av det land
i vilket oljan eller naturgasen aterfinns. Till f6ljd av
detta dger oljebolag vanligtvis inte fyndigheten pa
vilken prospekteringen sker, utan oljebolagen erhéller
tillstdnd att prospektera efter samt utvinna olja och
naturgas av respektive lands regering. Detta tillstand
kallas for koncession eller licens.

En licens bestar vanligtvis av tvd delar; en prospekte-
ringslicens och en produktionslicens. For att erhélla ett
prospekteringstillstand, forbinder sig normalt oljebola-
gen att utfora vissa arbeten inom ett omride under en
given tidsrymd. I allménhet utgors dessa arbetsitagan-
den av geologiska, geokemiska och geofysiska under-
sokningar (seismiska undersékningar) och borrningar.
Oljebolagen betalar inte nédvindigtvis nigra pengar
for att erhélla prospekteringstillstand, utan betalningen
erliggs i form av att bolagen bekostar de arbeten man
dragit sig. I vissa fall kan det dven férekomma en avgift
till det land dir prospekteringen ska ske.

Om kommersiella mingder av olja eller naturgas
patriffas, overgar prospekteringslicensen till en pro-
duktionslicens, dir s.k. royalty och/eller skatt uttages,
eller ett produktionsdelningsavtal, vilket innebir att
en viss del av utvunnen olja eller naturgas ska tillfalla
landet i fréga. Fordelningen av olja och naturgas mel-
lan licensinnehavaren och landet i fraga i ett produk-
tionsdelningsavtal varierar beroende pa land. Lopti-
den pa produktionslicenser ir vanligtvis 20-30 ér.

Samarbete och partners

Oljebolagen samarbetar ofta eftersom prospekte-
ringskostnaderna dr héga. En typisk oljekoncession
innehas kanske av upp till fem olika oljebolag med 20
procent vardera. Det bolag som erhéll den ursprung-
liga koncessionen bjuder in andra bolag att deltaga,
mot att de tar 6ver hela eller delar av det arbetsata-
gande som féljer med koncessionen. I gengild far de
inbjudna bolagen del i eventuella framtida intikeer.
Detta kallas att "farma ut” respektive "farma in”.

Det oljebolag som har det operativa ansvaret kallas
for operatdr och kan antingen sjilv utfora arbetena
eller svara for att tjansterna upphandlas och liggs ut
pa entreprenad.

Framtagande av geologiska modeller

i syfte att lokalisera olje- och
naturgasfyndigheter

Syftet med en geologisk modell 4r att lokalisera poten-
tiella olje- och naturgasreserver genom att utarbeta en
hypotes som forklarar varfér det specifika omrédet
innehdller rite geologisk struktur. For att olja och gas
ska kunna finnas maste ett flertal férutsittningar vara

uppfyllda. De geologiska modellerna bor beskriva:

1. bergarter med férméiga att skapa olja och/eller
naturgas i det initiala skedet — moderbergarten;

2. bergarter med férmaga att konservera olja och/eller
naturgas — reservoaren;

3. bergarter med formdaga att innesluta olja och/eller
naturgas i reservoaren — forslutningen;

4. bergarternas sammansittning under jordytan som
kombinerar ovannimnda faktorer — strukturen.

Utover detta ska modellen underbygga att dessa
egenskaper ir korrelerade pd sidant sitt att ett slu-
tet omrade bildats, samt att egenskaperna tidsmissigt
uppstatt i den ordning som erfordras for att kolviten

ska bildas.

- . reservoir
.. (falla)

Prospektering

Olja och naturgas dterfinns i sedimentira bergarter
pa upp till tio kilometers djup. Dessa bergarter har
skapats genom att partiklar som kommit genom vat-
ten eller genom luft har sedimenterat och cementerats
samman. For att lokalisera geologiska strukeurer som
ir gynnsamma for ansamling av olja och naturgas
genomférs olika typer av undersdkningar, av vilka
den vanligaste metoden dr geofysisk seismik. Seis-
miska undersokningar baseras pa att ljudvigor trans-
porteras med olika hastighet i olika material och att
de, vid 6vergingen mellan olika material, delvis bojer
av och reflekeeras tillbaka upp till ytan. Till foljd av
att bergarter har olika sammansittning ir det mojligt
att, utifrn variationerna i ljudvigens hastighet och
vinkel, bedéma lokaliseringen av strukturer som kan



innebira potentiella olje- och/eller naturgasreserver
inom prospekteringsomrédet.

Seismikundersdkningar genomfors onshore eller off-
shore med seismikutrustning. D4 enskilda linjer av
seismik utfors, tillhandahaller dessa information om
bergarterna direkt under jordytan, dir den seismiska
utrustningen ir placerad. Denna typ av seismikdata
dr tvidimensionell, s kallad 2D-seismik, eftersom
den tillhandahaller data lings tva axlar, lingd och
djup. Om seismikundersékningar genomférs lings
flera linjer samtidigt, tillférs dven en tredje dimen-
sion; bredd, vilket kallas for tredimensionell seismik,
eller 3D-seismik. 3D-seismik resulterar i ett betydligt
storre informationsinnehall om bergarterna under
ytan, men ir samtidigt betydligt dyrare och ticker ett
mindre omréde.

Borrning

Att borra ett hal i marken eller i havsbottnen ar det
enda sikra sittet att visa att den utvalda strukturen
innehéller kommersiellt utvinningsbara mingder av
kolviten. En borrning pi en struktur utan kinda
reserver, kallas for prospekteringsborrning. Borrnings-
verksamheten ér uppdelad i flera faser: forberedelser,
mobilisering av utrustning och material till borrplat-
sen, sjilva borrfasen och slutligen demobilisering.
Innan sjilva borrningen kan pabérjas, méste en borr-
plan upprittas. Denna innehéller en tidsplan, som ir
relaterad till forvintat borrdjup, sittpunkter for olika
foderrdr — for att halet skall f6rbli 6ppet ocksa efter
det att borrkronan passerat, borrtekniska berikning-
ar, typ av borrvitska — som cirkulerar i halet och for
upp det séndermalda berget (kaxen) till ytan — och en
prognos over det forvintade portrycket i berggrun-
den. Giller det borrning pi land erfordras en enkel
borrigg, vars storlek och konstruktion endast beror pa
borrdjupet och eventuella tryck i berggrunden.

Daglig
produktion

] Primar produktion
Sekundar produktion
Tertiar produktion

Detektering av kolviaten under borrningen
och loggning

Under borrningen analyseras bergarten och vitskan
fran borrhélet genom att dessa tas upp till ytan. En
kolviteindikering, “show”, uppstir nir borrkronan
penetrerar ett gas- eller oljeférande lager i berggrun-
den. Nir borrkaxet tillsammans med férekommande
gaser och vitskor ndr ytan, registrerar kromatografen
olika gasfaser (metan, etan, propan osv), och geologen
kan ofta se gron eller svart olja i borrkaxet med blotta
ogat i vanligt ljus. Ofta 6kar ocksd borrhastigheten
ndr man borrar in i ett olje- eller gasférande bergla-

ger.

D4 borrningen avslutats genomférs en si kallad logg-
ning av borrhalet, vilket innebir att elektriska senso-
rer slipps ned i halet varvid mitningar genomfors.
Nir ett borrhal loggats, vet man en hel del om vad
halet innehéiller, men man vet inte exakt vilka zoner,
som kommer att producera, och vad de kommer att
producera och hur mycket. Man vet vilka bergarter
som finns och var de finns. Kolviteindikeringar har
bekriftats, liksom eventuella kontaktzoner (gas/olja
eller gas/vatten och olja/vatten) och zonernas tjock-
lek. Man har en uppfattning om porositeten och kol-

vitehalten i porositeten.

Om analysen av savil de borrade bergarterna som
loggningen utfaller positivt, genomférs ett produk-
tionstest av borrhalet, vilket bestdr i att eventuella
olje- och gaszoner tilldts flyta in i hilet och upp ill
ytan for mitning och analys. Under loggningen och
testningen berdknas dven produktionstake och storlek

pa fyndigheten.

Berakning av reserver

Med reserver avses en fyndighets beriknade volymer
av riolja och naturgas som bedéms vara kommersiellt
utvinningsbara under ridande ekonomiska omstin-
digheter. Reserverna indelas i tvd grupper, bevisade
och icke bevisade reserver. Icke bevisade reserver
indelas i sin tur i sannolika och mdjliga reserver. Med
bevisade reserver avses omrdden dir testning skett
med positivt utfall samt de nirliggande omriden dir
borrning ej dgt rum men som, baserat pa befintliga
och geologiska data, indock bedoms vara kommer-
siellt utvinningsbara. Sannolika reserver dr mindre
sikra 4n bevisade reserver. Dock bedéms sannolikhe-
ten att producera kommersiellt utvinningsbara san-
nolika reserver vara hégre dn 50 procent, vilket ska
jimforas med mojliga reserver dir sannolikheten att
finna utvinningsbara reserver bedéms vara ligre 4n 50

procent.

TETHYS OIL 7
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Olje- och naturgas-
marknaden

Olje- och naturgasmarknaden ir virldens storsta
rivarumarknad, och det verkar som om det férhallan-
det kommer att kvarstd under 6verblickbar framtid.
Olja och gas dr sisom ravaror resultatet av en serie
av omstindigheter och sammantriffanden under mil-
jontals ar. Det moderna liv vi lever idag 4r dill stora
delar beroende av dessa ravaror. De flesta saker i var
omgivning, fler in man kanske forstiller sig, 4r pd ett
eller annat sitt sammankopplade med oljan. Det gil-
ler allt frin asfalt, datorer, bensin och cykelhjilmar
till pennor och skor — oljerelaterade produkeer 4r en
naturligt del i vért dagliga liv. Virdet pd denna natur-
resurs bestims pd en global marknad och férindras
konstant. Det finns tusentals oljebolag i virlden, men
inget dr tillrickligt dominant for atc paverka virlds-
marknadspriset. Konkurrensen ligger dirfor inte i
prissittningen, utan i att finna oljan.

Energikallor

Det finns ett flertal olika killor till energi och de vik-
tigaste ir olja, kol och naturgas. Alternativa energikil-
lor sasom vind- och vigkraft, solenergi och biobrins-
len bidrar relative marginellt. Olja och naturgas utgdr
mer in hilften av alla primira energikillor.

Olja 36%
Karnkraft 6%

Vattenkraft 6%
Kol 28%

Naturgas 24%

Oljemarknaden

Oljepriset - trender och variabler
Oljeprisanalys ir i allt visentligt inte annorlunda dn
nigon annan prisanalys. Det handlar om att forsta
utbuds- och efterfrigefdrhillanden, dir priset endast
ir en madttstock och ett uttryck for jimvikten mel-
lan utbud och efterfragan vid en given tidpunke. Act
forutsiga oljepriset innebir dirfor att identifiera och
forstd framtida trender, som paverkar utvecklingen av
oljeutbudet (produktion, kvarvarande reserver, pro-
spekteringsframgangar, prospekteringskostnader och
produktionskostnader, utbudskarteller som OPEC,
politiskt orsakade utbudsstérningar for att nimna
nagra faktorer) och efterfrigan (utvecklingen av alter-
nativa energikillor, global ekonomisk tillvixt, effekti-
vare anvindning av energi osv.)
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Antalet variabler som kan pédverka utbudet av och
efterfrigan pd olja ir stort, och minga resurser och
mycket tankearbete liggs ned pa att skapa dynamiska
modeller for att forklara tidigare utveckling, forstd
den nuvarande situationen och genom att skapa his-
toriske baserade principer férséka forutspa framtiden.
Sidana forsdk gar lingt bortom utrymmet for denna
rapport, men i detta avsnitt gors ett forsok ate belysa
ndgra fa variabler som ir viktiga for att forstd forut-
sittningarna for oljepriset och dra vad som méjligtvis
kan vara anvindbara slutsatser frin dessa observatio-

ner.

En forsta variabel att fundera éver ir den tillgingliga
mingden olja. Figur 1 visar att 6kningen av tillging-
liga reserver har minskat under de senaste 20 éren.
Utover detta tenderar nya fynd att bli mindre och
firre jimfort med tidigare och trenden gir mot en
begrinsning av tillingligt utbud. En mer direkt obser-
vation ir mojligtvis fordelningen av reserver. Over 70
procent av de kinda reserverna iterfinns i Mellan-
ostern. Reservtillvixten i ovriga delar av virlden har
under de senaste 20 aren varit marginell.

Efter den forsta utbudschocken, som orsakades av
OPECs prisdkningar pa 70-talet och som inne-
bar en stor konsumtionsnedging och dven en mar-
kant dkning av prospekteringsinvesteringar utanfor
OPEC-linderna, har oljeprisutvecklingen huvudsak-
ligen varit efterfrigestyrd. Konsumtionen har okat
och den langsiktiga trenden har varit att pris och pro-
duktion f8ljt efter. Det senaste decenniets kinesiska

konsumtionsékning ir ett praktexempel.

Sma forindringar i efterfrigan och utbud kan i det
korta perspektivet fa dramatiska férindringar pa pri-
set. Ett tydligt exempel ir effekterna av den saudiska
produktionsokningen 1998 som kom att samman-
falla med den asiatiska nedgangen. Det dr dock virt
att notera, att den kinesiska konsumtionen faktiskt
aldrig minskade. Endast 6kningen av konsumtionen
foll. Vidare dr det virt att notera, att en mycket liten
justering om mindre dn 2 procent av utbudet ater-
stillde priset inom loppet av ett ar.

OPECs andel av virldsproduktionen och #n viktigare
dess andel av tillgingligt utbudséverskott bestimmer
OPEC:s inflytande dver priset. Vad som ir tydligt frin
80-talet, d4 linderna utanfor OPEC kraftigt 6kade
utbudet, vilket sedan OPEC motverkade genom stora
produktionsnedskirningar, var att priset f5ll kraftigt.
Sa linge OPEC péd marginalen kontrollerar antalet
producerade fat, ir det troligt att OPECs inflytande
pd oljepriset kommer att vara betydande. Si linge
inga andra regioner kraftigt okar sina reserver och sin
produktionskapacitet, kommer detta forhallande tro-
ligtvis att bestd.

TETHYS OIL 9
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Oljepriset - en blick framat

Nir den amerikanska dollarn fallit kraftigt under de
senaste manaderna har oljepriset stigit skarpt. Sam-
tidigt som utbudsékning pa olja varit blygsam har
efterfragan, trots ckonomisk nedging i USA, fortsatt
varit stark. Den finansiella handeln med olja tycks
fortsitta vara intensiv, och till och med 6ka.

En nedging inom det som en ging var virldens vik-
tigaste energimarknad, har historiskt sett alltid orsa-
kat ett fall i oljepriset. Men virlden ir kanske stadd i
forindring. Nu tycks andra ekonomiska faktorer ha
storre betydelse for oljepriset, speciellt stigande efter-
frigan pé olja frin snabbvixande marknader.

Det iir ddrfor svart att inom 6verskddlig framtid tro pa
ett kraftigt oljeprisfall. Om den amerikanska dollarn
stirks kanske vi fir se ett oljeprisfall i dollar riknat.
Oljepriset kommer troligtvis dock att vara relativt
oforindrat mot vriga valutor eftersom det numera
framfor allt tycks styras av ekonomier som inte base-
ras i dollar.

Skulle oljepriset utsittas for en visentlig press nedat
har dessutom OPEC troligtvis tillricklig andel av
marginalutbudet for atc kunna stabilisera priset pa
den nivé de dnskar.

Ett prisfall pa olja inom tva till fyra ar kan inte ute-
slutas. Prisdkningen som skett sedan 2004 f5ljde efter
fem ar av historiskt sett relative sméd investeringar i
prospektering och  produktionsinfrastruktur. De
senaste tre dren har denna trend vint dramatiske vil-
ket torde leda till produktionsskningar.

Da ledtiderna emellertid 4r langa i oljeindustrin, ir
det inte ovanligt att resultaten av nyinvesteringar later
vinta pd sig i fem dr eller dnnu lingre. Framemot
2010-2011 ar det dock sannolikt att produktionen
av olja i virlden kommer att dka, ndgot som borde
ha en stabiliserande eller rentav pressande effekt pd
priset. Skulle en sidan produktionsékning samman-
falla med en minskning av efterfragan, till exempel
som en foljd av en ckonomisk avmattning i Indien
och Kina, kan ett dramatiske prisfall ¢j uteslutas. En
utveckling liknande den som intriffade under mitten
av attiotalet kan under sidana omstindigheter kom-
ma att upprepas. Emellertid dr det knappast sannolikt
att priserna forblir pa extremt laga nivaer, relativt sett,
under nigon lingre tid, vilket skulle géra en kraftig
korrigering av oljepriset till ett stralande koptillfille
for oljetillgingar for den som ir lngsiktig.

Naturgasmarknaden i Europa

Oversikt

Naturgas har blivit en allt viktigare energikilla i Vist-
europa och svarade f6r 24 procent av den sammanlag-
da energiférbrukningen &r 2006. Om den nuvarande

trenden bestdr, forvintas naturgasens betydelse inom

EU 6ka ytterligare i forhallande till andra energikil-
lor. Naturgasmarknaden skiljer sig pi manga sitt fran
oljemarknaden. Aven om naturgas i huvudsak bildas
pa samma sitt som olja, innebir det faktum att det ar
en gas att det blir svirare med transporten. Pipelines
spelar en viktig roll i transporten av naturgas, vilket
far dll foljd ate naturgas prissitts lokalt och att pris-
sittningen i jimforelse med olja dr mindre homogen.
Naturgasmarknaden ir inte global pd samma sitt som
oljemarknaden, varfor detta naturgasavsnitt kommer
att fokusera pa naturgasmarknaden i Europa. (Killa:
Eurogas Annual Report 2006-2007)

Priset pa naturgas

Priset pd naturgas bestims delvis av energiinnchallet
och anges i USD per tusen kubikfot (USD/mcf) eller
i Euro per tusen kubikmeter (€/mcm), dir en kubik-
meter naturgas motsvarar 35,3 kubikfot. Transport av
naturgas ir krivande och dyrare dn transport av olja,
varfor naturgas ofta prissitts pa den lokala marknad
dit den transporteras.

For att méjliggdra jimférelse av virdet mellan olja
och naturgas har begreppet oljeckvivalenter inférts.
Energiinnehallet i 150 kubikmeter (5 600 kubikfor)
naturgas motsvarar energiinnehéllet i etc fat (bbl) olja
och utgér siledes ett fat oljeckvivalent (boe).

Mellan juli 2005 och juli 2006 betalade industrikon-
sumenterna inom EU i genomsnitt EUR 308 per
mcm naturgas. Producentpriset ir ligre dd detta ¢
inkluderar transport- och marknadsféringskostnader.
Information rorande kontrakt mellan producenter
och képare av naturgas ir av kommersiella skil oftast
konfidentiell. Det kan dirfor vara svart att uppskatta
priset som producenterna av naturgas erhéller fran
distributoren. (Killa: Eurostat)

Miljé

I jimforelse med olja och kol har naturgas min-
dre negativ miljépaverkan. Det uppstar nistan inga
utslipp av svavel, tungmetaller, aska och partiklar.
I forbrinningsprocessen orsakar naturgas mindre
utslidpp av koldioxid i jimférelse med olja (25 procent
lagre per energienhet) och kol (45 procent ligre per
energienhet). Naturgas bidrar i jimforelse relativt lite
till vixthuseffekten. (Killa: Svenska Gasféreningen)

Pipeline-infrastrukturen

Europas naturgasnitverk ir ett stort teknologiskt och
affirsmissigt framsteg. Over 1 800 000 kilometer
rorledningar stricker sig dver Europeiska Unionen,
och tusentals kilometer av anslutningar och utbygg-
nader byggs eller planeras, for att sikerstilla ett sikert
och tillférlitligt energiutbud. (Killa: Eurogas Annual
Report 2006-2007). Genom EU:s lagstiftning har
tredje part tillging till transportniten och insyn i
transporttariffer.



Tethys QOil

Oversikt

Tethys Oil ir ett svenskt energibolag med inriktning
pa identifiering och utbyggnad av samt produktion
fran olje- och naturgastillgingar i Mellandstern,
Nordafrika och Europa. Tethys strategi ir att inves-
tera i projekt i omrdden med kiinda olje- och natur-
gasforekomster men som inte utvirderats fullt ut med
modern teknik. P4 si vis kan hog avkastning nds med
begrinsad risk.

Bolaget har licensrittigheter i Oman, Marocko,
Frankrike, Spanien, Turkiet och Sverige. Aktierna ir
noterade pa First North (TETY) i Stockholm. Remi-
um AB ir Certified Adviser.

Tillgangsportfolj

Tethys Oils strategi att skapa aktieigarvirden genom
savil prospektering som genom forvirv av tillgdngar
i olika utvecklingsfaser har varit framgangsrik. Under

Land Licensomrade Tethys Oil
Oman Block 15 40%

Block 3&4 50%
Frankrike Attila 40%
Marocko Bouanane 12,5%
Sverige Gotland Stérre 100%
Spanien Sedanoprojektet 50%

Camerosprojektet 26%
Turkiet Ispandika 10%

Trakien 25%
Totalt

* Consolidated Contractors Energy Development (Oman)

de nirmaste aren kommer dirfor fokus ligga pé att
ta nuvarande tillgingsbas till intiktsgenererande pro-
duktion snarare dn att forvirva nya licenser.

Organisation

Tethys Oil har sitt huvudkontor i Stockholm, Sverige
och har dirutdver tekniska kontor i Genéve, Schweiz
och Muscat, Oman. Vidare finns representations-
kontor dir det anses nédvindigt. Koncernen har for
nirvarande nio hel- och deltidsanstillda och har his-
toriskt forlitat sig pd tekniska och geologiska konsul-
ter dir koncernen varit operatér och vid tillfillen d
aktiviteterna varit omfattande. P4 detta sitt har bola-
get haft laga over head-kostnader och en stromlinje-
formad och resultatinriktad struktur. Nir Omanpro-
jektet kommer in i utvecklingsfasen kommer Tethys
langsiktigt anstilla permanent teknisk kompetens.

Total areal, km? Operator
1389 Tethys Oil
33125 CCED*
1 986 Galli Coz
2100 Dana Petroleum
540 Tethys Oil
556 Leni Gas&Oil
252 SHESA
965 Aladdin Middle East
994 Aladdin Middle East
41 907
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Historik

Tethys Oil grundades 2001 av styrelseledaméterna Hamilton, Hoey och Nordin, och erhsll sin férsta danska licens

2002. Under 2003 forvirvades intressen i tre spanska licenser. Direfter utvirderades méjligheter i Turkiet vilket

ledde till att ett avtal avseende tre turkiska licenser ingicks i december 2003. Efter att ha tilldelats ytterligare en

licens i Danmark 2003 samt ansdkt om ytterligare en prospekteringslicens i Spanien genomforde bolaget en IPO i
mars 2004. Tethys Oil noterades f6r handel pa First North den 6 april 2004. Direfter har Tethys Oils projektport-

f6lj utokats med ytterligare intressen i licenser i Turkiet, Spanien, Marocko, Frankrike, Oman och Sverige.

Borrhistoria, Tethys fem borrningar 2004-2007

Kocetepe-1 (2004)

Tethys forsta prospekteringsborrning  Kocetepe-1,
paborjades pd Hotolicensen i Turkiet i juli 2004. Ope-
rator, och partner med 55 procent, var Aladdin Middle
East Ltd. Méldjupet om 1 650 meter ndddes under sis-
ta veckan i augusti. Skilda oljeférande zoner patriffades
under borrningen, men dessa zoner hade inte tillricklig
permeabilitet for att kunna producera olja i kommersi-
ella kvantiteter. Tethys har limnat licensen.

Karlebo-1 (2006)

Tethys andra prospekteringsborrning, nu som opera-
tor, blev Karlebo-1 hésten 2006. Efter nistan fem 4rs
forberedelser pabérjades borrningen av Karlebo-1 pa
licens 1/02 norr om Kdpenhamn onshore Sjilland i

slutet av september. Den officiella invigningen skedde

Geologiska tidsaldrar

Undersokningar tyder pa att jorden

2 Holocen
Kvartar Pleistocen
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% Neogen Miocen
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gl & |Pal E 3
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ir ungefir 4 500 miljoner &r gammal.
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Miljoner ar sedan

Det geologiska sittet att dela in jordens
utveckling, ir att gora det efter storre
hindelser. Den geologiska tidsskalan

visar dirfor olika utvecklingsfaser i

Mellan

jorden. Fér en geolog visar tidsskalan

Tidig

nir olika bergarter, eller bergartslager i

marken bildats. Tidsskalan ir indelad

Sen
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Mellan

ir den storsta tidsenheten och perio-
der den minsta. De exakta éldrarna for
de olika aldrarna 4r ndgon som kon-
stant dndras i och med att ny teknik
sikrare kan definiera olika geologiska

hindelser.

Jordens olja finns inte bara i ett, utan

i olika lager. Tethys reservoarbergart i

450

Oman ir till exempel fran kritaperio-

den, medan den olja som producerats

pa Gotland i Sverige finns i rev fran
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Tidig

Kambrium

500

ordovicium.
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den 27 september. Borrningen pégick till ett slutlige
djup om 2 489 meter, och den 17 november stod det
Kklart att inga kolviten pétriffats. Tethys har nu fran-
tritt de danska licenserna.

Aven om resultatet blev en besvikelse, sa har Karle-
bo-1 isig sjilvt varit en tillging for bolaget och etable-
rat Tethys som en operatér med kapacitet att genom-
fora en komplicerad borrning i ett av de tekniskt och
miljémissigt mest komplicerade juridiska systemen
i virlden — den Europeiska Unionen. En fallstudie
finns att lisa under Policyavsnittet pd sida 35.




Hontomin-4 (2007)

Med Ascent Resources som operatdr paborjades borr-
ningen av Hontomin-4 pa Sedanoprojektet onshore
Spanien i mars 2007. Borrningen avslutades i slutet
av april vid ett djup av 1 610 meter. Halet loggades,
men trots att malformationen genomborrats patrif-
fades ingen olja. Enligt en analys forefaller komplexi-
teten i forkastningsménstret ovanfér reservoaren ha
resulterat i att tillfredsstillande forslutning saknades.

Jebal Aswad (2007)

Nistan pa dagen ett 4r efter att Tethys forvirvade en
licensandel om 40 procent i Block 15 onshore Oman
paborjades, med Tethys som operatér, dterintrides-
borrningen Jebel Aswad i april 2007. Jebel Aswad
borrades ursprungligen 1994 och pétriffade olja i tvd
kalkstenslager, kallade Natih och Shuaiba. Den 25
juni hade borrningen avslutats och testning genom-
forts. Bada kalkstenslagren, Natih och Shuaiba, pro-
ducerade kolviten till ytan. En horisontell sektion om
848 meter borrades i Natih och borrningen avsluta-
des efter 3 830 meter. Vid test flddade Natihsektionen
11,03 miljoner kubikfot naturgas per dag och 793 fat
kondensat per dag uppmittes (motsvarande samman-
lagt 2 626 fat oljeckvivalenter per dag). Kondensaten
héll mycket god kvalitet med en densitet av 57 grader
API. Shuaibasektionen kunde inte till fullo testas till
foljd av ett motorfel. Emellertid producerades gas till
ytan under borrningen av Shuaiba.

Prelimindra analyser av utvinningsbara reserver for
Tethys indikerar volymer pd omkring 55 miljarder
kubikfot (BCF) naturgas och 2,8 miljoner fat kon-
densat, sammanlagt motsvarande drygt 12 miljoner
fat oljeekvivalenter. Dessa indikationer baseras endast
pa Natihreservoaren i Jebel Aswad och tar inte hinsyn
till uppsidan i Shuibakalkstenen eller i Natih C-sek-
tionen, i Jebel Aswad eller det halvdussin évriga geo-
logiska strukturer som identifierats pa Block 15.

Pierre Maubeuge 2 (2007)

Efter knappt tre veckors arbete avslutades borrning-
en av Pierre Maubeuge 2 i mitten av oktober 2007.
Den hade dé nate ett slutgiltigt djup om 1 310 meter.
Under borrningen pétriffades gas i triasformationen.
Halet har sedan loggats varvid en 80 meters gasfs-
rande zon identifierades. I denna zon, huvudsakligen
bestiende av kalksten, har sammanlagt 10,5 meter
netto gasforande lager identifierats. Resultatet idr sa
pass lovande att beslut om att genomfora ett produk-
tionstest har tagits, vilket beriknas ske under andra
kvartalet 2008.

TETHYS OIL 13



Oman

Tethys Oils ambition ir att bli en uttalad och stark
deltagare i Omans olje- och gasindustri. Denna
ambition har stiirkts efter den framgingsrika borr-
ningen av Jebel Aswad sommaren 2007 och férvir-
vet av Block 3 och 4 under sista kvartalet 2007. For
att ytterligare betona Tethys intresse fér Mellan-
osternregionen beslot bolaget i september 2007
att anséka om en sekundirnotering av bolagets
aktier pd Dubai International Financial Exchange
(DIFX) i Dubai. o
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Bakgrund

Tethys Oil har intressen i tvd projekt i Oman. I Block
15 i den nordvistra delen av centrala Oman, uppgar
Tethys andel till 40 procent och ir operatér. Block 15
har ingdtt i Tethys projektportfolj sedan maj 2006.
Sommaren 2007 genomfordes en dterintridesborr-
ning av Jebel Aswad som di flddade naturgas och
kondensat motsvarande 2 626 fat oljeckvivalenter.
Jebel Aswadborrningen ir beligen 8 kilometer frin

en regional gaspipeline som genomkorsar Block 15.

Sedan fjirde kvartalet 2007 har Tethys ocksd ett
50-procentigt innehav i Block 3 och 4 i den syddstra
delen av Oman. Dessa licenser ticker en samman-
lagd yta om &ver 30 000 kvadratkilometer, vilket for
nirvarande gor Tethys till en av de ytmissigt storsta
licensinnehavarna onshore Oman.

Block 15

Geologi

Block 15 ligger i den nordvistra delen av centrala
Oman eller mer specifikt inom den norra delen av
den vistra omanska sedimentbassingen, kallad Fahud.
Licensen ticker en yta om 1 389 kvadratkilometer.
Reservoarbergarterna i Block 15 ir kalksten fran kri-
taperioden, de si kallade Natih- och Shuaibaforma-
tionerna. Olja produceras ur Natihkalksten sdvil som
ur Shuaibakalksten i flera nirliggande oljefilt.

Block 15:s historia

Genom dren har mer 4n 2 500 kilometer 2D seismik
samlats in, bearbetats och tolkats. De tv4 tidigare pro-
spekteringsborrningar som utforts pa Block 15, Jebel
Aswad och Wadi Saylah, borrades 1994 respektive
1997. Jebel Aswad testade 204 fat 40-gradig API olja
fran Natihkalksten efter att ha éppnats igen 1995.
Loggar fran Jebel Aswad indikerar en oljeférande
kalkstenszon om 210 fot brutto. Loggar frin Wadi
Saylah indikerar en oljeférande kolumn om 132 fot
brutto, men testades aldrig.

Tethys aterintradesborrning av Jebel
Aswad 2007

Aterintridesborrningen av Jebel Aswad pabérjades
den 9 april 2007 med Tethys som operatér. Mobi-
liseringen av borriggen och logibyggnader, samman-
lagt 126 lastbilslaster, hade inletts tva veckor tidigare.
Aterintridesborrningen var utformad for att utvirde-
ra oljereserver och sannolik utvinningsgrad for bade

Natih- och Shuaibalagren. Underbalanserad borrvit-

Licens Tethys Oils andel
Block 15 40%
Block 3 & 4 50%
Totalt

* Consolidated Contractors Energy Development (Oman)

Oman Oil and Gas

|
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Blockindelning och infrastruktur onshore Oman.

Gult: Tethys Oil. R6tt: naturgasfélt/naturgaspipeline. Grént: Oljefélt/oljepipeline

Den omanska olje- och gasindustrin har allt sedan oljeexporten inleddes pé sent 60-tal fortsatt
att utvecklas. Petroleum Development of Oman (PDO), majoritetsagt av den omanska staten,
har tillsammans med olika multinationell oljebolag har gradvis utokat de omanska kolvatere-
serverna. Det &r inte forran de senaste &ren som produktionen borjat minskat. Ar 2000 nadde
den produktionen rekordnivan pa omkring 970 000 fat per dag. Produktionen ligger idag pa en
stadig niva pa omkring 710 000 fat olja per dag och 886 bcf (25,1 bcm) gas per ar. Oman ar
inte en formell medlem av OPEC. Omans beréknade reserver uppgar i slutet av 2006 till 5 600

miljoner fat olja och 34,6 tcf (1 tcm) naturgas.

PDO producerar dagligen 50 000 fat kondensat, 589 000 fat olja och motsvarande 376 000
fat oljeekvivalenter naturgas. | takt med stigande inhemsk efterfragan har naturgas och kon-

densat blivit viktigare, medan olja forblir viktig for exporten.

ska anvindes for att minimera paverkan av reservoa-
ren samt for att uppna stdrsta méjliga produktion.

Den 25 juni hade borrningen avslutats och testning
genomforts. Bida kalkstenslagren producerade kol-
viten till ytan. En horisontell sektion om 848 meter
borrades i Natih och borrningen avslutades efter 3
830 meter. Vid test med en 1 tums ventil flddade
Natihsektionen 11,03 miljoner kubikfot naturgas per

Total areal, km? Operator
1389 Tethys Oil
33125 CCED*

34514
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Jebel Aswadstrukturen ar omkring 45 km lang
och 5 km bred och tdacker omkring 225 km?2.

dag och 793 fat kondensat per dag uppmittes (mot-
svarande sammanlagt 2 626 fat oljeekvivalenter per
dag). Kondensaten héll mycket god kvalitet med en
densitet av 57 grader API.

Shuaibasektionen kunde inte testas di ett motorfel
forhindrade att en fullstindig horisontell sektion
kunde borras i de produktiva lagren. Emellertid pro-
ducerades "vit gas” (dvs gas rik pa tyngre kolviten
som kondenseras vid trycksinkning) under borrning.

Reservuppskattningar

Baserat pa information som erhallits dels frin det
andra sidohdlet (sidetrack) som borrades i Jebel
Aswad i juniiar (JAS-STK2), dels fran den ursprung-
liga borrningen 1995, har Tethys gjort en preliminir
reservberikning. Enligt dessa preliminira siffror upp-
gar reserverna i Natih A-reservoaren till omkring 138

Lagscenario Mellan Hog
Total producerbar gasvolym (BSCF) 13,84 130,64 435,99
Total producerbar kondensatvolym (MMbbls) 0,69 6,53 21,80
Utvinningsgrad (%) 70,35 77,45 88,02
Antal borrhal 5 10 16
Sammanlagda producerade reserver per
borrhal 2,77 13,06 27,25
Plataproduktion (MMscf/d) 20 50 100
Platatid (ar) 1,1 4,8 8,5

(Kiilla: Helix RDS, Jebel Aswad test interpretation & conceptual development plan, augusti 2007)

Tethys Oils andel om 40 procent ger foljande tabell:

Tethys Oils andel, 40% Lagscenario Mellan Hog
Total producerbar gasvolym (BSCF) 5,54 52,26 174,40
Total producerbar kondensatvolym (MMbbls) 0,28 2,61 8,72
Tethys andel uttryckt i miljoner fat olje-

ekvivalenter (MMBOE) 1,20 11,32 &, 19

(Omriikningsfaktor: 1 fat oljeckvivalent = 6 000 kubikfot naturgas)
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miljarder kubikfot naturgas samt cirka 7,0 miljoner
fat kondensat, vilket for Tethys 40 procents andel
innebir 55 miljoner kubikfot naturgas och 2,8 mil-
joner fat kondensat. Berikningarna inkluderar inte
eventuella reserver i kalkstenen "Natih C” eller den
underliggande Shuaibareservoaren, trots tydliga indi-
kationer pd att dven dessa tvd separata reservoarer
innehdller kolviten. Kolviten producerades under
tiden som Shuaibareservoaren borrades.

Tethys Oil har uppdragit 4t Helix RDS (UK) Ltd. att
med hjilp av data frin de bida sidoborrningarna JAS-
STKI & 2 och data frin den ursprungliga testningen
1995 att modellera resultaten. I rapporten stir bland
annat foljande:

"Helix RDS har utvecklat en serie produktionsprofi-
ler baserat pa geologiska volymer erhallna fran Tethys
samt en antagen konstant CGR om 50 fat per mmscf
som skulle omfatta potentiella resultat fran att bygga
ut Natih A-formationen i Jebel Aswad till produk-
tion. Shuaibareservoaren har dnnu inte genomgartt
tillricklig testning och betraktas vara pd prospekte-
ringsnivd. Inga ckonomiska analyser har genererats
for profilerna som gjorts och dirfor bor de utvin-
ningsbara kolviterna katagoriseras som geologiska
reserver (resources).”

Arbetsprogram

Ett omfattande testprogram med flddesanalyser och
insamling av gas- och oljeprover utférdes under fjirde
kvartalet 2007 i borrhélet Jebel Aswad. Mingden
kondensat (littolja) i férhéllande till naturgas har
uppmiitts vara upp till 25 procent hégre dn vid tidi-
gare test. I 6vrigt har resultaten frin produktionstes-
terna i juni bekriftats.

Arbetet med den preliminira utbyggnadsplanen for
filtet fortgir. Ingenjorsbolaget WS Atkins har kon-
trakterats for att designa filtets processanliggningar.
Bolaget Al Safa har kontrakterats for att genomféra
miljokonsekvensstudier. For nirvarande planeras en
insamling av 3D-seismik &ver Jebel Aswadstrukturen.

For ate bittre kunna kartligga strukturen och filtets
reserver kommer en andra borrning att genomféras
pa Jebel Aswadstrukeurens sédra del. Den borrningen
planeras att genomforas under andra kvartalet 2007

och kommer att géras med tva horisontella sektioner

i den kolviteférande Natihkalkstenen.

Enligt den nuvarande utbyggnadsplanen for filtet
kan produktion komma att inledas i juli 2009, och
féltet kan vara i full produktion under det fjirde kvar-
talet 2010.

Produktionsmal och nuvarande utbyggnadsplan base-
ras pa uppskattningar av Tethys Oils nettoandel (fére
statens andel) av Jebel Aswads geologiska reserver
(resources). Enligt dessa berikningars mellanscenario



finns for Tethys andel knappt 12 miljoner fat oljeekvi-
valenter i Natih A-formationen i Jebel Aswad.

Tethys har gjort yteerligare studier av reservpotentia-

len. Dessa studier baseras pd information frén tidigare

borrningar och seismik, och indikerar att ytterligare Jebel Aswad "Christmas tree’, trycktester JAS A1
tva nivder i Jebel Aswad, Natih C och Shuaiba, ir
kolviteforande. Tethys preliminira uppskattningar av
dessa zoner tyder pa att de tillsammans kan innehélla
ungefir samma mingder naturgas och kondensat som
Natih A. Dessa uppskattningar ir inte att betrakta
som reserver utan ir fortfarande preliminira i avvak-
tan pa ytterligare borresultat. Utdver Jebel Aswad har
dessutom flera ytterligare geologiska strukturer iden-

Aterintréadesborrningen Jebel Aswad A1 genomborrade
tre kolvateférande lager. Den horisontella sektionen i
kalkstenslagret Natih A &r drygt 800 meter lang.

st Temrra]
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Seismik, utfdrda borr-
ningar och potentiella
olje- och naturgasfélt i

Block 3 och 4
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Block 3 och 4

I december 2007 slutforde Tethys Oil forvirvet av 50
procents andel i Block 3 och 4 onshore Oman frin
Norwegian Energy Company (Noreco) genom dess
dotterbolag Altinex. CCED ir operator har resteran-
de 50 procent.

Prospekteringshistoria

Block 3 och 4 ticker en yta om mer dn 30 000 kvadrat-
kilometer. Hittills har drygt 30 000 kilometer 2D-seis-
mik insamlats och 27 hal borrats pd licenserna. 18 av
dessa borrningar har ptriffac olja. Oljefyndet South
Farha pd Block 3 gjordes 1986 av Japan Petroleum
Development Corp. och har hittills kartlagts genom
tre borrningar. South Farah uppskattas innehlla 9 mil-
joner fat utvinningsbar olja i tunna sandstenslager i en
reservoar som ir i produktion regionalt. Det ursprung-
liga prospekteringshalet 1986 flddade 260 fat olja med
en densitet om 40 grader API. Denna brunn kan kom-
ma att aterintridesborras inom en snar framtid.

Arbetsprogram

Enligt prospekterings- och  produktionsdelnings-
avtalet omfattar den andra prospekteringsfasen en
tidsperiod om tre &r med ett minsta arbetsprogram
omfattande insamling av 800 kilometer 2D-siesmik
och utférande av 3 prospekteringsborrningar. Dirtill
skall dven 400 kvadratkilometer 3D-seismik insamlas
eller ett fjirde prospekteringshal borras.

Tethys uppfattning ir att South Farah erbjuder en god
méojlighet att tillimpa liknande moderna utvinnings-
tekniker som Tethys framgéngsrikt anvinde pd Jebel

Aswad pi Block 15. Egna berikningar tyder pi att
visentliga flddestal kan uppnds om man borrar denna
mycket skiktade reservoar med hog vinkel. Dirtill
tycks reservoaren passa fér anvindning av syraspring-
ning (acid fracturing). Vid sddan syramittas omréidet
runt borrhalet, och genom att pumpa in syra genom
hégt tryck frakeureras reservoaren.

Enligt den preliminira analysen av filtet finns anled-
ning att fokuseradet initiala arbetet pa denna struk-
tur. Oljan hir dr av hog kvalitet med en hanterbar
mingd gas, vilket skulle kunna gora det mojligt att
snabbt inleda produktion.

Licenserna innehaller dven ett flertal andra kolvite-
mojligheter, som Tethys kommer att bearbeta efter
hand. Det finns bland annat mycket prospektiva
djupgaszoner samt omriden med tung olja. P4 en
borrning i strukturen E. Saiwan loggades en 13 meter
(netto) oljeforande sandsten. Aven om denna sektion
noga utvirderades med elektriska loggar si testades
den inte med anga. Preliminira elekeriska loggar indi-
kerar att olja inte gar att ta upp. Tethys hoppas dock
kunna omvirdera dessa resultat och genom ny tekno-

logi och nya idéer visa att olja gir att ta upp.
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Frankrike

Héjdpunkt under det tredje kvartalet 2007 var den
framgangsrika prospekteringsborrningen PLM-2

pé Attilalicensen i Frankrike, vilken si hir langt
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Bakgrund

Under férsta kvartalet 2006 tilldelades Tethys Oil
och operatoren Galli Coz S.A. prospekteringslicensen
Attila av de franska myndigheterna. Licensen ligger
250 kilometer 8ster om Paris, i den olje- och gas-
producerande Parissedimentbassingen. Sammanlagt
ticker Attilalicensen en yta om 1 986 kvadratkilome-
ter. Tethys har 40 procent i licensen och Galli Coz
har resterande 60 procent och ir operatér. Licensen
giller i fem &r.

Under hésten 2007 genomfdrdes prospekterings-
borrningen Pierre Maubeuge 2. Resultatet var s pass
lovande att beslut togs om att genomféra ett produk-
tionstest. Detta kommer att genomforas i april eller
maj 2008, och innan det har gjorts, gir det inte att
dra nigra slutsatser om de kommersiella forutsite-
ningarna for halet.

Geologi

Parisbassingen ir generellt sett en oljebassing, detta
eftersom moderbergarten i allminhet inte ligger till-
rickligt djupt for att ha genererat gas. I den &stra
delen, med bérjan i Trois-Fontainesfiltet och med
fortsittning in i Tyskland, finns dock gasgenererande
moderbergart. Tethys mélsittning i Frankrike ar att
finna naturgasansamlingar liknande dem i det nirlig-
gande gasfiltet Trois-Fontaines. Ett litet naturgasfynd
har tdigare gjorts av ESSO inom licensomradet,
Montplonne. Fyndet bedémdes vid tidpunkten som
icke kommersiellt pa grund av bristande infrastruk-

tur. Sedan dess har en 36 tums gaspipeline som gir

tvirs igenom licensomradet byggts.

@ Prospekt @ Lleads
e Montplonne gasfyndighet @ Oljefalt
\ Trois-Fontaines gasfalt \ Gaspipeline

Attila 40% 1986 Galli Coz S.A.




Moderbergart pé licensen ir fran karbontiden, och
ir en utmirke gasgenererande moderbergart. Till
exempel hirstammar all naturgasproduktion i sédra
Nordsjon, Storbritannien och Holland frin detta kol.
Nirvaron av ett gasfilt i detta omrade i Frankrike ir
ocksd uppmuntrande, eftersom det bevisar att natur-
gas bade bildats och stannat kvar i en férslutning.

Tethys uppfattning ir att det inte prospekterats till-
rickligt i omradet for att finna fler file. P4 Actila-
licensens 2 000 kvadratkilometer har bara 12 brunnar
borrats dir borrdjupet varit tillricklige for ate tringa
igenom reservoarerna fran triastiden, vilka innehaller
gas i Trois-Fontaines. Detta skall jimforas med den
genomsnittliga borrningsfrekvensen i Europa respek-
tive USA, dir det borrats en prospekteringsbrunn per
116 respektive 28 kvadratkilometer.

Arbetsprogram

For att identifiera forkastningstrender genomfor-
des under 2006 ett omfattande arbetsprogram. Det
inkluderade insamling och analys av satellit- och
radardata. 180 kilometer befintliga seismiska data
ombearbetades. Geokemiska ytprover insamlades och
analyserades, och resultaten stirkte uppfattningen att
omradets prospektivitet dr god och ett beslut togs om
att gd vidare med prospekteringsborrningen Pierre
Maubeuge 2 (PLM-2).

Fran borrningen av Pierre Maubeuge 2, hésten 2007
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Det huvudsakliga arbetet i Frankrike under slutet av
2006 var dirfor inrikeat pd att erhélla tillstdnd f6r en
bra borrplats samt pd att fora detaljerade diskussioner
och férhandlingar med det lokala samhillet. Opera-

toren deltog i ett flertal méten och utvirderade noga

GALLI COZ :ir ctt franske bolag i privat d4go som bildades i juni 2004. Bolagets
mélsittning dr att prospektera efter naturgas i dstra delen av Parissediment-
bassingen, ett omrdde som de stora bolagen limnade for 15 4r sedan. Galli
Coz ansokte tillsammans med partnern Tethys om en prospekteringslicens i
juli 2004. I februari 2006 tilldelades partnergruppen licensen. Galli Coz ir

operator.

Idén bakom licensansdkan var att prospektera efter gasfilt liknande det nir-
beldgna Trois Fontainesfiltet, som har uppskattade reserver om 100 miljarder
kubikfot (bcf) naturgas. Trois Fontainesfiltets gas har skapats ur den pro-
duktiva underliggande moderbergarten fran karbonperioden. Tekniken for
att finna sidana filt inkluderar traditionella metoder sasom ny tolkning och
ombearbetning av seismik, till mer okonventionella metoder sésom satellit- och
radarbilder, geokemiska undersokningar av markytan samt negativa tempera-
turanomalier.

Philippe Labat, 52 ér, dr grundare av Galli Coz. Han
ir petroleumingen;jér med lang erfarenhet inom bran-
schen, diribland 10 &r med bolaget ELE 3 dr med BP
och 15 4r som internationell konsult. Han har bland
annat tillsammans med den kanadensiska prospekte-
| raren Peter Mey byggt upp det franska bolaget Mau-
rel & Proms projektportfolj. Maurel & Prom har haft
stora framgangar i Republiken Kongo (Brazzaville).

Peter Mey ir nu prospekteringschef pa Galli Coz.
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ett antal olika potentiella borrplatser utifrin kriterier
om limplighet och tillginglighet. Den 24 april 2007
erhélls borrtillstand fran franska lokala myndigheter.

I augusti hade alla nédvindiga tillstdnd erhallits och
forberedelser av borrplatsen hade inletts. I mitten
av augusti tecknades ocksd kontrakt med det fran-
ska bolaget COFOR fér prospekteringsborrningen
av Pierre Maubeuge 2 (PLM-2). I slutet av augusti
pabérjades ocksé gjutningen av borrplattan.

Mobiliseringen av borriggen MR-7000 inleddes den
18 september och i slutet ménaden inleddes prospek-
teringsborrningen PLM-2. Efter knappt tre veckors
arbete avslutades borrningen efter att ha nétt ete slut-
giltigt djup om 1 310 meter. Under borrningen patrif-
fades gas under ett saltlager i triasformationen. Hélet
har sedan loggats varvid en 80 meters gasforande zon
identifierades. I denna zon, huvudsakligen bestiende
av kalksten, har sammanlagt 10,5 meter netto gasfs-
rande lager identifierats. Resultatet ir sd pass lovande
att beslut om att genomféra ett produktionstest har
tagits. Firdigstillandet och efterféljande testning
kommer att utféras med en workover-rig som ir
mindre och har ligre kostnad 4n den som anvindes
for prospekteringsborrningen. Detta test planeras att
utforas i april eller maj 2008, beroende p4 tillging till
passande utrustning.



Spanien %
Tethys Oil har tvd intressecomriden i norra

Spanien. Sedanoprojektet omfattar tre prospekte-

ringslicenser och ligger séder om de cantabriska - -_:.. o
bergen inom Duerobassingen mellan stiderna e \
Burgos och Bilbao. Camerosprojektet inkluderar . h

tvd licenser som ir beligna i sedimentbassingen
Ebro i Riojadistriktet.

Foto: Ramon Sitomon, www.flickr.com/sitomon
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Sedanoprojektet

De tre prospekteringslicenserna i Sedanoprojektet
kallas Valderredible, Huermeces och Basconcillos-H.
Tethys andel i Sedanoprojektet uppgér till 50 procent.
Ny partner och operatdr, med resterande 50 procent,
ir i London AIM-noterade Leni Gas and Oil Plec.
Leni forvirvade sina andelar under hésten 2007 fran

den tidigare operatéren Ascent Resources.

P prospekteringslicensen Valderredible finns Huido-
brofyndet, vilket gjordes av Chevron pi 1960- talet.
Prospekteringslicensen Huermeces innefattar borr-
halet Hontomin-4. Basconcillos-H inkluderar Tozo,
dir borrningar utfrdes mellan 1965 och 1967. Dessa
borrningar pdtriffade oljeférande sandsten pé grunda
nivder, mindre in 500 meter.

Fran borrningen av Hontomin-4, varen 2007,
Tethys ordférande Vince Hamilton och Tethys
partner Phil Paris inspekterar.

Licens/Projekt Tethys Oils andel
Sedano 50%
Cameros 26%
Totalt

Tekniskt arbete pa Sedanoprojektet

Med den tidigare partnern Ascent Resources som
operator inleddes den 17 mars borrningen av Hon-
tomin-4 pd Huermeceslicensen onshore Spanien.
Borrningen syftade till att utvirdera méjliga reserver
i Hontominstrukturen. I april avslutades borrarbetet
efter att ett djup om 1 610 meter uppnitts. Hilet log-
gades, men trots att mélformationen genomborrats
patriffades ingen olja. Enligt Ascent Resources analys
forefaller komplexiteten i forkastningsmonstret ovan-

for reservoaren ha resulterat i att tillfredsstillande for-

slutning saknades.

Total areal, km? Operator
556 Leni Gas and Oil plc.
252 SHESA
808



Camerosprojektet

Camerosprojektet dr framfor allt intressant dill £5ljd
av en stor potentiellt gasforande struktur — Najera
— som upptickts genom ombearbetning av befintlig
seismik. Férhoppningen ir att man ska finna naturgas
som migrerat fran underliggande mesozoiska moder-
bergarter upp i sandstensreservoarer frin kritaperio-
den. Moderbergarten tros ligga tillricklige djupt for
att naturgas skall ha genererats. Strukturen ir en anti-
klinal frin tertidrtiden och spanska bergsvecknings-

perioder.

Camerosprojektet utgérs av licenserna Cameros-2
och den omgivande licensen Ebro-A, beligna i Ebro-
bassingen i Riojadistriktet i norra Spanien. P4 Came-
ros-2 finns prospekteringsbrunnen Rioja-5, som bor-
rades 1983 av ENIED, tidigare ett statligt oljebolag.
Denna brunn, som borrades ster om Najera-struk-
turen, uppvisade forekomster av naturgas. P4 Ebro-A
har ingen tidigare borrning genomférts. Ebrobassing-
en har bevisats producera gas da tre andra gasfilt tidi-
gare upptickes och varit i produktion. Genom floden
Ebros dalging, och genom Ebrolicensen, gir ocksa
en av Spaniens stora gasrorledningar. Tethys har en
direktregistrerad andel om 26 procent i bada licenser-
na. Operator under 2007 var det baskiska oljebolaget
SHESA. Ovriga partner ir de spanska energibolagen
Union Fenosa, Nuelgas och Net Oil.

Tekniskt arbete pa Camerosprojektet

Ett omfattande tekniskt arbete har utfores pé licen-
sen av tidigare licensinnehavare. Det omfattar bland
annat tolkning av befintlig seismik och borrkirnor
fran nirliggande brunnar, stratigrafiska studier av
brunnar och underliggande lagers utgdende i dagen
och geokemiska analyser. Det mest intressanta ir en
ombearbetning och tolkning av en seismisk undersok-
ning, vilken resulterade i att Najerastrukturen identi-
fierades och kartlades. Denna seismiska undersokning
genomfdrdes 1997 av Enagas, ett spanskt energibolag,
i syfte att finna passande lagringsplatser for gas.

En miljskonsekvensstudie har genomférts, och en
prospekteringsborrning planeras. Kvarvarande arbete
omfattar en detaljerad planering av prospekterings-
borrningen samt att finna en limplig borrigg.

ATLANTEN

SANTANDER

|
|:| Tethys Oils koncessionelf; ' Oljefalt

,— Gaspipeline . e QGasfalt
® Stader W Kondensatfalt

ALBATROS

GAVIOTA N

SAN SEBASTIAN
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Marocko

I juni 2007 tecknade Tethys Oil ett avtal rorande
Bouananelicensen som ger Tethys 12,5 procents
sa kallad ”carried interest” i ett prospekterings-

projekt med enorm potential.

Foto: Andrew Larsen, wwir.fli




Tethys intressen i Marocko utgdrs av Bouananeli-
censen, beligen i den nordéstra delen av landet, pa
grinsen till Algeriet. Tethys har 12,5 procents andel
i licensen. Avtalet idr ett resultat av det arbete som
inleddes i juli 2005, d4 Tethys i egenskap av operatér
och partner Eastern Petroleum Cyprus Lid tilldelades
vardera 50 procents andel i undersokningslicensen
Bouanane. Arbetsprogrammet som avslutades under
sommaren 2006, var framgingsrike och bekriftade
omrédets prospektivitet, speciellt for naturgas, samt
kartlade potentialen bittre hos den stora Tafejjart-
strukturen.

I juni 2007 tecknade Tethys Oil tillsammans med
partner Dana Petroleum Ltd och Eastern Petroleum
ett avtal om prospektering efter och utvinning av kol-

viten pd Bouananelicensen med det statliga marock-

anska oljebolaget ONHYM.

Enligt avtalet blir Dana operatér med 50 procents
andel i licensen. Tethys och Eastern har bada 12,5
procents andel. ONHYM har 25 procents andel utan
kostnadsitagande. Licensen giller under 4tta 4r och ir
indelad i tre perioder. Under den forsta perioden skall
antingen 2D-seimik insamlas eller en prospekterings-
borrning genomféras. Dana kommer att svara for Tet-
hys och Easterns kostnader avseende licensen upp till
5 MUSD for seismikarbete och upp till 7 MUSD for
prospekteringsborrning. Dana har idven ersatt Tethys
for nedlagda kostnader rérande licensen, inklusive
den ombearbetning av seismik och den gravimetriska
studie som Tethys utfort.

Geologi

I och omkring Bouananelicensen finns den siluriska
oljemoderbergarten under markytan, dir den har
begravts och upphettats vilket lett till att det orga-
niska kolet frigjorts i form av kolviten (olja och gas).
Denna moderbergart gar ocksd i dagen i Atlasbergen i
Marocko. De frigjorda kolvitena tros ha migrerat till
sandstensreservoarer frin ordoviciska tiden.

En yteerligare geologisk férutsittning for framgangs-
rik prospektering ér forekomsten av bergarter med
formdga att koncentrera och uppfinga kolviten.
Tafejjartstrukturen tycks ha kunnat ta emot och
lagra alla kolviten som migrerat. Befintlig data visar
att Tafejjartstrukturen bildades genom landhéjning
efter att de ordoviciska reservoarerna och de silu-
riska moderbergarterna avlagrats, och — viktigast av
alle — innan moderbergarten begravdes tillrickligt.
Med andra ord: strukturen ir inte for gammal for att
innesluta reservoarbergart, men inte heller fr ung for
att inte ha kunnat uppfinga kolviten genererade fran
moderbergarten.

Slutligen, under karbontiden, si begravdes hela
omridet under ett tjockt lager skiffer- och slamstens
avlagringar. Dessa bergarter har utmirke forméaga act
forsluta kolviten i reservoaren.

All geologisk information stddjer teorin om att Boua-
nanelicensen skulle kunna innehalla olje- eller natur-
gasfile, i likhet med de till dags dato funna i Algeriet.

Bouanane

Licens Tethys Oils andel
Bouanane 12,5%
Totalt

Total areal, km? Operator
2 100 Dana Petroleum
2100

Seismikllinjer éver
Bouananesturkturen
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Gravimetriska undersokningar

Gravimetriska undersokningar ar matningar
av jordens gravitationskraft vid skilda plat-
ser inom ett omrade. De utférs med hjélp
av en gravimeter. Gravimetriska data ar
speciellt anvandbara vid prospektering efter
olja och naturgas for att skilja mellan berg-
arter med hog tathet, som granit och andra
urbergsbergarter, och lattare bergarter som
saltdomer och kalksten. Insamling av mag-
netiska data ger kunskap om lokala varia-
tioner i jordens magnetfalt inom ett bestamt
omrade. Denna information underlattar
identifiering av vulkaniska bergarter och
urberg. Tillsammans ger dessa undersok-
ningar data om geologiska strukturer under
jordytan och djupet ned till urberget.
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Praktiskt genomfors studierna genom att
ingenjorer och tekniker, utrustade med tva
magnetometrar och en gravimeter, genom-
korsar licensomradet l&ngs réta linjer med
tva kilometers mellanrum. Var femhundrade
meter gors tva matningar med magnetome-
trarna. Dessa genomfors enkelt med den
barbara utrustningen, och varje matning tar
bara ett par minuter. Varannan kilometer
utfors en gravimetrisk méatning. Denna ar
mer komplicerad och kraver att instrumen-
ten ar helt stilla och i absolut horisontellt
lage, samtidigt som de geografiska koordi-
naterna for matstallet bestams pa nagra
centimeter nar.

Huvudsakliga risker och reservpotential
Vid en framgéngsrik prospektering i Marocko skulle
mycket stora mingder naturgas kunna patriffas. Ett
eventuellt fynd skulle dessutom kunna kopplas upp
mot den pipeline som gir genom Marocko, och som
levererar naturgas inom landet och exporterar till Spa-
nien. Eftersom Dana ticker prospekteringskostnader
upp till 12 MUSD, si ir de ckonomiska riskerna
mycket sma. Licensen erbjuder dock chansen ill ett
rikigt stort fynd.

Arbetsprogrammet

Det tekniska arbetsprogrammet som utférdes mellan
2005 och 2006 med Tethys som operatér var utfor-
mat med syfte att pdvisa limpliga borrplatser for att
kunna testa den stora Tafejjartstrukturen.

Filtprogrammet inleddes i februari 2006 och inklu-
derade insamling och analys av satellit- och radardata,
insamling och analys av nya gravimetriska och mag-
netiska data pé ett omréde om 900 kvadratkilometer
samt slutférandet av ombearbetning och tolkning av
600 kilometer seismisk data.

Malsittningen med de gravimetriska och magnetiska
undersdkningarna var att definiera utbredningen av
den geologiska strukturen Taffejart, som kan vara
olje- eller gasforande, samt att bestimma djupet till
den djupast liggande mojliga reservoarbergarten.
Studien kompletterar befintliga seismiska data 6ver
Taffejart, framforallt dess strickning i nordost dir
seismiska data saknas. Studien syftade ocksa till att ge
information om andra delar av licensen dir seismiska
data dnnu ir otillrickliga, men dir yteerligare geolo-
giska strukeurer kan finnas.

Dana undersoker just nu tillgingen pd limplig borr-
rigg. En prospekteringsborrning kan komma att utfs-
ras i slutet av 2008 eller i borjan av 2009.

DANA PETROLEUM PLC ir ett olje- och
gasbolag med verksamhet inom prospektering och
produktion och med bas i Storbritannien. Bolaget
ir noterat pi Londonbérsens huvudlista.

Danas produktion uppgick till omkring 26 000 fat
per dag vid halvirsskiftet 2007. Malsittning ir att
6ka produktionen till éver 45 000 fat per dag i
slutet av 2007. Koncernen har produktion vid 15
olje- och gasfilt, huvudsakligen i Nordsjén. Bevi-
sade och sannolika oljereserver uppgick i slutet av
2006 till 130,6 miljoner fat oljeckvivalenter. Dana
har tilldelats nya licenser i Storbritannien och slu-
tit licensavtal offshore Egypten och i Marocko.



Foto: Oskar Lindstrém, www.flickr.com/osli73

Turkiet

Tethys Oils har intressen i tva projekti Turkiet. I den
europeiska delen av Turkiet finns Trakienprojektet,

med mdjligheter for ytligt liggande naturgas.
Ispandikaprojektet i den sydéstra delen av landet
ir ett projekt med hég risk och stora méjligheter.




Trakien

Under 2005 utdkade Tethys bolagets verksamhet i Tur-
kiet med andelar i tva licenser i Trakien. Under 2007 har
ytterligare en licens tillférts Trakienprojektet. Aladdin
Middle East ir operatdr for projektet. Tethys 4r partner
med 25 procents andel. Projektet ticker ssmmanlagt en
yta om 994 kvadratkilometer i de centrala delarna av
den trakiska sedimentbassingen.

Geologisk oversikt over Trakien

De tdiga borrningarna i omradet var huvudsakligen
inriktade pé att finna olja i kalksten fran kritaperioden.
Men prospekteringen resulterade i upptickeen av gasfil-
tet Hamitabat samt en rad mindre fyndigheter. Hamita-
bat ir fortfarande bassingens storsta gasfilt. Sedan 1990
har en rad ytterligare fynd gjorts genom borrning av
ytnira naturgasreservoarer i tertidr sandsten.

Arbetsprogram

Ett seismiskt program har under forsta halviret 2007
genomfdrts pa licenserna i Trakien. Sammanlagt har
omkring 100 kilometer 2D-seismik insamlats. En for-
sta processering och tolkning av seismiken genomfor-
des under sommaren, och resultatet bekriftar att den
geologiska strukturen ir intakt och att den omfattas
av forslutningar at fyra hall. Resultatet pekade ocksa
pa behovet av viss ytterligare processering och tolk-

ning, vilket nu sker.
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Ispandikaprojektet

Tethys Oil dr engagerat i Ispandikaprojektet sedan
2003. Projektet omfattar tvd prospekteringslicenser i
syddstra Turkiet. Aladdin Middle East ér operator och
Tethys har 10 procents andel. Ispandika ligger nira
grinsen till Irak. Sikerheten i omréidet har forsimrats,
och under stérre delen av 2007 har inget arbete pa

marken kunnat genomforas.

Tethys Oils geologiska modell for
Ispandika

Ispandikaomridet ir till storsta delen outforskat vad
giller kolviten. Omradet ligger dock centralt mel-
lan producerande filt i Turkiet, norra Irak och norra
Syrien. Hittills har en borrning, Girdara-1, utforts i
licensomrédet. Borrningen utfdrdes av Aladdin 1965
tll ett djup om 2 233 meter och pétriffade oljespir i
bergarter fran tertidrperioden.

Huvudsakliga risker och reservpotential

Risken med Ispandikalicensen ir stor, men potentia-
len for stora fynd i omradet ér i proportion till risken.
Sydéstra Turkiet dr komplext, bdde ur geologisk och
ur geografisk synvinkel men idven politiskt. Detta ir
ett omride for “elefanter”. Seismiska data ir spar-

samma och fi borrningar har utférts i denna del av

Turkiet.

Arbetsprogram

D4 endast begrinsade seismiska data finns tillging-
liga har en grund stratigrafisk (geologisk) undersok-
ningsborrning genomférts. Den syftade till atc oka
kunskapen om hur de ytnira bergarterna fordelar sig.
Den geologiska information som erhélls 6kade inte
nimnvirt kunskapen om omridet.

Ispandikalicenserna med strukturer féreslagna borrplatser

Licens/Projekt Tethys Oils andel
Trakien 25%
Ispandika 10%
Totalt

Total areal, km? Operator
944 Aladdin Middle East Ltd.
965 Aladdin Middle East Ltd.

1909
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Sverige

I december 2007 beviljade Bergmistaren Tethys
undersékningstillstind att soka olja och gasformiga
kolviten pa Gotland. Tillstindet beniimnt Gotland
Storre omfattar ett omride om 540 kvadratkilome-
ter pa den norra delen av 6n. Tillstindet giller i tre
ar och ir forenat med sedvanliga villkor avseende
bland annat arbetsplaner och miljéprévningar.
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Bakgrund

Gotland ir Sveriges enda oljeregion, med en historisk
produktion om knappt 700 000 fat olja. Redan pa
30-talet inleddes oljeprospekteringen pa Gotland. Da
borrades tv4 hil. Olja pitriffades, men inte i kommer-
siellt utvinningsbara mingder. Oljeprospektering AB
(OPAB) inledde verksamhet pa 6n 1969 och genom-
forde under bolagets 17 verksamhetsar pid Gotland
241 borrningar och insamlade dver 2 500 kilome-
ter seismik. 1987 tog Gotlandsolja AB éver driften.
Under tiden fram till 1992 bredrev de kommersiell
oljeutvinning och borrade sammanlagt 82 hal.

I Baltikum har olja hittats i den kambriska sandste-
nen som ligger under ett ordoviciskt lager. Denna
berggrund gir i en trend fran Baltikum till Gotland.
Men den historiska produktionen pa Gotland har
skett frin ordoviciska rev. Gotlandsoljan som utvun-
nits har varit av hog kvalitet med lag svavelhalt.

En éversiktlig genomgéng av historiska data indikerar
att endast en mindre del av de potentiellt oljeférande
rev som finns pd Gotland har kartlagts och provbor-
rats. Statistisk data indikerar att det kan finnas si
ménga som omkring 600 av sidana rev, varav omkring
150 har kartlagts och borrats. Av de som borrats har

omkring 10 procent funnits vara oljeférande.

Arbetsprogram

Enligt Tethys bedomningar kan det finnas upp tdill
1 miljon fat olja kvar att utvinna pé norra Gotland.
Oljan finns inte i ett filt, utan dr utspridd pa olika rev.
Dock ir dessa rev grunda, och kostnaden fér att borra
dem ir inte hog.

Tethys har for avsike act utifrin historiska data och
modern teknik i form av gravimetri och radartekno-
logi soka fordjupa forstdelsen for dessa revs utbred-
ning. Det kan ocksd bli aktuellt med en geokemisk
markstudie. Vid en sidan tas jordprover fran ett antal
mitpunkter och analyseras och jimférs med prover
tagna 6ver kinda oljefilt.

Ifall resultaten frin dessa undersdkningar 4r positiva
kan Tethys i framtiden komma att anséka om till-
stand frin berorda myndigheter och markigare att fa
utfora kompletterande seismiska undersokningar och
i slutindan prospekteringsborrningar.

Licens Tethys Oils andel
Gotland Storre 100%
Totalt

Total areal, km? Operator
540 Tethys Oil
540



Sambhillsansvar
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Policy

Liksom allt annat ir Tethys Oil och dess anstillda,
kunder, samarbetspartners och aktieéigare en del av vart
gemensamma samhille och var miljs. Vi som individer
eller bolag arbetar fran tid till annan i olika positioner
och har olika roller att fylla, men vi ir alltid en del av
det lokala eller globala samhillet och virt grundliggan-
de beroende av var gemensamma miljé kvarstir. Som
oljebolag vet Tethys Oil detta vil, eftersom ett oljebo-
lags verksamhet per definition pdverkar miljén. Det 4r
inte méjligt att utvinna révaror utan att pa nagot sitt
paverka omridet dir utvinningen sker. Detta giller
naturligtvis inte bara den fysiska miljon utan dven den
minskliga miljén dir olja hittas och produceras.

Sé linge det finns en efterfrigan for olje- och naturgas-
produkter, kommer det att finnas olje- och naturgas-
bolag som tillhandahéller dessa produkter. Hir ligger
en stor mdjlighet. Att soka efter och forséka finna olja
ir i sig sjélvt utmanande, men en lika stor utmaning ir
att gora det pa ett kostnadseffektive sitt och pé ett site
som gdr minsta mdjliga piverkan pd omgivningen.
Tethys Oil efterstrivar att utifrin ett miljoperspektiv
anvinda de mest effektiva teknikerna och metoderna.

Tethys Oil har inte haft och kommer inte att pabérja
ndgon storre industriell aktivitet utan att begira in
lampliga hilso-, arbetsskydds-, miljo- och samhills-
studier (HSES) frin experter. Forvirvade tillgingar
dir Tethys Oil inte dr operator utvirderas var for sig av
Tethys Oil utifran ett HSES-perspektiv och Tethys Oil
kommer noga att $vervaka hur varje kontrakespart eller
operatdr skoter sig. Varhelst forindringar med fordel

kan anvindas kommer dessa att reckommenderas.

De flesta linder har idag en stark miljolagstiftning
och starka miljokrav vilket naturligtvis dr till stor
hjilp f6r ett oljebolag som vill forsikra sig om att kor-
rekt praxis efterfoljs. Tethys Oil kommer under alla
omstindigheter att striva efter att f5lja bista tillging-
liga praxis dven om dessa gir utdver vad lokala lagar
foreskriver.

Sammanfattningsvis kommer Tethys Oil alltid vara
medvetet om att bolaget dr en del av virt gemen-
samma samhille och vir milj6 och kommer att med
alla tinkbara medel gora sitt yttersta for att upptrida
ansvarsfullt.

Fran borrningen av Karlebo-1, hdsten 2006



Fallstudier

Danmark - Karleboborrningen ur ett HSES-
perspektiv

Karleboborrningen genomférdes norr om Kopen-
hamn i den danska by som givit sitt namn dll borr-
ningen. Borrningen inleddes under hésten 2006 med
Tethys som operator. I samband med planeringen
av borrningen genomf6rdes en miljdstudie i syfte att
klarligga platsspecifika risker och faror. Dialogen med
det lokala samhillet var £6r Tethys viktig bide fore och
under borrningen, och bolaget informerade konti-
nuerligt om utvecklingen. Oppna méten hélls innan
borrutrustningen anlinde. Under borrningen héll
Tethys bade ett informationscentrum och en utkiks-
plats i direke anslutning till borrningen &ppen dagli-
gen. Intresserade kunde ocksa félja borrningen via en
webbkamera. Samordning skedde med Karlebos kyrka
och lokala skolor och dagis. Trafikatgirder vidtogs for
att skydda cyklister och fotgingare, vilket bland annat
innebar att tung trafik endast fick framféras under vis-
sa timmar och i begrinsad hastighet. Anstringningar
gjordes for att de allra nirmaste grannarna inte skulle
storas av ljudféroreningar frin borriggen. Borrplatsen
asfalterades i sin helhet for att undvika eventuella foro-
reningar i jorden. Borrvitska togs om hand i metalltan-
kar och slipptes inte ut i nedgrivda schakt. Bergrester
frin borrningen och borrvitskan har direfter trans-
porterats till en speciell behandlingsanliggning. Hela
borrplatsen hade forsetts med ett slutet avloppssystem
for regnvatten. Dirtill hade en oljeavskiljare installe-
rats mellan borrplatsens avloppssystem och det kom-

munala, men den behévde aldrig anvindas.

Oman - Vatten ar liv!

Under borrning efter olja dster om staden Ibri i nord-
vistra Oman patriffades ett stort flode av rent dricks-
vatten pé 60 meters djup. Bra dricksvatten ir en knapp
resurs i den omanska 6knen. Departementet for vat-
ten och elektricitet var dirfér snabba med att utveckla
denna viktiga tillging. Vattenupptagningsomridet Al
Massarrat omfattar storre delen av Block 15. Denna
vattentike forser tusentals mianniskor med rent dricks-
vatten varje dag. Den innersta kirnan av Al Massarrat
grinsar till Jebel Aswadstrukturen, och det finns tyd-
liga regler om vad man fir och inte fir géra inom den
skyddade vattentikten.

Nir Tethys aterintridesborrade Jebel Aswad ar 2007
skedde det under strikt overvakning av Al Massa-
rats vattenskyddsavdelning. En nollpolicy vad gller
utslipp foljdes. Alla omraden dir det fanns risk for
spill behovde dirfor skyddas med ett ogenomtring-
ligt membran. Dessutom frakeades all jord och grus
som potentiellt kunde vara férorenat till en anliggning
for miljofarligt avfall. Tvd vattenobservationsbrunnar
borrades — en nedstroms frin Jebel Aswad, och en
uppstréms. Prover togs varje vecka och analyserades
bide av Vattendepartementet och av Al Safa, Tethys
egna tredjepartskonsulter.

Efter 80 dagars borrarbete med mycket borrvitskor
och transporter av tusentals ton med utrustning och
material, si hade inga miljoproblem uppstitt. Efter
borrningen genomférde Al Safa en utredning (Legal
Investigation) pé borrplatsen. I syfte att undersdka om
jorden blivit fororenad borrades ett antal 5-metershal.

Borrplatsen fick ingen miljdanmirkning.

Den vattenbrunn som borrades for att forse borrning-
en med vatten har nu 6verlimnats till Al Massarrat
vattenavdelning, s& att den framgent kan forse invé-
narna i Ibri med rent dricksvatten.

Askadare av borrningen

av Pierre Maubeuge 2,

hdsten 2007
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Styrelse, ledning och revisorer

Styrelse

Vincent Hamilton, f6dd 1963.

Chief Operating Officer och styrelsens ord-
forande sedan 2004 (ledamot av styrelsen
sedan 2001). Utbildning: Master of Science
i geologi, Colorado School of Mines i Gol-
den, Colorado. Geolog Shell 1989-1991.
Geolog Eurocan 1991-1994. President i
Canadian Industrial Minerals 1994-1995,
General Manager Sands Petroleum UK Lid.
1995-1998. President i Mart Resources
1999-2001.

Antal aktier i Tethys Oil: 2 008 713.
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Hékan Ehrenblad, fo6dd 1939.
Ledamot av styrelsen sedan 2003. Utbild-
ning: Maskiningenjér HTLS, Kemi/Pap-

perstillverkning Kungliga Tekniska Hog-
skolan, Stockholm samt PED vid Institute
for Management Development (IMD),
Lausanne, Schweiz. Hikan Ehrenblad har
haft olika ledande befattningar inom Bon-
nier Magazine Group fram till 1984. Hikan
Ehrenblad har varit en pionjir inom omré-
den som rér data- och internetsikerhet. Han
har dven publicerat ett antal bocker avseen-
de finansiering och skatteinformation. Idag
ir han aktiv inom forlagsverksamhet och
media. Hikan Ehrenblad ir dven en aktiv
investerare, huvudsakligen inom den globala
energisektorn. Styrelseledamot i Tanganyika
Oil Company Ltd.

Antal aktier i Tethys Oil: 178 197.

Magnus Nordin, fodd 1956.

Verkstillande direktor och ledamot av sty-
relsen sedan 2001. Utbildning: Filosofie
kandidat, Lunds Universitet samt Master of
Arts, University of California i Los Angeles,
Kalifornien. Verkstillande direktér Sands
Petroleum 1993-1998. Vice verkstillande
direktér Lundin Oil 1998-2000, Informa-
tionsdirektor 2001-2004 (¢fVD oktober
2002-2003) Vostok Qil Ltd., verkstillande
direktor Sodra Petroleum 1998-2000. Sty-
relseledamot Minotaurus AB.

Antal aktier i Tethys Oil: 1 276 356.

John Hoey, fodd 1939.
Ledamot av styrelsen sedan 2001. Utbild-

ning: Bachelor of Science, University of
Notre Dame, Indiana samt MBA, Har-
vard University, Boston, Massachusetts.
John Hoey har en bakgrund frén corporate
finance-verksamhet och energisektorn. John
Hoey var President och ledamot i Hondo
Oil & Gas Co som var ett publikt noterat
oljebolag frin 1993 fram till 1998. Fran
1985 till 1992 var John Hoey verksam som
verkstillande direkedr och styrelseledamot i
Atlantic Petroleum Corp. of Pennsylvania.
Fran 1972 fram till 1984 hade John Hoey
olika exekutiva befattningar inom affirs- och
investmentbanker i Saudiarabien, England
och USA med arabiska och amerikanska
finansiella institutioner. Han har deltagit i
grundandet av VietNam Holding Ltd. som
ir noterat pi AIM i London. Hoey ir vice
styrelseordforande i VietNam Holding Ltd.

Antal aktier i Tethys Oil: 1 317 828.



an, f5dd 1935.
) bild-

Jonas Lindvall, fodd 1967.

Borransvarig och ansvarig for verksamheten i
Oman samt ledamot av styrelsen sedan 2006.
irektor i Tethys Oils dotterbolag
Ltd. Utbildning: Bachelor
Petroleum Engineering, Univer-
Oklahoma. Fram till 1998
4 IPC/Lundin Oil, p3 slu-
or oljefiltet Bukha. Frin 1998
00 arbetade han for Shell Petroleum i
Oman. Frin 2000 arbetade Lindvall med sitt
nystartade oljeféretag GotOil Resources. Mel-
lan 2001 och 2004 var han chef for Talisman
nergys borravdelning i Malaysia. Lindvall
ver 100 borrhal pd fem

e och offshore.

T ingeln

almskretsen

Revisorer

Jan Risberg, fodd 1964.

Ledamot av styrelsen sedan 2004. Utbild-
ning: Civilekonom, Stockholms Universi-
tet. Jan Risberg har en méngérig erfarenhet
frain den finansiella sektorn. Jan Risberg
har bland annat arbetat fér Aros Securities
avdelning for corporate finance under éren
1993-1996, pa Enskilda Securities avdelning
for corporate finance under aren 1996-2000
och som ansvarig chef pa Ledstiernan ABs
Londonkontor under dren 2000-2002. Jan
Risberg dr idag verksam som oberoende

konsult inom den finansiella sektorn.

Antal aktier i Tethys Oil: 643 266.
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Aktieinformation

Utdelningspolitik

Tethys Oil har, sedan grundandet av bolaget, inte betalat nigra utdelningar. Framtida utdelningar beror pa
resultatet i Tethys Oil. Vid hindelse av framtida genererade intikeer, kan utdelningar betalas om andra omstin-
digheter i bolaget sa tilldter. Storleken pd framtida utdelningar kommer att bestimmas av bolagets finansiella
stillning och tillvixtméjligheter genom lonsamma investeringar.

Aktier och utestaende optioner

Tethys Oils registrerade aktickapital per 31 december 2007 uppgér till TSEK 3 196 fordelat pd 6 392 762 aktier
med ett kvotvirde om SEK 0,50 och en rost per aktie. Alla utestdende aktier 4r stamaktier och ger samma rie till
Tethys Oils tillgdngar och vinst. Tethys Oil har inget incitamentsprogram for anstillda. Per 31 december 2007
har styrelsen kvarvarande bemyndiganden frén drsstimman 2007 om att nyemittera 549 000 aktier. Bemyndi-

gandet giller fram till nista drsstimma.

Aktiedata
Aktiekapitalet i moderbolaget har sedan starten i september 2001 fram till 31 december 2007 utvecklats enligt

nedanstiende tabell:

Forandring av Totalt

Aktiekapitalets Kvotvarde, Forandring i Totalt antal aktiekapitalet, aktiekapital

Ar utveckling SEK antalet aktier aktier SEK SEK
2001  Bolagets bildande 100,00 1000 1 000 100 000 100 000
2001  Nyemission 100,00 4000 5 000 400 000 500 000
2001  Aktiesplit 200:1 1,00 495 000 500 000 - 500 000
2003 Nyemission 1,00 250 000 750 000 250 000 750 000
2004  Aktiesplit 2:1 0,50 750 000 1 500 000 - 750 000
2004  Nyemission 0,50 2 884 800 4384 800 1442 400 2 192 400
2006  Foretradesemission 0,50 876 960 5261 760 438 480 2 630 880
2006 Apportemission 0,50 400 000 5661 760 200 000 2 830 880
2006  Riktad emission 0,50 80 000 5741 760 40 000 2 870 880
2007  Riktad emission juli 0,50 300 000 6 041 760 150 000 3020 880
2007 Optionsinlésen december 0,50 2 6 041 762 1 3020 881
2007 Riktad emission december 0,50 125 000 6 166 762 62 500 3083 381
2007  Kvittningsemission 0,50 226 000 6392 762 113 000 3196 381

december
2008  Split 3:1 0,17 12 785 524 19 178 286 - 3196 381
Fordelning av aktieinnehav per 29 februari 2008

Storleksklasser per Andel av Antal Andel av antal
den 29 feb 2008 Antal aktier antal aktier aktieagare aktieagare
1-1500 480 171 2,50% 790 67,01%
1 501 - 30 000 2110 710 11,01% 346 29,35%
30 001 - 150 000 1612 929 8,41% 24 2,04%
150 001 — 300 000 980 097 5,11% 5 0,42%
300 001 - 13994 379 72,97% 14 1,19%
Totalt 19 178 286 100,00 1179 100,00

Kiilla: VPC och Tethys Oil
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Aktieagarstruktur
De 10 storsta aktiedgarna i Tethys Oil per den 29 februari 2008.

Aktieagare per den 29 feb 2008 Antal aktier Kapital och roster, %
Vincent Hamilton* 2008 713 10,47
SIS Segaintersettle 1 842 360 9,61
BNP Paribas (Suisse) SA 1 737 300 9,06
John Hoey* 1317 828 6,87
Magnus Nordin** 1276 356 6,66
Jonas Lindvall* 1218 000 6,35
Bank Julius Baer und Co AG 1164 408 6,07
Lorito Holdings S.A. 879 408 4,59
SEB Private Bank S.A. 669 000 3,49
Jan Risberg 643 266 BI85
Ovriga (1 170 aktieagare) 6 421 647 33,48
Totalt 19 178 286 100,00

* Genom bolag
** Inkl. 60 000 aktier utlinade till HQ Bank AB

Kiilla: VPC och Tethys Oil

Aktieprisutveckling och omsattning, januari 2007 till februari 2008

SEK Aktievolym, tusental
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Aktiestatistik 2007

Aktierna i Tethys Oil handlas pa Stockholmsbérsens First North.

Ticker TETY
Arshégsta 76,50 (15 oktober 2007)
Arslagsta 29,40 (28 februari 2007)
Genomsnittlig omsattning per dag (aktier) 17 086
Periodens omsaéttning (aktier) 4271 389
Periodens omsattning/utestaende aktier 72,82%

Tethys Oil

OMX Stockholm_PI
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Nyckeltal

Koncernen 2007 2006 2005 2004 2003

Resultat- och balansposter

Bruttomarginal, TSEK n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Rorelseresultat, TSEK -23 533 -30 976 -14 998 -5 810 934
Rorelsemarginal, % Neg. neg. neg. neg. n.a.
Resultat efter finansiella poster, TSEK -24 704 -29 802 -14 368 -5 062 -891
Arets resultat, TSEK 24 721 -29 802 -14 368 -5 062 -891
Nettomarginal, % Neg. neg. neg. neg. n.a.
Eget kapital, TSEK 103 196 95 230 52 375 66 743 3542
Balansomslutning, TSEK 105 586 118 983 54 833 69 102 4139
Kapitalstruktur

Soliditet, % 97,74% 80,04% 95,52% 96,59% 85,58%
Skuldsattningsgrad, % n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Andel riskbarande kapital, % 97,74% 80,04% 95,52% 96,59% 85,58%
Rantetackningsgrad, % n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Investeringar, TSEK 51 765 35 207 6 491 12 696 1570
Lonsamhet

Réantabilitet pa eget kapital, % neg. neg. neg. neg. neg.
Réantabilitet pa sysselsatt kapital, % neg. neg. neg. neg. neg.

Nyckeltal per medarbetare

Genomsnittligt antal anstallda 9 5 4 3 -
Aktiedata
Utdelning per aktie, SEK n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Kassaflode anvant i den I6pande verksam-

heten per aktie, SEK neg. neg. neg. neg. neg.
Antal aktier pa balansdagen, tusental 6 393 5742 4 385 4 385 1 500
Eget kapital per aktie, SEK 16,14 16,59 11,94 15,22 2,40
Vagt genomsnittligt antal aktier under

rakenskapsaret, tusental 5 864 5110 4 385 3705 1 003
Resultat per aktie, SEK -4,22 -5,83 -3,28 -1,37 -0,89

Definitioner av nyckeltal

Marginaler Kapitalstruktur

Bruttomarginal Soliditet

Rérelseresultat fore avskrivningar i procent av dret omsittning. Eget kapital i procent av balansomslutning.

Rérelsemarginal Skuldsittningsgrad

Rérelseresultat i procent av drets omsittning. Rintebirande skulder i procent av eget kapital.

Nettomarginal Andel riskbirande kapital

Arets resultat i procent av rets omsittning. Eget kapital och eget kapitalandel av obeskattade reserver i procent

av balansomslutningen.
Riintetickningsgrad

Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader i procent av
finansiella kostnader.
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Moderbolaget

Resultat- och balansposter
Bruttomarginal, TSEK
Rorelseresultat, TSEK

Rérelsemarginal, %

Resultat efter finansiella poster, TSEK

Arets resultat, TSEK
Nettomarginal, %
Eget kapital, TSEK

Balansomslutning, TSEK

Kapitalstruktur

Soliditet, %
Skuldsattningsgrad, %
Andel riskbarande kapital, %
Rantetackningsgrad, %

Investeringar, TSEK

Lonsamhet
Réantabilitet pa eget kapital, %

Rantabilitet pa sysselsatt kapital, %

Nyckeltal per medarbetare

Genomsnittligt antal anstallda

Aktiedata

Utdelning per aktie, SEK

Kassafléde anvant i den I6pande verksam-

heten per aktie, SEK

Antal aktier pa balansdagen, tusental

Eget kapital per aktie, SEK

Vagt genomsnittligt antal aktier under

rakenskapsaret, tusental

Resultat per aktie, SEK

Investeringar
Totala investeringar under aret.

Lonsamhet
Riintabilitet pa eget kapital
Arets resultat i procent av eget kapital.

Riintabilitet pa sysselsatt kapital

2007

-3 996
neg.

-22 558
-22 558
neg.
113 197

115179

98,28%

98,28%
n.a.

21 887

neg.

neg.

n.a.

neg.
6 393

17,71

5864

-3,85

Arets resultat i procent av sysselsatt kapital (balansomslutningen

minus icke rintebirande skulder).

2006

-4 488
neg.
-28 178
-28 178
neg.
100 945

121 232

83,27%

83,27%
n.a.

59 096

neg.

neg.

n.a.

neg.
5742

16,59

Ovrigt

Antal anstillda

Genomsnittligt antal heltidsanstillda.

Eget kapital per aktie
Eget kapital dividerat med antal aktier per balansdagen.

Viigt antal aktier pa balansdagen
Antal aktier vid periodens bérjan.

Resultat per aktie

-3 786

neg.

-12 391

12391

neg.
56 444

58 982

95,70%

95,70%
n.a.

5874

neg.

neg.

n.a.

neg.
4 385

12,87

4 385

-2,83

2004

-3 903
neg.
-2 970
-2 970
neg.
68 835

70 346

97,85%

97,85%
n.a.

11 651

neg.

neg.

n.a.

neg.
4 385

15,70

3705

-0,80

2003

n.a.
934
n.a.
-891
-891
n.a.
3542

4139

85,58%
n.a.
85,58%
n.a.

1570

neg.

neg.

n.a.

neg.
1 500

2,40

1003

-0,89

Arets resultat dividerat med viigt genomsnittligt antal aktier.

N.a.
Ej tillgingligt
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Land
Oman
Oman
Frankrike
Marocko
Spanien
Spanien
Spanien
Spanien
Spanien
Turkiet
Turkiet
Turkiet
Turkiet
Turkiet
Sverige
Danmark
Nya omraden

Totalt

Forvaltningsberittelse

Tethys Oil AB (publ)

100% 100% 100%

100%
Tethys Ol Tethys Oil
Oman Ld Denmark AB
GIB
Windsor .
Petroleum Tethys Oil
(Spain) Spain AB
Inc. BVI
Verksamhet

Tethys Oil ir ett svenskt bolag inriktat pd att soka
och utvinna olja och naturgas. Tethys Oil strivar efter
att hilla en vilbalanserad portfolj med huvudsaklig
inriktning mot prospektering med projekt som inne-
bir hog risk men som ocksd kan ge hog avkastning.
Tethys Oil ska ocksa ha prospekteringsprojekt av ligre
risk samt utvirderings- och utbyggnadsprojekt. Bola-
gets strategi 4r tvafaldig; att prospektera efter olja och
naturgas nira befintliga och vixande marknader; och
att utveckla bevisade reserver som tidigare ansetts vara
ockonomiska till foljd av geografisk placering eller av
tekniska skil. Tethys Oil har fér nirvarande andelar

Total areal,

100% 100% 100% 100%

Tethys Oil
Turkey AB

Tethys Oil
Exploration AB

Tethys Oil
France AB

Tethys Oil
Suisse S.A.

i prospekteringslicenser i Oman, Frankrike, Sverige,
Marocko, Spanien och Turkiet. Tethys Oils aktier ir
noterade pa First North (TETY) i Stockholm. Remi-
um AB ir Certified Adviser.

Tethys Oil har beslutat att anséka om en sekun-
dirnotering av bolagets aktier pd den internationella
borsen i Dubai (DIFX). Den Dubaibaserade invest-
mentbanken MAC Capital Limited har utsetts till
sponsor for Tethys Oil pd DIFX. Tethys Oil férvintar
sig att en ansdkan om en sekundirnotering pd DIFX
kommer att limnas in under andra kvartalet 2008.

Bokfort varde Bokfort varde

Licensnamn Tethys Oil km2  Samarbetspartners (operator i fetstil) 31 dec 2007 31 dec 2006

Block 15 40% 1389 Tethys Oil, Odin Energi 60 746 26 700

Block 3&4 50% 33125  CCED, Tethys Oil

Attila 40% 1986  Galli Coz, Tethys Oil 8844 1033

Bouanane 12,5% 2100 Dana Petroleum, Tethys Oil, Eastern Petroleum 971 2912

Valderredible - lic. no. 4600 50% 241  Leni Gas&Oil, Tethys Oil 1 455 1878

Huermeces — lic. no. 4599 50% 121  Leni Gas&Oil, Tethys Oil

Basconcillos — Basconcillos-H 50% 194  Leni Gas&Oil, Tethys Oil

Cameros — Cameros-2 26% 35 SHESA, Union Fenosa, Nuelgas, Tethys Oil

Cameros — Ebro-A 26% 217  SHESA, Union Fenosa, Nuelgas, Tethys Oil

Ispandika — AR/TMO-EPS-GYP/3795 10% 499  Aladdin Middle East, Terralliance, Tethys Oil 4614 1270

Ispandika — AR/TMO-EPS-GYP/3794 10% 466  Aladdin Middle East, Terralliance, Tethys Oil

Trakien — AR-AME-3999 25% 492  Aladdin Middle East, Tethys Oil

Trakien — AR-AME-3999 25% 405  Aladdin Middle East, Tethys Oil

Trakien — AR-AME-3999 25% 47  Aladdin Middle East, Tethys Oil

Gotland Stérre 100% 540 Tethys Oil 259 -

Frantradda licenser n.a na na - 687

23 612

41 907 76 932 35 092

* Consolidated Contractors Energy Development (Oman)
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Oman

Tethys Oil har andelar inom tvd licensomraden i
Oman, Block 15 och Block 3 och 4. Tethys Oil ir
operatdr pa block 15 och innehar 40 procents andel.
Samarbetspartner ir ett privat danskt foretag, Odin
Energi som innehar resterande 60 procent. I decem-
ber 2007, forvirvade Tethys Oil 50 procents andel i
Block 3 och 4 fran Norwegian Energy Companys dot-
terbolag Altinex. Kostnaden for forvirvet uppgick till
MUSD 2. Operatér for denna licens ir CCED som
innehar resterande 50 procent.

Block 15

Med Tethys som operatdr genomfordes dterintrides-
borrningen Jebel Aswad under det andra kvartalet
2007. Jebel Aswad borrades ursprungligen 1994 och
olja patriffades i tvé kalkstenslager, kallade Natih och
Shuaiba. Aterintridesborrningen var utformad for att
utvirdera bada lagren och underbalanserad borrvit-
ska anvindes for att minimera paverkan av reservoa-
ren samt for att uppna storsta mojliga produktion.

I juni hade borrningen avslutats och testning
genomforts. Bida kalkstenslagren producerade kolvi-
ten till ytan. Vid test flodade Natihsektionen genom
en 1-tumsventil 11,03 miljoner kubikfot naturgas per
dag och 793 fat kondensat per dag uppmittes (mot-
svarande sammanlagt 2 626 fat oljeckvivalenter per
dag). Kondensaten hsll mycket god kvalitet med en
densitet av 57 grader API. Shuaibascktionen kunde
inte testas till f6ljd av ett motorfel, men Shuaiba pro-
ducerade "vit gas” (dvs gas rik pa tyngre kolviten som
kondenseras vid trycksinkning) under borrning.

Tethys har gjort en egen preliminir reservberikning,
och enligt denna uppgar reserverna i Natih A-reservoa-
ren till omkring 138 miljarder kubikfot naturgas samt
cirka 7,0 miljoner fat kondensat. For Tethys andel
om 40 procent innebir detta 55 miljoner kubikfot
naturgas och 2,8 miljoner fat kondensat. Berikning-
arna inkluderar inte eventuella reserver i underliggande
reservoarer, trots tydliga indikationer pa att dven dessa
tvé separata reservoarer innehéller kolviten.

Tethys Oil har uppdragit it Helix RDS (UK) Ltd.
att med hjilp av data frin borrningen samt data fran
den ursprungliga testningen 1995 modellera resul-
taten. I deras rapport har inga ekonomiska analyser
genererats for profilerna som gjorts och dirfor bor de
utvinningsbara kolvitena kategoriseras som geolo-
giska reserver (resources). Enligt Helixrapporten ger
Tethys Oils andel om 40 procent foljande tabell:

Tethys Oils andel, 40% Lag Mellan Hog

Total producerbar gasvolym (BSCF) 5,54 52,26 174,40

Total producerbar kondensatvolym
(MMbbls) 0,28 2,61 8,72

Tethys andel uttryckt i miljoner fat
oljeekvivalenter (MMBOE) 1,20 11,32 37,79

(Omriikningsfaktor: 1 fat oljeekvivalenter = 6 000 kubikfot naturgas)

Under det fjirde kvartalet 2007 utfdrde oljeser-
vicebolaget MB Petroleum Services yttetligare tester
av Jebel Aswad. Ett omfattande testprogram med fl6-
desanalyser och insamling av gas- och oljeprover har
utforts i borrhalet.

Sammanlagt har 13 prover tagits vid ytan och 4
nere i reservoaren. Omkring 240 liter kondensat har
insamlats. Prover har sints for ingdende laboratorie-
analys och resultatet vintas under februari. Mingden
kondensat (littolja) i forhallande till naturgas har upp-
mitts vara upp till 25 procent hégre 4n vid tidigare
test. I dvrigt har resultaten frin produktionstesterna
fran juni 2007 i stort bekriftats. Mitningar av trycket
genomfdrdes genom att instrument placerade i botten
av reservoaren, vilket var klart i januari 2008.

Arbetet med den preliminira utbyggnadsplanen
for filtet fortsitter. Ingenjdrsbolaget WS Atkins
har kontrakterats for att designa filtets processan-
liggningar. Bolaget Al Safa har kontrakterats for att
genomféra miljdkonsekvensstudier.

For nirvarande planeras en insamling av 3D-seis-
mik &ver Jebel Aswad-strukturen. Upphandling av
tjansten pagdr, for act om méjligt kunna genomféras
senare under dret.

Block 3 och 4

Under det sista kvartalet 2007 skedde en visentlig
utokning av Tethys Oils verksamhet i Oman i och
med att forvirvet av licensandelarna i Block 3 och
4 slutfordes. Siljare var Norwegian Energy Com-
pany ASA (Noreco) genom dess dotterbolag Altinex.
Licenserna ticker en yta om mer idn 30 000 kvadrat-
kilometer och Tethys andelar uppgér till 50 procent.
Genom forvirvet blir Tethys en av de ytmissigt storsta
licensinnehavarna onshore Oman.

P4 Block 3 finns oljefyndet South Farha som upp-
skattas innehalla 9 miljoner fat utvinningsbar olja i
tunna sandstenslager. Sammantaget har mer 4n 30
000 kilometer 2D-seismik insamlats och 27 borr-
ningar utforts pd de bigge licenserna, varav 18 har
patriffac olja. Ett stort antal potentiellt oljeférande
geologiska strukturer har kartlagts inom licenserna.
CCED ir operatér for Block 3 och 4 och har reste-
rande 50 procent.

Danmark

Tethys Oil har tidigare innehavt intressen i tva licenser
i Danmark, licens 1/02 och 1/03. Tethys Oil var ope-
rator for dessa licenser och prospekteringsborrningen
Karlebo-1 pé licens 1/02 onshore Sjilland utfordes
under slutet av 2006. Alla nédvindiga geologiska for-
utsittningar patriffades forutom moderbergart varfor
inga kolviten pétriffades under borrningen. Karle-
bo-1 forslots och vergavs. Under 2007 genomforde
bolaget en kompletterande dversiktsstudie av licenser-
na 1/02 och 1/03. Det sammanlagda resultatet var att
ytterligare prospektering sannolikt inte kunde anses
meningsful och licenserna frantriddes dirfor den 22
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maj 2007. Alla utestiende dtaganden har uppfylles pa
licenserna.

Frankrike

Attila

Tethys Oil har 40 procents andel i Attilalicensen, som
ir beldgen i den &stra delen av den olje- och gaspro-
ducerande Parissedimentbassingen. Licensen ligger i
direke anslutning till det av Gaz De France opererade
naturgasfiltet Trois-Fontaines. Licensen giller under
fem ar. Operatér for licensen ir det privata franska
bolaget Galli Coz S.A., som erhillit resterande 60
procent.

Det omfattande arbetsprogram som genomfor-
des pé Attilalicensen i Frankrike under 2006 stirkte
uppfattningen att omradets prospektivitet dr god och
ett beslut togs om att g& vidare med prospekterings-
borrningen Pierre Maubeuge 2 (PLM-2). Arbetet
med borrplatsen inleddes under sommaren och var
Kklart i september 2007. Mobiliseringen av borriggen
MR-7000, med det franska bolaget COFOR som
entreprendr, inleddes den 18 september.

Efter knappt tre veckors arbete avslutades borr-
ningen under sista kvartalet 2007 efter att ha nétt ett
slutgiltigt djup om 1 310 meter. Under borrningen
patriffades gas i triasformationen. Halet har sedan
loggats varvid en 80 meters gasférande zon identifie-
rades. I denna zon, huvudsakligen bestiende av kalk-
sten, har sammanlagt 10,5 meter netto gasférande
lager identifierats.

Resultatet dr si pass lovande att beslut om att
genomfora ett produktionstest har tagits. Enligt en
detaljerad analys som gjorts, si forvintas PLM-2
kunna producera naturgas till ytan. Operatdren kom-
mer dirfor att firdigstilla borrhélet for ate méjliggora
kommersiellt godtagbara produktionsfléden. Firdig-
stillandet och efterféljande testning kommer att utfs-
ras med en workoverrig som ir mindre och har ligre
kostnad 4n den som anvindes fér prospekteringsborr-
ningen. Detta test planeras att utforas i april eller maj
2008, beroende p4 tillgang till passande utrustning.

Spanien

Tethys Oil har intressen i fem licenser i Spanien i tvd
separata omraden. Tre prospekteringslicenser, tillsam-
mans benimnda Sedanoprojektet, dr beligna séder
om de cantabriska bergen i norra Spanien, inom
Duerobassingen mellan stiderna Burgos och Bilbao.
Tethys Oil har en intresseandel om 50 procent i de tre
prospekteringslicenserna Huermeces, Valderredible
och Basconcillos-H. Leni Gas&Oil Plec., ett olje- och
naturgasbolag marknadsnoterat pi Londonbérsens
AIM-lista dr operatér for de tre licenserna.

De iterstdende tva licenserna i Spanien, tillsam-
mans benimnda Camerosprojektet, ir beligna i
Ebrobassingen en sedimentbassing i Riojadistriktet
i norra Spanien. Tethys Oils intresseandel i de tva

licenserna Cameros och Cameros-2 dr 26 procent.
Operator for dessa licenser ir det baskiska oljebolaget
SHESA. Bland 6vriga partner mirks de spanska ener-
gibolagen Union Fenosa och Nuelgas.

Sedanoprojektet

Med Ascent Resources som operator avslutades
borrningen av Hontomin-4 pad Huermeceslicensen
onshore Spanien under andra kvartalet 2007. Hélet
loggades, men ingen olja patriffades. P4 prospekte-
ringslicensen Basconcillos har den planerade 4terin-
tridesborrningen av Tozo-1 skjutits upp. I slutet av
2007 salde Ascent bolagets 50-procentiga innehav i
prospekeeringslicenserna till Leni Gas and Oil Ple.

Camerosprojektet

Camerosprojektet, beliget i Ebrobassingen i norra
Spanien, ér framfor allt intressant pd grund av en stor
vildefinierad geologisk struktur, som méjligen 4r gas-
forande. Nir myndigheterna i februari 2007 beviljade
partnergruppen en andra licens (Ebro-A) som omger
den forsta licensen (Cameros-2), kade Camerospro-
jektets totala yta till 252 kvadratkilometer. En miljo-
konsekvensstudie har genomforts, och en prospekte-
ringsborrning planeras. Kvarvarande arbete omfattar
en detaljerad planering av prospekteringsborrningen

samt att finna en limplig borrigg.

Turkiet

Tethys Oil har andelar i fem licenser i Turkiet. Tvi av
licenserna ligger i Ispandikaomrédet beliget i syddstra
Turkiet, nira Syrien och Irak. Partners pa Ispandika-
licensen ir Aladdin Middle East (operatér) och Ter-
ralliance De 6vriga tre licenserna ir beligna i Trakien,
den nordvistra och Europeiska delen av Turkiet, nira
Bulgarien och Grekland. Partner pa Trakienlicenserna
ir Aladdin Middle East (operatér). Tethys Oil har 10
procents intresse i Ispandikalicenserna och 25 pro-
cents intresse i de Trakiska licenserna. Tethys Oil har
etablerat en filial i Turkiet som direke innehar dessa

licenser.

Trakien
Ett seismiskt program har under férsta och andra
kvartalet genomforts pa licenserna i Trakien onshore
Turkiet. Sammanlagt har omkring 100 kilometer
2D-seismik insamlats pa licenserna. En forsta proces-
sering och tolkning av seismiken genomf6rdes under
sommaren, och resultatet bekriftar att den geologiska
strukturen ér intake och att den omfattas av forslut-
ningar 4t fyra hall. For att finna en limplig borrplats
har ytterligare processering och tolkning av seismi-
ken gjorts. I syfte att prospektera efter ytligt beligen
naturgas planeras en prospekteringsborrning ske
under férsta halvaret 2008.

I juni erholl Tethys 25 procent i en tredje licens i
Trakien, licens 4187, nira de tv4 tidigare licenserna.



Licensen ticker en yta om 84 kvadratkilometer, vilket
okar ytan for hela Trakienprojektet till 994 kvadrat-

kilometer.

Ispandika

Eftersom endast begrinsade seismiska data finns till-
gingliga borrades en grund stratigrafisk (geologisk)
undersokningsborrning runt érsskiftet 06/07. Den
syftade till att 6ka kunskapen om hur de ytnira berg-
arterna fordelar sig. Den geologiska information som
erhélls 6kade inte nimnvirt kunskapen om omradet.
Sikerheten i omradet har férsimrats, och inget arbete
pa marken genomforts sedan forsta kvartalet 2007.

Marocko

Tethys Oil har 12,5 procents andel i Bouananelicen-
sen, beldgen i 8stra Marocko. Operator for licensen ar
det brittiska olje- och gasbolaget Dana Petroleum Ple.
Vidare ir Eastern Petroleum partner i licensen.

I juni 2007 tecknade Tethys Oil tillsammans med
partner Dana Petroleum Ltd och Eastern Petroleum
ett avtal om prospektering efter och utvinning av kol-
viten pd Bouananelicensen med det statliga marock-
anska oljebolaget ONHYM.

Enligt avtalet blir Dana operatér med 50 pro-
cents andel i licensen. Tethys och Eastern har bida
12,5 procents andel. ONHYM har 25 procents
andel. Avtalet giller under atta ar och ir indelad i tre
perioder. Under den forsta perioden skall antingen
2D-seismik insamlas eller en prospekteringsborrning
genomforas. Dana kommer att svara for Tethys och
Easterns kostnader avseende licensen upp till MUSD
5 for seismikarbete och upp till MUSD 7 for prospek-
teringsborrning. Dana har ersatt Tethys for nedlagda
kostnader rorande licensen, inklusive ombearbetning
av seismik och den gravimetriska studie som Tethys
utfort.

Dana undersdker just nu tillgingen pi limplig
borrigg. En prospekteringsborrning kan komma att
utforas i slutet av 2008 eller i borjan av 2009.

Sverige
Tethys Oil har 100 procents andel i licensen Gotland
Stdrre, beligen onshore pé norra Gotland.

Gotland
I december 2007 beviljade Bergmistaren Tethys
undersokningstillstind att soka olja och gasformiga
kolviten pi Gotland. Tillstindet benimnt Gotland
Storre omfattar ett omrdde om knappt 540 kvadrat-
kilometer pé den norra delen av 6n. Tillstindet giller
i tre ar och ir forenat med sedvanliga villkor avseende
bland annat arbetsplaner och miljoprovningar.

Olja har tidigare producerats pd Gotland och
denna del av 6n uppfyller de nédvindiga geologiska

betingelserna for att olja skall kunna patriffas. Tidi-
gare produktion har skett fran ordoviciska rev lings
en trend som bérjar i Baltikum och slutar pa Gotland.
En éversiktlig genomgéng av historiska data indikerar
att endast en mindre del av dessa rev kartlagts och
provborrats. Tethys har for avsike atc utifran historiska
data och modern teknik i form av gravimetri och rad-
arteknologi soka fordjupa forstéelsen for dessa revs
utbredning.

Potentiella licensomraden - Lettland
Genom forvirvet av licensandelen i Block 15 i Oman
2006 erholl Tethys dven en option att forvirva 11
procents intresseandel i produktionslicensen Dunalka
onshore Lettland. Licensen utvirderas fortfarande
och optionen som omfattar licensen ér forlingd fram
dll 1 juli 2008.

Vasentliga avtal och ataganden

I Tethys Oils operativa verksamhet finns tvd katego-
rier av avtal; ett som reglerar forhallandet till virdna-
tionen; och ett som reglerar forhéllandet till samar-
betspartners.

Avtalen som reglerar forhallandet till virdnatio-
nerna benidmns licenser eller Prospekterings- och
produktionsdelningsavtal (EPSA). Tethys Oil inne-
har andelar direkt genom ovannimnda avtal i Oman,
Frankrike, Turkiet, Sverige och Marocko. I Spanien
innehar Tethys Oil sina andelar indirekt genom avtal
med andra samarbetsparters. Avtalen med virdnatio-
nerna har en tidsbegrinsning och 4r normalt uppde-
lade i olika tidsperioder. Finansiella dtaganden och
arbetsitaganden hérrér till de olika tidsperioderna.

Tethys Oil har dtaganden i Oman genom EPSA
for Block 15 och Block 3 och 4. Dessa ataganden
uppgar till MUSD 5,6, dir den stérsta delen avser
Block 3 och 4. Atagandet ir en bedémning av kostna-
derna for att uppfylla arbetsdtagandena. Pa de 6vriga
licenserna ir dtagandena antingen uppfyllda eller s&
finns inga taganden som Tethys Oil kan hallas ansva-
rig for. P4 vissa av Tethys Oils licenser finns specifi-
cerade arbetsprogram eller minimiumutgifter for att
bibehélla licenserna, men ¢j dtaganden som Tethys
Oil kan héllas ansvarig for.

Avtalen som avser forhallandet till samarbetspart-
ners benimns Joint Operating Agreements (JOA).
Med undantag for verksamheten i Sverige, dir Tethys
Oil ir ensam licensinnehavare, har Tethys Oil JOA-
avtal med samtliga samarbetspartners.

Utéver nimnda avtal, finns inga andra avtal eller
andra omstindigheter avseende bolagets verksamhet
som har avgérande betydelse for koncernens verksam-
het eller lonsamhet.
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Resultat, finansiell stallning
och kassaflode

De konsoliderade finansiella rikenskaperna for Tet-
hys Oil-koncernen (Tethys Oil), dir Tethys Oil AB
(publ) med organisationsnummer 556615-8266 ir
moderbolag, presenteras hirmed fér perioden som
avslutades den 31 december 2007. Belopp som avser
jimforelseperiod (motsvarande period foregiende
ar) presenteras inom parantes efter beloppet for den
aktuella perioden. Fram till den 31 december 2007,
har Tethys Oil inte redovisat nagon férsiljning av olja
och gas. Till f6ljd av att det inte rapporterats ndgon
forsiljning har sisongsvariationer inte haft nigon
paverkan pa resultatet.

Periodens resultat och forsaljning
Tethys Oil rapporterar ett resultat for 2007 om
TSEK -24 721 (TSEK -29 802 fér motsvarande
period foregaende ar), vilket motsvarar ett resultat per
aktie om SEK -4,22 (SEK -5,83) for 2007. Nedskriv-
ningar av olje- och gastillgingar om TSEK 16 220
har paverkat resultatet negativt for heldret 2007. Av
nedskrivningarna avser TSEK 9 269 tidigare investe-
ringar i Hontominborrningen i Spanien som utfordes
mellan forsta och andra kvartalet 2007 men dir ingen
olja patriffades. Delar av nedskrivningarna r hin-
forliga investeringar i licens 1/02 och licens 1/03 dir
bada licenserna frantritts. Kassaflode fran verksamhe-
ten fore forindringar i rorelsekapital for helaret 2007
uppgick till TSEK -8 372 (TSEK -7 129).

Resultatet for heldret 2007 har ¢j i stdrre utstrick-
ning paverkats av valutakursvinster eller forluster.

Det har inte forekommit nigon forsiljning eller
produktion av olja och gas under 2007. Eftersom ing-
en produktion férekommit har det inte skett nigon

avskrivning av olje- och gastillgangar.

Ovriga intakter, administrationskostnader

Administrationskostnader inklusive avskrivningar
uppgick till TSEK -10 563 (TSEK -9 000) for hel-
dret 2007. Avskrivningar uppgick till TSEK 122
(TSEK 125) under 2007. Administrationskostnader
bestar huvudsakligen av l6ner, hyror, noteringsrelate-
rade kostnader och konsultationer. Dessa kostnader ir
foretagsrelaterade och kapitaliseras foljaktligen inte.
Avskrivningarna ir hinforliga inventarier. Okningen
av administrationskostnaderna beror pa en 6kning av
bolagets aktiviteter under 2007 jimfért med 2006
samt tillkommande administrationskostnader hin-
forliga till det forvirvade bolaget Tethys Oman Ltd.
Huvuddelen av administrationskostnaderna i Oman
vidarefaktureras det joint venture som bolaget 4r en
del av i Oman. I detta joint venture kapitaliseras
utgifterna och kan, i enlighet med Produktionsdel-
ningsavtalet atervinnas. Det ovannimnda innebir
vidare att de administrativa kostnaderna finansieras
till 60 procent av bolagets partner i Oman. Vidarefak-
tureringen till joint venture presenteras under 6vriga
intikter i resultatrikningen. Delar av moderbolagets

administrationskostnader kapitaliseras i dotterbola-
gen. I koncernens resultatrikning elimineras dessa
interna transaktioner.

Forandringar av olje- och gastillgangar
Olje- och gastillgangar uppgick per den 31 decem-
ber 2007 «ill TSEK 76 932 (TSEK 35 072). Inves-
teringar i olje- och gastillgingar uppgick under tolv-
manadersperioden som avslutades 31 december 2007
till TSEK 51 481 (TSEK 26 408). Nedskrivningar
av olje- och gastillgingar uppgick under 2007 till
TSEK 16 220 (TSEK 22 519).

Av investeringarna avser TSEK 36 213 Oman. Av
dessa investeringar i Oman avser TSEK 23 431 Block
15, dir Tethys Oil utforde en borrning under andra
kvartalet. Tethys Oil dr operatér och betalar 40 pro-
cent av kostnaderna pd Block 15. Resterande investe-
ringar i Oman, TSEK 12 782, avser Block 3 och 4.
50 procent av dessa block forvirvades frin Altinex
under fjirde kvartalet. TSEK 7 810 har investerats
i Frankrike dir en prospekteringsborrning utférdes
mellan tredje och fjirde kvartalet. Tethys Oil har 40
procents andel i licensen, men har betalat 44 procent
av kostnader fram till och med nimnda prospekte-
ringsborrning. TSEK 5 236 avser ytterligare investe-
ringar i Danmark, Karlebo som utfordes 2006. Totala
investeringar i licens 1/02 inklusive Karleboborrning-
en uppgick till nira MUSD 8. Tethys Oils andel upp-
gick till 30 procent utav den del som avser borrningen
och 6vriga partners finansierade aterstiende 70 pro-
cent. De tvd licenserna i Danmark har nu frintritts.
Negativa investeringar i Marocko om TSEK -1 941
avser ersittning av tidigare nedlagda kostnader
som en f6ljd av infarmningen av Dana Petroleum.
TSEK 3 047 avser investeringar i Turkiet, huvud-
sakligen infSrskaffandet av seismik i Trakien. Per den
31 december 2006 uppgick forutbetalda olje- och
gastillgangar till TSEK 8 723. Férskottsbetalningen
avsag huvudsakligen Hontominborrningen i Spanien
som paborjades under det forsta kvartalet 2007. For-
skottsbetalningen forflyttades som en konsekvens till
olje- och gastillgingar, men ingar inte i kassaflodets
investeringar eftersom det inte 4r en kassapaverkande
post.

Likviditet och finansiering

Kassa och bank per den 31 december 2007 upp-
gick till TSEK 12 252 (TSEK 57 112). Kortfristiga
placeringar per den 31 december 2007 uppgick till
TSEK — (TSEK 973). I december 2007 forvir-
vade Tethys Oil 50 procent av Block 3&4 onshore
Oman av Altinex, dotterbolag till Norwegian Energy
Company (Noreco). Forvirvslikviden uppgick till
MUSD 2, vilken betalades genom en kvittningsemis-
sion om 226 000 aktier i Tethys Oil till kurs SEK 56.
Tethys Oil assisterade Altinex, i enlighet med avtalet,
med att placera dessa aktier mot likvid som erhélls
i januari 2008. Foljaktligen ingdr inte emissionslik-

viden om TSEK 12 656 i kassa och bank per denna
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rapports balansdag. Den 7 januari 2008, efter denna
rapports balansdag, erhélls emissionslikviden.

Under december 2007 placerades ytterligare aktier
med syfte att stirka bolagets likviditet. Denna emis-
sion omfattade 125 000 aktier som placerades till
kurs SEK 56 vilket stirkte kassan med MSEK 7 fore
emissionskostnader och ingdr per 31 december 2007 i
kassa och bank. Bida emissionerna sker enligt bemyn-
diganden fran drsstimman som hélls i maj 2007.

Kortfristiga fordringar

Kortfristiga fordringar uppgick tll TSEK 15 777
(TSEK 16 853) per den 31 december 2007. Kort-
fristiga fordringar per den 31 december 2006 bestod
huvudsakligen av samarbetspartners andel av tidi-
gare nedlagda kostnader pd licens 1/02 i Danmark
ddr Tethys Oil var operator. Tethys Oil har erhallic
dessa fordringar, huvudsakligen under fjirde kvartalet
2007. Per den 31 december 2007 bestdr kortfristiga
fordringar huvudsakligen av emissionslikviden fran
226 000 aktier om TSEK 12 656, vilken ir beskriven
ovan. Emissionslikviden erhélls den 7 januari 2008
och har stirkt bolagets likviditet betydligt.

Kortfristiga skulder

Kortfristiga skulder per den 31 december 2007
uppgick till TSEK 2 390 (TSEK 23 752), av vilka
TSEK 1 251 (TSEK 22 282) ir hinférliga dill leve-
rantorsskulder, TSEK 733 (TSEK 787) ir hinfor-
liga till 6vriga kortfristiga skulder och TSEK 406
(TSEK 684) ir hinforliga till upplupna kostnader.
Leverantérsskulder har minskat avsevirt sedan den
31 december 2006 i takt med att fakturor avseende
Karleboborrningen forfallit.

Moderbolaget

Moderbolaget redovisar ett resultat om TSEK -22 558
(TSEK -28 178) f6r 2007. En nedskrivning av aktier i
dotterbolag om TSEK 20 119 har paverkat resultatet
negativt for heliret 2007. Administrationskostnader-
na inklusive avskrivningar uppgick till TSEK -7 225
(TSEK -7 742) under 2007. Resultat frin finan-
siella  investeringar uppgick tll TSEK -18 561
(TSEK -24 551) under 2007. Nedskrivning av aktier
i dotterbolag ingr i resultat fréin finansiella investe-
ringar. Investeringar uppgick under heldret 2007 till

Investeringar i olja och gas
tolvmanadersperioden 2006

Danmark 32%

Oman 59% ~ 5
Turkie
Marocko 5%

Frankrike 1%
Nya omréden 3%

TSEK 42 005 (TSEK 59 096). De finansiella investe-
ringarna ir huvudsakligen l4n till dotterbolag for deras
respektive olje- och gasverksamhet. Den omsittning
som finns i moderbolaget ir relaterad till fakturering
av tjinster till dotterbolagen.

Vasentliga handelser efter
rakenskapsarets utgang

I januari 2008 beslot styrelsen i Tethys Oil att kalla
till extra bolagsstimma. Den extra bolagsstimman
hélls i Stockholm, den 20 januari 2008, dir f5ljande
beslots:

Aktiesplit
Bolagsstimman beslutade att genomfora en aktiesplit.
Varje aktie kommer att delas upp i tre aktier (3:1).
Det nuvarande antalet utestiende aktier kommer att
oka fran 6 392 762 till 19 178 286.
Bolagsordningens § 5 dndrades i enlighet didrmed
till att lyda: Antalet aktier skall vara ligst 12 000 000
och hogst 48 000 000. Avstimningsdagen faststilldes
preliminire till den 5 mars 2008. Sista handelsdag for
aktien fore split kommer dirmed att vara fredagen
den 29 februari 2008.

Bemyndigande for styrelsen att besluta om
nyemission

Bolagsstimman beslutade att bemyndiga styrelsen att
vid ett eller flera tillfillen fore nista arsstimma besluta
om nyemission av aktier och teckningsoptioner mot
kontant betalning eller kvittning eller eljest med vill-
kor samt att dirvid kunna avvika frin aktieigarnas
foretridesritt.

Syftet med bemyndigandet och skilet till avvikel-
sen frin aktieigarnas foretridesrite dr att mojliggdra
for bolaget att anskaffa rérelsekapital samt att under-
litta en 4garspridning i samband med noteringen
av bolagets aktie pd Dubai International Financial
Exchange (DIFX).

Det totala antalet aktier som skall kunna ges
ut med stdd av bemyndigandet fir inte overstiga
1 600 000 (fore genomford split). Antalet tecknings-
optioner som skall kunna ges ut med stéd av bemyn-
digandet skall inte kunna motsvara teckning av mer
dn 1 600 000 aktier (fore genomfdrd split).
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Styrelsen har utsect MAC Capital Limited till
finansiell radgivare for den riktade emissionen.

Finansiella instrument

Tethys Oil har under perioden inte anvint sig av
finansiella derivatinstrument i syfte att risksikra
bolaget.

Styrelse och ledning

Vid drsstimman den 16 maj 2007 omvaldes Hikan
Ehrenblad, Vincent Hamilton, John Hoey, Carl-Gus-
taf Ingelman, Jonas Lindvall, Magnus Nordin och Jan
Risberg till styrelsemedlemmar. Inga suppleanter val-
des. Vid samma stimma utsigs Vincent Hamilton till
Styrelseordférande.

Styrelsearbetet foljer etablerade rutiner som for-
delar arbetet mellan styrelsen och verksstillande
direktdren. Arbetsordningen utvirderas arligen och
skrivs om, om det bedéms behovligt. Styrelsen hade
12 méten under 2007. Bland viktiga beslut mirks
antagande av kvartalsrapporter samt beslut om bud-
geten for 2008.

Styrelsen har bestatt av sju ledaméter, varav fyra
oberoende och tre som ocksd uppburit anstillning
i bolaget. Vince Hamilton har varit bade styrelsens
ordférande och Chief Operating Officer. De fyra
oberoende ledaméterna ir dven ledaméter i Revi-
sionskommittén som har haft 5 moten under 2007.
Ordférande i Revisionskommittén 4r Jan Risberg.

Bolagsstruktur

Tethys Oil AB (publ), med organisationsnummer
556615-8266, ir moderbolag i Tethys Oil-koncernen.
De helidgda dotterbolagen Tethys Oil Oman Ltd.,
Windsor Petroleum (Spain) Inc., Tethys Oil Den-
mark AB, Tethys Oil Spain AB, Tethys Oil Turkey
AB, Tethys Oil France AB, Tethys Oil Suisse S.A. och
Tethys Oil Exploration AB ir en del av koncernen.
Koncernen Tethys Oil bildades den 1 oktober 2003.

Aktiedata
Det totala antalet aktier i Tethys Oil uppgér per den
31 december 2007 till 6 392 762 (5 741 760), med
ett kvotvirde om SEK 0,50 (SEK 0,50). Samtliga
aktier representerar en rost vardera. Tethys Oil har
inget incitamentsprogram for anstillda.

Med stod av bemyndigande frin drsstimman den
16 maj 2007, har Tethys Oil genomfort tre riktade
nyemissioner, varigenom bolaget 6kat antalet aktier
med 651 000. 300 000 aktier placerades under juli
och i december genomférdes tvd placeringar om
226 000 och 125 000 aktier. Samtliga placeringar
skedde till kurs SEK 56 per aktie. Dirutéver utnyttja-
des tva (2) teckningsoptioner frin foretridesemissio-
nen 2006 till kurs SEK 78. Genom dessa emissioner
har bolagets aktiekapital 6kat med SEK 325 501 till
SEK 3 196 381 (SEK 2 870 880).

Risker och osikerheter
En redogorelse for risker och osikerheter presenteras
under not 1 pa sidan 58.

Utdelning
Styrelsen féreslér att ingen utdelning limnas for verk-
samhetsaret.

Forslag till behandling av forlust

Styrelsen foreslair att den ansamlade forlusten,
SEK 67 554 794, varav arets forlust SEK 22 557 588,
overfors i ny rikning.

Resultatet f6r koncernens och moderbolagets
verksamhet samt dess finansiella stillning vid riken-
skapsarets slut framgar av efterfoljande resultat- och
balansrikningar, kassaflddesanalyser samt tillhérande
noter. Balans- och resultatrikningar kommer att fast-
stillas vid ordinarie bolagsstimma den 8 maj 2008.

Styrelsen och Verkstillande Direktoren forsikrar
att koncernredovisningen har upprittats i enlighet
med internationella redovisningsstandarder IFRS
sidana de antagits av EU och ger en rittvisande bild
av koncernens stillning och resultat. Arsredovisning-
en har upprittats i enlighet med god redovisningssed
och ger en rittvisande bild av moderbolagets stillning
och resultat. Forvaltningsberittelsen for koncernen
och moderbolaget ger en rittvisande dversike Sver
utvecklingen av koncernens och moderbolagets verk-
samhet, stillning och resultat samt beskriver visent-
liga risker och osikerhetsfaktorer som moderbolaget
och de foretag som ingér i koncernen stir infor.

Stockholm, den 18 mars 2008

Vincent Hamilton, Styrelseordférande
Hakan Ehrenblad, Styrelseledamot
John Hoey, Styrelseledamot
Carl-Gustaf Ingelman, Styrelseledamot
Jonas Lindvall, Styrelseledamot

Jan Risberg, Styrelseledamot

Magnus Nordin, Verkstillande Direktdr

Vir revisionsberittelse har avgivits den 18 mars 2008

Klas Brand Johan Rippe
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
PricewaterhouseCoopers AB  PricewaterhouseCoopers AB



Koncernens resultatrikning

TSEK

Forsaljning av olja och gas
Avskrivning av olje- och gastillgangar
Nedskrivning av olje- och gastillgangar
Ovriga intakter

Ovriga vinster, netto
Administrationskostnader

Rorelseresultat

Finansiella intékter och liknande resultatposter
Finansiella kostnader och liknande resultatposter

Summa resultat fran finansiella investeringar

Resultat fore skatt

Inkomstskatt

Periodens resultat

Antalet utestaende aktier

Antalet utestaende aktier (efter utspadning)
Vagt genomsnittligt antal aktier

Resultat per aktie, SEK

Resultat per aktie (efter utspadning), SEK

1 jan 2007 -
31 dec 2007
Not 12 manader

4 -16 220

3195

6-8 -10 563

-23 533

10 -1 587

-1170

-24 704

-24 721

6 392 762

i 6392 762
5 863 963

4,22

13 -4,22

1 jan 2006 -
31 dec 2006
12 manader

22 519
543
868

-9 000

-30 108

1276
970

306

-29 802

-29 802

5741 760
5741 760
5109 599

5,83

-5,88

1 jan 2005 -
31 dec 2005
12 manader

-8 412

23

-6 609

-14 998

774
144

630

-14 368

-14 368

4 384 800
4 384 800
4384 800

-3,28

-3,28
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Koncernens balansrikning

TSEK

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Olje- och gastillgangar

Inventarier

Forskottsbetalning av olje- och gastillgangar

Summa anlaggningstillgangar

Omsattningstillgangar
Ovriga fordringar
Férutbetalda kostnader
Ovriga kortfristiga placeringar
Kassa och bank

Summa omsattningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital

Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet kapital

Ovriga reserver

Balanserad forlust

Summa eget kapital

Ej rantebarande kortfristiga skulder
Leverantorsskulder
Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader

Summa ej rantebarande kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Stéllda sakerheter

Ansvarsforbindelser

31 dec
Not 2007

4 76 932

11 308

77 240

12 15 777

316

12 252

28 346

105 586

13

3196

177 555

-2 182

-75 374

103 196

1251

733

14 406

2 390

105 586

16 500

17 36 509

31 dec
2006

35072

145

8723

43 940

16 853

105

973

57 112

75 043

118 983

2871

143 092

21

-50 711

95 230

22 282

787

684

23 752

118 983

18 193

31 dec
2005

11 404

ilefs)

11 599

1681

451

40 445

657

43 234

54 833

2192

71071

-20 888

52 375

2 055

117

286

2458

54 833

780

14 527



Koncernens forindringar i eget kapital

Aktie- Ovrigt till- Ovriga  Balanserad Summa
TSEK kapital skjutet kapital reserver forlust eget kapital
Ingaende balans 1 januari 2005 2192 71071 - -6 520 66 743
Arets resultat 2005 - - - -14 368 -14 368
Utgaende balans 31 december 2005 2192 71071 - -20 888 52 375
Ingaende balans 1 januari 2006 2192 71 071 - -20 888 52 375
Omrakningsdifferenser - - 21 - -21
Totala vinster och forluster redovisade direkt
mot eget kapital - - -21 - -21
Arets resultat 2006 - - - -29 802 -29 802
Apportemission 200 19 600 - - 19 800
Foretradesemission 438 52179 - - 52 617
Emissionskostnad - -4 539 - - -4 539
Riktad emission 40 4760 - - 4 800
Utgaende balans 31 december 2006 2871 143 050 -21 -50 690 95 230
Ingaende balans 1 januari 2007 2871 143 050 -21 -50 690 95 230
Omrakningsdifferenser - - -2 160 - -2 160
Totala vinster och forluster redovisade direkt
mot eget kapital - - -2 160 - -2 160
Arets resultat 2007 - - - 24721 24 721
Riktad emission juli 150 16 650 - - 16 800
Emissionskostnad - -1 076 - - -1 076
Riktad emission december 63 6 937 - - 7 000
Emissionskostnad - -88 - - -88
Kvittningsemission december 113 12 543 - - 12 656
Emissionskostnad - -88 - = -88
Kostnader avseende pagaende emission - -394 - - -394
Utgaende balans 31 december 2007 3196 177 555 -2 182 -75 374 103 196

Koncernens kassafl6desanalys

1 jan 2007 - 1 jan 2006 - 1 jan 2005 -

31 dec 2007 31 dec 2006 31 dec 2005
TSEK Not 12 manader 12 manader 12 manader
Kassflode fran den I6pande verksamheten
Rérelseresultat -23 532 -30 976 -14 998
Erhallen ranta 374 296 -
Betald ranta - -3 -3
Inkomstskatt -17 - -
Justering for nedskrivning av olje- och gastillgangar 4 16 220 22 519 8412
Justering for avskrivningar och €] kassafédespaverkande poster -1 461 72 1087
Kassaflode anvant i den Iopande verksamheten
fore forandringar i rorelsekapital -8 416 -8 092 -5 502
Minskning/6kning av fordringar 13 408 -14 825 -1228
Minskning/0kning av skulder -21 363 21 294 99
Kassaflode anvint i den Iopande verksamheten -16 371 -1 623 -6 631
Investeringsverksamheten
Forvarv av dotterbolag, netto efter avdrag for forvarvade
likvida medel - -4 383 -
Investeringar i olje- och gastillgangar 4 -51 481 -22 025 -6 420
Investeringar i 6vriga materiella anlaggningstillgangar 11 -284 -75 -72
Forskottsbetalning av olje- och gastillgangar - -8723 -
Kassaflode anvant i investeringsverksamheten -51 765 -35 206 -6 491
Finansieringsverksamheten
Nyemission efter avdrag for emissionskostnader 22 267 52 879 -
Avkastning pa ovriga kortfristiga placeringar 43 962 188
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 22 310 53 841 188
Periodens kassaflode -45 827 17 013 -12 936
Likvida medel vid periodens borjan * 58 085 41 102 54 037
Valutakursforluster pa likvida medel -5 29 -
Likvida medel vid periodens slut * 12 252 58 086 41102 TETHYS OIL 51
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Moderbolagets resultatrikning

TSEK

Forsaljning av olja och gas
Avskrivning av olje- och gastillgangar
Nedskrivning av olje- och gastillgangar
Ovriga intakter

Ovriga vinster, netto
Administrationskostnader

Rorelseresultat

Finansiella intékter och liknande resultatposter
Finansiella kostnader och liknande resultatposter
Nedskrivning av aktier i dotterbolag

Summa resultat fran finansiella investeringar

Resultat fore skatt

Inkomstskatt

Periodens resultat

Antalet utestaende aktier
Antalet utestaende aktier (efter full utspadning)

Vagt genomsnittligt antal aktier

1 jan 2007 -

31 dec 2007

Not 12 manader
4 _
4 _
2923

5 306
6-8 -7 225
-3 996

9 3145
10 -1 587
15 -20 119
-18 561

-22 558

-22 558

6 392 762

13 6 392 762
5 863 963

1 jan 2006 -
31 dec 2006
12 manader

3253
862
-7 742

-3 627

2581
-586
-26 546

-24 551

-28 178

-28 178

5741 760
5741760

5109 599

1 jan 2005 -
31 dec 2005
12 manader

2812

-6 598

-3 786

1226
-139
9692

-12 391

-12 391

4 384 800
4 384 800

4 384 800



Moderbolagets balansrikning

TSEK
TILLGANGAR

Tecknad obetald nyemission

Anlaggningstillgangar
Olje- och gastillgangar
Andra anlaggningstillgangar

Summa anlaggningstillgangar

Finansiella tillgangar
Aktier i dotterbolag
Fordringar hos koncernféretag

Summa finansiella tillgangar

Omsattningstiligangar
Ovriga fordringar
Forutbetalda kostnader
Ovriga kortfristiga placeringar
Kassa och bank

Summa omsattningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital

Reservfond

Overkursfond

Fritt eget kapital:
Balanserad forlust
Arets resultat

Summa eget kapital

Ej rantebarande kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder
Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader

Summa ej rantebarande kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Stallda sakerheter

Ansvarsforbindelser

31 dec
Not 2007

12 656

4 12 782

11 308

13 090

15 26 347

52 746

79 093

12 370

315

9 656

10 341

115179

iLg)

3196

71071

106 484

-44 997

-22 558

113 197

1181

694

14 107

1982

115179

16 500

17 36 245

31 dec
2006

145

145

25831

44 441

70 272

522

85

973

49 234

50 814

121 232

2871

71071

72 000

-16 820

28178

100 945

19 164

641

482

20 287

121 232

4 696

31 dec
2005

iLels)

195

1203

16 794

17 998

28

156

40 445

160

40 789

58 982

2192

71071

-4 428

-12.391

56 444

2 055

312

170

2538

58 982

780
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Moderbolaget forindringar i eget kapital

Bundet eget kapital

Aktie-
TSEK kapital Reservfond
Ingaende balans 1 januari 2005 2192 71071
Overforing av foregaende ars resultat = =
Arets resultat 2005 = =
Utgaende balans 31 december 2005 2192 71071
Ingaende balans 1 januari 2006 2192 71071
Overforing av foregaende ars resultat - -
Arets resultat 2006 - -

2192 71 071
Apportemission 200 -
Foretradesemission 438 -
Emissionskostnad - -
Riktad emission 40 -
Utgaende balans 31 december 2006 2 871 71 071
Ingaende balans 1 januari 2007 2 871 71 071
Overforing av foregaende ars resultat - -
Arets resultat 2007 = =

2871 71 071
Riktad emission juli 150 -
Emissionskostnad - -
Riktad emission december 63 -
Emissionskostnad = -
Kvittningsemission december 113 -
Emissionskostnad - -
Kostnader avseende pagaende emission - =
Utgaende balans 31 december 2007 3196 71071

Overkurs-
fond

19 600
52179
-4 539

4760
72 000
72 000

72 000

16 650
-1 076
6 937

-88

12 543

-88
-394

106 484

Fritt eget kapital

Balanserad
forlust

-1 458
2970

-4 428
-4 428
-12 391

-16 820

-16 820
-16 820
-28 178

-44 997

-44 997

* Overkursfond har per den 1 december 2005 omklassificerats till Reservfond i enlighet med aktiebolagslagen.

Moderbolagets kassaflodesanalys

TSEK Not

Kassflode fran den Iopande verksamheten
Roérelseresultat

Erhallna rantor

Betalda rantor

Justering for avskrivningar och ej kassafodespaverkande poster
Kassaflode anvant i den Iépande verksamheten

fore forandringar i rorelsekapital

Minskning/dkning av fordringar

Minskning/ékning av skulder

Kassaflode anvant i den Iopande verksamheten

Investeringsverksamheten

Forvarv av dotterbolag efter avdrag for forvarvade

likvida medel 18
Investeringar i olje- och gastillgangar

Investeringar i langfristiga fordringar

Investeringar i 6vriga materiella anlaggningstillgangar 11
Kassaflode anvant i investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Nyemission efter avdrag for emissionskostnader
Avkastning pa ovriga kortfristiga placeringar
Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Periodens kassaflode

Likvida medel vid periodens bdrjan *
Valutakursvinster pa likvida medel
Likvida medel vid periodens slut *

1 jan 2007 -
31 dec 2007
12 manader

-3 996
3101

-1 468

-2 363
-191
-18 305
-20 859

5517
-12 782
-28 383

-283
-42 005

22 267
43
22 310

-40 555

50 207
4
9 656

* Presenterat som kassa och bank och dvriga kortfristiga placeringar i balansrikningen.

Arets
resultat

-2 970

2970
-12:391
-12 391
-12 391
12 391
-28 178
-28 178

-28 178
-28 178
28 178
-22 558
-22 558

1 jan 2006 -
31 dec 2006
12 manader

4 488
1619
2
403

-2 468

-423
17 749
14 858

-4,384

-54 637

=13}

-59 096

52 879
962
53 841

9 602

40 605

50 207

Summa
eget kapital
68 835
-12 391
56 444
56 444
-28 178
28 266

19 800
52 617
-4 539

4 800
100 945
100 945

-22 558
78 387

16 800
-1076
7 000
-88

12 656
-88
-394

113 197

1 jan 2005 -
31 dec 2005
12 manader

-3 786
473

-3

464

-2 852
4271
1026
2445

-15 494
-72
-15 566

188
188

-12 933

53 537

40 604



Noter

Generell information

Tethys Oil AB (publ) ("Bolaget”), organisationsnum-
mer 556615-8266, och dess dotterbolag (tillsammans
"Koncernen”) ir inriktat pd att prospektera efter och
utvinna olja och naturgas. Koncernen bedriver pro-
spekteringsverksamhet i Oman, Frankrike, Marocko,
Sverige, Spanien och Turkiet.

Bolaget ir ett aktiebolag registrerat och med site i
Stockholm, Sverige. Bolaget 4r noterat pa First North i
Stockholm.

Denna koncernredovisning har av styrelsen den 18
mars 2008 godkiints for offentliggorande.

Redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillimpats
nir denna koncernredovisning upprittats anges nedan.
Samma redovisningsprinciper anvindes for drsredovis-
ningen 2006 och har tillimpats konsekvent for alla pre-
senterade ir, om inte annat anges.

Koncernens 4rsredovisning har upprittats i enlig-
het med International Financial Reporting Standards
(IFRS) sadana de antagits av EU och Arsredovisnings—
lagen, RR 30 "Kompletterande redovisningsregler for
koncernen”. Moderbolaget har upprittat sin drsredovis-
ning i enlighet med Arsredovisningslagen och Redovis-
ningsrddets rekommendation RR 32.06 "Redovisning
for juridisk person”. Reglerna i RR 32.06 innebir att
moderbolaget foljer godkinda IFRS-regler och utta-
landen i enlighet med EU-lag, s& lingt detta dr mojligt
inom ramen for Arsredovisningslagen och med hénsyn
tagen till sambandet mellan redovisning och beskatt-
ning. Rekommendationen anger vilka undantag och til-
ligg som skall goras fran IFRS. Moderbolagets redovis-
ningsprinciper motsvarar de fér koncernen. Att uppritta
rapporter i éverensstimmelse med IFRS kréver anvind-
ning av viktiga redovisningsmissiga uppskattningar.
Vidare krivs att ledningen gor vissa bedomningar vid
tillimpningen av foretagets redovisningsprinciper. De
omriden som innefattar hég grad av bedomning, som
ir komplexa eller saidana omriden dir antaganden och
uppskattningar ir av visentlig betydelse for koncern-
redovisningen anges i not 1.

Standarder, andringar och tolkningar som
tratt i kraft 2007

IFRS 7, Finansiella instrument: Upplysningar, och den
kompletterande 4ndringen av IAS 1, Utformning av
finansiella rapporter — Upplysningar om kapital, infor
nya upplysningar avseende finansiella instrument. IFRS
7 har ingen inverkan pa klassificering och virdering av
Koncernens finansiella instrument.

IFRIC 8, "Tillimpningsomridet for IFRS 27, kriver
att transaktioner som berdr utfirdande av egetkapital-
instrument — dir det vederlag som erhalls understiger
verkligt virde pa utfirdade egetkapitalinstrument — ska
provas for att faststilla om de faller inom ramen for
IFRS 2. Denna tolkning har ingen inverkan pé koncer-

nens finansiella rapporter.

IFRIC 10,”Delarsrapportering och virdenedgangar”,
tillater inte att de nedskrivningar som redovisats under
en delarsperiod for goodwill, placeringar i egetkapital-
instrument och placeringar i finansiella tillgingar som
redovisas till anskaffningsvirde éterfors per en efterfol-
jande balansdag. Denna tolkning har ingen inverkan pa
koncernens finansiella rapporter.

Standarder, andringar och tolkningar som

tratt i kraft 2007 men som inte ar relevanta

for Koncernen

Foljande standarder, dndringar och tolkningar av publi-

cerade standarder ir obligatoriska for rikenskapsar som

bérjar den 1 januari 2007 eller senare men ir inte rele-

vanta fér Koncernen:

e TFRS 4, Forsikringsavtal

e JFRIC 7, Tillimpning av inflationsjusteringsmeto-
den enligt IAS 29, Redovisning i hoginflationslinder,
samt

e IFRIC 9, Omvirdering av inbiaddade derivat.

Standarder, andringar och tolkningar av
befintliga standarder som annu inte har
tratt i kraft och som inte har tillampats i
fortid av Koncernen

¢ IAS 1 (Andring), Utformning av finansiella rapporter
(giller frin den 1 januari 2009). Denna 4ndring av
standarden ér fortfarande foremal for EUs godkin-
nandeprocess. Andringarna innebir framforalle for-
indringar i uppstillningsformerna och benimning-
arna av de finansiella rapporterna. Siledes kommer
koncernens framtida utformning av de finansiella
rapporterna att paverkas vid inférandet av denna
standard.

* IAS 23 (Andring), Linekostnader (giller fran den
1 januari 2009). Denna dndring av standarden ir
fortfarande foremdl for EUs godkinnandeprocess.
Andringen kriver att ett foretag aktiverar linekostna-
der som idr direkt hanférliga till inkop, konstruktion
eller produktion av en tillging som det tar en bety-
dande tid i ansprak att firdigstilla for anvindning
eller forsiljning, som en del av anskaffningsvirdet for
tillgingen. Alternativet att omedelbart kostnadsfora
dessa lanekostnader kommer att tas bort. Koncernen
kommer att tillimpa IAS 23 (Andring) frin den 1
januari 2009 men den ir for nirvarande inte relevant
for koncernen eftersom det inte finns négra tillgingar
for vilka linekostnader kan aktiveras.

e IFRS 8, Rorelsesegment (giller frin den 1 januari
2009). IERS 8 ersitter IAS 14 och anpassar segmen-
trapporteringen till kraven i USA-standarden SFAS
131, Disclosures about segments of an enterprise and
related information. Den nya standarden kriver att
segmentinformationen presenteras utifrin ledning-
ens perspektiv, vilket innebdr att den presenteras pé
det sitt som anvinds i den interna rapporteringen.
Koncernen kommer att tillimpa IFRS 8 frén 1 janu-
ari 2009. Ledningen analyserar fortfarande vilken
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inverkan standarden kommer att fi, men sannolikt
kommer detta inte att leda till ndgot visentligt paver-
kan pé de finansiella rikenskaperna.

Tolkningar av befintliga standarder som

annu inte har tratt i kraft och som inte ar

relevanta for Koncernen

Foljande tolkningar av befintliga standarder har publi-

cerats och ir obligatoriska for Koncernen for riken-

skapsar som borjar den 1 januari 2008 eller senare men

ir inte relevanta for Koncernen.

e TFRIC 11, "IFRS 2 — Transaktioner med egna aktier,
dven koncerninterna”.

e TFRIC 12, Service concession arrangements (giller
fran 1 januari 2008).

e TFRIC 13, Customer loyalty programmes (giller frin
1 juli 2008).

e IFRIC 14, 'TAS 19 — The limit on a defined benefit
asset, minimum funding requirements and their inte-
raction” (géller frin 1 januari 2008).

Koncernredovisningsprinciper
Dotterforetag ir alla de foretag (inklusive foretag for
sirskilt iandamal) dir Koncernen har ritten att utforma
finansiella och operativa strategier pd ett sitt som van-
ligen f6ljer med ett akticinnehav uppgéende till mer 4n
hilften av rostritterna. Forekomsten och effekten av
potentiella rostritter som for nirvarande dr mojliga ate
utnyttja eller konvertera, beaktas vid bedémningen av
huruvida Koncernen utdvar bestimmande inflytande
over ett annat foretag. Dotterforetag inkluderas i kon-
cernredovisningen frén och med den dag d4 det bestim-
mande inflytandet 6verférs till koncernen. De exklude-
ras ur koncernredovisningen frin och med den dag dé
det bestimmande inflytandet upphér.
Forvirvsmetoden anvinds for redovisning av Kon-
cernens forvirv av dotterforetag. Anskaffningsvirdet
for ett forvirv utgors av verkligt virde pé tillgingar
som limnats som ersittning, emitterade egetkapital-
instrument och uppkomna eller vertagna skulder per
overlatelsedagen, plus utgifter som ir direkt hinforbara
till forvirvet. Identifierbara forvirvade tillgingar och
overtagna skulder och eventualférpliktelser i ett rorel-
seforviry virderas inledningsvis till verkliga virden pa
forvirvsdagen, oavsett omfattning pé eventuellt mino-
ritetsintresse. Det Gverskott som utgérs av skillnaden
mellan anskaffningsvirdet och det verkliga virdet pa
Koncernens andel av identifierbara forvirvade till-
gangar, skulder och eventualfdrpliktelser redovisas som
goodwill. Om anskaffningsvirdet understiger verkligt
virde for det forvirvade dotterforetagets tillgdngar,
skulder och eventualforpliktelser redovisas mellanskill-
naden direkt i resultatrikningen.

Utlandska valutor

Poster som ingar i de finansiella rapporterna for de olika
enheterna i Koncernen ir virderade i den valuta som
anvinds i den ekonomiska milj6 dir respektive foretag
huvudsakligen 4r verksamt (funktionell valuta). I kon-
cernredovisningen anvinds svenska kronor (kr), som ir
Moderféretagets funktionella valuta och rapportvaluta.

Resultat och finansiell stillning for alla koncernfore-
tag (av vilka inget har en héginflationsvaluta som funk-
tionell valuta) som har en annan funktionell valuta in
rapportvalutan, omriknas till koncernens rapportvaluta
enligt foljande:

e tillgingar och skulder for var och en av balansrik-
ningarna omriknas till balansdagskurs,

e intikter och kostnader for var och en av resultat-
rikningarna omriknas till genomsnittlig valutakurs
(sdvida inte denna genomsnittliga kurs inte dr en rim-
lig approximation av den ackumulerade effekten av
de kurser som giller pd transaktionsdagen, i vilket fall
intikter och kostnader omriknas till transaktionsda-
gens kurs), samt

¢ alla valutakursdifferenser som uppstér redovisas som
en separat del av eget kapital.

Vid valutasikring av framtida budgeterade floden

omvirderas inte sikringsinstrumenten vid forindrade

valutakurser. Hela effekten av forindringar i valutakur-
serna redovisas i resultatrikningen nir sikringsinstru-
menten forfaller till betalning.

Valutakursvinster eller —férluster som  uppstér
vid omrikning av monetira tillgingar och skulder i
utlindsk valuta vid rapportperiodens valutakurs presen-
teras i resultatrikningen.

Segmentsinformation

Ett geografiskt segment erbjuder produkter eller tjanster
i en sirskild ekonomisk miljé med risker och avkastning
som skiljer sig fran verksamma segment i annan ekono-
misk miljé. Koncernens resultat 4r till stor del hinforlig
nedskrivningar och kvarvarande kostnader som ej kapi-
taliseras allokeras ¢j till specifika segment.

Inkomstskatter

Redovisade inkomstskatter innefattar skatt som skall
betalas eller erhillas avseende aktuellt &r, justeringar
avseende tidigare 4rs aktuella skatt samt forindringar i
uppskjuten skatt.

Virdering av samtliga skatteskulder/-fordringar sker
till nominella belopp och gérs enligt de skatteregler och
skattesatser som ir beslutade eller som ir aviserade och
med stor sikerhet kommer att faststillas.

For poster som redovisas i resultatrikningen, redo-
visas dven dirmed sammanhingande skatteeffekter i
resultatrikningen. Skatteeffekter av poster som redovi-
sas direkt mot eget kapital, redovisas mot eget kapital.

Uppskjuten skatt beriknas enligt balansriknings-
metoden pd alla temporira skillnader som uppkom-
mer mellan redovisade och skattemissiga virden pd
tillgingar och skulder. Underskottsavdrag om totalt
TSEK 16 032 har ¢j redovisats, d4 bolaget d4nnu ir i en
prospekteringsfas varvid det 4r osikert om och nir sida-
na underskottsavdrag kan utnyttjas. Underskottsavdrag
per den 31 december 2006 uppgick till TSEK 13 593
och per 31 december 2005 till TSEK 8 072.

Materiella anlaggningstillgangar andra an
olje- och gastillgangar

Materiella anliggningstillgingar redovisas till historisk
kostnad minskat med avskrivningar. Forbittringsut-



gifter liggs till tillgingens redovisade virde. Alla andra
reparationer och underhéll redovisas som kostnader i
resultatrikningen under den period de uppkommer.
Materiella anliggningstillgingar skrivs av systema-
tiske over tillgingens bedémda nyttjandeperiod. Nir
tillgingarnas avskrivningsbara belopp faststills, beak-
tas i forckommande fall tillgingens restvirde. Linjir
avskrivningsmetod anvinds for samtliga typer av mate-
riclla tillgingar. Féljande avskrivningstider tillimpas:

Inventarier 5ar

I de fall en tillgings redovisade virde overstiger dess
beriknade 4tervinningsvirde skrivs tillgdngen omedel-
bart ner dill sitt dtervinningsvirde.

Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen upprittas enligt indirekt metod.
Det redovisade kassaflddet omfattar endast transaktio-
ner som medfér in- eller utbetalningar.

Som likvida medel klassificeras, forutom kassa- och
banktillgodohavanden, kortfristiga finansiella place-
ringar som dels ir utsatta f6r endast en obetydlig risk for
virdefluktuationer, dels handlas pa en 6ppen marknad
till kiinda belopp eller har en kortare éterstiende loptid
in tre manader frin anskaffningstidpunkten.

Varderingsprinciper
Koncernen klassificerar sina finansiella tillgdngar i fol-
jande kategorier: finansiella tillgingar virderade till
verkligt virde via resultatrikningen, lanefordringar och
kundfordringar. Klassificeringen ir beroende av for
vilket syfte den finansiella tillgingen forvirvades. Led-
ningen faststiller klassificeringen av de finansiella till-
gingarna vid det forsta redovisningstillfillet.

Finansiella tillgdngar och skulder redovisas inled-
ningsvis till verkligt virde och direfter till upplupet
anskaffningsvirde med tillimpning av effektivrinteme-
toden. Tillgingar minskas ocksi med eventuell reserve-
ring for virdeminskning.

Emissionskostnader i ssmband med emission av aktier
behandlas som en minskning av erhéllet kapitaltillskott.

Finansiella tillgingar virderade till verkligt virde via
resultatrikningen ir finansiella tillgingar som innehas
for handel. En finansiell tillgang klassificeras i denna
kategori om den férvirvas huvudsakligen i syfte att sdl-
jas inom kort.

Olje- och gasverksamhet

a) Redovisning av kostnader for prospektering,
utvardering och utbyggnad

I olje- och gasverksamheten redovisas alla kostnader for
anskaffning av licenser och intressen samt for undersok-
ning, borrning och utbyggnad av dessa aktiveras i sepa-
rata kostnadsstillen, filc-for-file. Aktiverade kostnader
jimte forvintade framtida kapitaliserade kostnader fast-
stillda enligt den prisniva som giller per balansdagen,
avskrivs i takt med drets produktion i férhallande «ill
beriknade totala bevisade och sannolika reserver av olja
och gas enligt principen "unit of production”. Bevisade
reserver dr reserver som kan uppskattas, genom analys av

geologisk- och ingenjérsdata, med skilig tillforlitlighet
kommersiellt utvinningsbara fran ett givet datum, frin
kiinda reservoarer samt under ridande ekonomiska lige,
existerande produktionsmetoder samt nuvarande reger-
ingsbestimmelser. Bevisade reserver kan kategoriseras
som utbyggda eller icke-utbyggda. Skulle deterministis-
ka metoder tillimpas skulle termen tillférlitlighet anses
uttrycka en hog grad av dillit att dessa kvantiteter kan
utvinnas. Skulle sannolikhetslira tillimpas skulle det vara
minst 90 procents sannolikhet att kvantiteterna som ir
utvunna ir minst lika med de uppskattningar som gjorts.
Sannolika reserver ir icke-bevisade reserver som genom
analys av geologisk- samt ingenjorsdata anses mer san-
nolika att kunna utvinnas 4n motsatsen. I detta samman-
hang anses det vara minst 50 procents sannolikhet att de
utvunna kvantiteterna ir minst lika stora som summan
av bevisade och sannolika reserver. Erhallna ersittningar
vid forsiljning eller utfarmning av olje- och gastillgingar
i prospekteringsstadiet reducerar i forsta hand de aktive-
rade kostnaderna for olje- och gastillgingen i friga. Even-
tuell ersittning Sverstigande de aktiverade kostnaderna
redovisas som intike i resultatrikningen.

b) Intakter

Intikeer frin forsiljning av olja och gas upptas i resul-
tatrakningen netto efter avdrag for royaltyandel uttagen
i natura och redovisas forst nir risker och forméner har
overgate till kdparen. Intikter avriknas vid leverans av
produkten och kundens accepterande eller vid utférd
ganst. Tillfilliga intdkter frin produktion av olja eller
naturgas reducerar de aktiverade kostnaderna for olje-
och gastillgngen i friga tills dess storlek pa bevisade
och sannolika reserver konstaterats och kommersiell
produktion pébdrjats.

c) Serviceintakter

Serviceintikter, vilka avser tekniska och management-
tjinster till Joint Ventures, redovisas som intikt i enlig-
het med villkoren i respektive koncessionsavtal.

d) Joint Ventures

Koncernens andelar i gemensamt kontrollerade enheter
redovisas genom proportionell konsolidering. Olje- och
gasverksamhet bedrivs av koncernen som medlicensinne-
havare i Joint Ventures med andra parter. Redovisningen
omfattar de andelar av respektive produktion, investe-
ringskostnader, rérelsekostnader, omsittningstillgdngar
och kortfristiga skulder som ér hinforliga till bolaget.

e) Nedskrivningsprovning

Nedskrivningsprévning utfors dtminstone drligen for att
faststilla att netto bokfort virde av kapitaliserade kost-
nader for varje filtbaserat kostnadsstille med avdrag for
avsittningar for aterstillningskostnader, royalties och
upplupna produktions- och inkomstrelaterade skatter
ticks av forvintade framtida nettointikter fran olje- och
gasreserver horande till koncernens andel i filtet. Reser-
vering gors vid varje nedskrivningsprévning, nir netto
bokfért virde, enligt ovan, varaktigt dverstiger beridknat
framtida diskonterat nettokassafléde med anvindande

av de priser och kostnadsnivier som anvinds av kon-
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cernen for intern budgetering. Fér det fall det inte finns
nagot beslut att fortsitta med ett filtspecifikt prospek-
teringsprogram, kommer kapitaliserade kostnader att
kostnadsforas vid tidpunkten for beslutet.

f) Avséattning for aterstéllningskostnader

For file dir koncernen ir skyldig att bidra till dterstill-
ningskostnader gors avsittning for framtida atagande.
Vid datum for forviry av ett oljefilt eller nir produk-
tion pabédrjas bokas en tillging motsvarande nuvirdet av
forvintade framtida aterstillningskostnader som skrivs
ned under filtets livslingd enligt principen unit of
production”. Féljaktligen bokas en justering till befint-
lig avsittning for aterstillningskostnader att motsvara
nuvirdet av de forvintade framtida 4terstillningskost-
naderna. Nuvirdesfaktorn av de forvintade framtida
aterstillningskostnaderna uppléses over filtets livslingd
och belastar hirvid finansiella kostnader.

8) Effekter av forandrade berédkningsunderlag
Effekterna av forindrade berikningsunderlag avseende
uppskattade kostnader och kommersiella reserver samt
andra faktorer som péaverkar “unit of production” —
berikningar for avskrivning och éterstillningskostnader
hinfors till aterstdende beriknade kommersiella reserver
for varje filt och justering for tidigare ar gors inte. Aven
om koncernen anvinder bista tillgingliga uppskattningar
och bedémningsgrunder kan det faktiska utfallet komma
att avvika frin dessa uppskattningar.

h) Ranta

Rinta pa ldn for finansiering av frvirv av produceran-
de olje- och gastillgingar kostnadsfors 16pande. Rinta
pa lan for finansiering av filt under utbyggnad kapita-
liseras och liggs till tillgdngens bokférda virde till dess
produktion pébdrjas.

Pensionsforpliktelser

Huvuddelen av bolagets pensionsforpliktelser regleras
via lagstadgade sociala kostnader. Ytterligare vissa kost-
nader finns dir pensionsforpliktelser ticks genom att
forsikring tecknats hos forsikringsforetag. Dessa planer
ir avgiftsbestimda och enligt vilken koncernen betalar
fasta avgifter till en separat juridisk enhet. Koncernen
har inte ndgra rittsliga eller informella forplikeelser att
betala ytterligare avgifter on denna juridiska enhet inte
har tillrickliga tillgangar for att betala alla ersdttningar
till anstillda som hinger samman med de anstilldas

tjanstgdring under innevarande eller tidigare perioder.

Ersattning vid uppsagning

Ersittning vid uppsigning utgir nir en anstillds anstill-
ning sagts upp av Koncernen fére normal pensionstid-
punke eller dd en anstilld acepterar frivillig avgang i utbyte
mot sidana ersittningar. Koncernen redovisar avgangsve-
derlag nir den bevisligen ir forpliktad endera att siga upp
anstillda enligt en detaljerad formell plan utan méjlighet
till dterkallande, eller att limna erséttning vid uppsigning
som resultat av ett erbjudande som gjorts for att uppmunt-
ra tll frivillig avgang. Formaner som forfaller mer dn 12
ménader efter balansdagen diskonteras till nuvirde.

Not 1, Risk management

Koncernens verksamhet ir utsatt for ett antal risker
och osikerheter som l6pande dvervakas och analyseras.
Nedan presenteras koncernens huvudsakliga risker och
osikerheter s& som de identifierats av styrelsen och hur
koncernen hanterar dessa risker.

Operationell risk management

Teknisk och geologisk risk

Tethys Oil har fram till den 31 december 2007 inte rap-
porterat nigon forsiljning av olja eller naturgas. Kon-
cernen prospekterar efter olja och naturgas och den
huvudsakliga risken ir att de intressen koncernen har
i olje- och gastillgingar inte kommer att utvecklas till
kommersiella fyndigheter. Det finns inga metoder som
med sikerhet kan faststilla exakt hur mycket olja eller
naturgas som finns i ett geologiskt lager nigra kilome-
ter under jordskorpan. Sannolikheten att kommersiella
fyndigheter inte kommer att finnas ir alltid storst fore
och under prospekteringsborrningen. Aven om olja
och naturgas patriffas under en prospekteringsborrning
foreligger osikerhet kring hur och nér dessa reserver kan
extraheras. Koncernen har for nirvarande intressen i 14
licenser som alla ir behiftade med olika risk. Bland de
licenser med hégre risk finns licenser dir forekomsten av
olja och naturgas aldrig patriffats och bland de licenser
med ligre risk har forekomsten av olje- och naturgas-
reserver bevisats och risken istillet ror om dessa reser-
ver kommersiellt kan produceras. Urvalsprocessen av
nya licenser sker efter en noga och detaljerad process av
Tethys Oil. Betydande risker kvarstdr emellertid och
Tethys Oils huvudsakliga hantering av dessa risker sker
genom diversifiering av tillgdngar, riskdelning med indu-
striella partners och genom att attrahera och anviinda sig
av hogt kvalificerad teknisk och geologisk personal, sdvil
internt som externt.

Oljepriset

Oljepriset spelar en avgérande roll for Tethys Oil efter-
som inkomst och l6nsamhet kommer att bero pé det
vid varje tidpunke géllande priset. D4 bolaget for nirva-
rande inte producerar olja eller naturgas ir denna effeke
begrinsad. Avsevirt ligre oljepriser skulle minska for-
vintad lonsamhet i projekt och kan innebira att projekt
bedoms som olénsamma dven om fynd patriffas. Ligre
oljepriser kan ocksi minska det industriella intresset fr
Tethys Oils projekt avseende utfarmningar och forsilj-
ning av tillgingar. Tethys Oils olje- och gastillgangar
har olika kinslighet for oljeprisfluktuationer. Aterigen
ir Tethys Oils huvudsakliga hantering av riskerna att
diversifiera tillgingsportfoljen. Nagra av bolagets till-
gangar dr mindre oljepriskinsliga 4n andra och dess-
utom r vissa projekt forvintade oljeprojeke och andra
gasprojekt. For nirvarande anvinder Tethys Oil sig inte
av finansiella instrument for att sikra oljepriser.

Tillgang pa utrustning

En operationell risk ir tillgdng pd utrustning i Tethys
Oils projekt. I synnerhet under borrfasen av ett projeke
ir koncernen beroende av avancerad utrustning sdsom



riggar, foderrér, etc. Brist pi denna utrustning kan
innebira svarigheter for Tethys Oil att fullflja projekt.
P4 senare 4r har bristen pa riggar inneburit kade kost-
nader och férsenade projekt.

Politisk risk

Tethys Oil bedriver, sjilvstindigt eller genom samarbe-
ten, verksamhet i flera olika linder och dr genom det
exponerad for politisk risk. Den politiska risken dverva-
kas och inkluderas nir nya méjliga projekt utvirderas.
En diversifierad tillgdngsportfolj 4r terigen Tethys Oils
huvudsakliga forhallningssitt till denna risk. Tethys Oil
hanterar ocksa politisk risk genom att betona l5pande
nira dialog med virdlinders myndigheter och intresse-
grupper, nationellt sévil som lokalt. Tethys Oil innehar
sina olje- och gasintressen genom licenser, direkt eller
indireke, som utfirdas av nationella myndigheter. Vida-
re dr Tethys Oils verksamhet dven foremdl for lokala
tillstind. Tethys Oil och olje- och gasindustrin r dirfor
foremal for flera former av politisk risk pa olika nivaer
och industrin ir kinslig for politiska forindringar.

Miljé

Olje- och naturgasprospektering samt produktion av
olja och naturgas ir foremal for ett omfattande regel-
verk med hinseende till miljén pé savil internationell
som nationell nivd. Miljolagstiftningen reglerar bland
annat kontroll av vatten- och luftféroreningar, avfall,
tillstindskrav och restriktioner for att bedriva verk-
samhet i miljokinsliga och kustnira omriden. Miljo-
regleringarna forvintas bli 4n mer rigordsa i framtiden
med foljden att kostnaderna for att uppfylla dessa med
storsta sannolikhet kommer att 6ka. Skulle Tethys Oil
inte uppfylla gillande miljoregler finns det en risk att
bolaget e¢j kommer att erhilla tillstind for att bibehélla
sina nuvarande eller forvirva nya licenser och intresse-
andelar och/eller tvingas betala boter eller bli foremal
for andra sanktioner, vilket kan ha visentlig negativ
effeke pd bolagets finansiella stillning och resultat.

Nyckelpersoner

Tethys Oil ir beroende av ett antal nyckelpersoner,
varav vissa grundat bolaget och tillika utgdr bolagets
nuvarande stdrre aktiedgare och styrelseledaméoter. Per-
sonerna dr viktiga for en framgangsrisk utveckling av
Tethys Oils verksamhet. Tethys Oil forsoker aktive hilla
en optimal balans mellan beroendet av nyckelpersoner
och metoder att bibehélla dessa.

Finansiell risk management

Koncernen utsitts genom sin verksamhet for en miangd
olika finansiella risker klassificierade antingen som
valutarisk eller likviditetsrisk. Riskerna évervakas och
analyseras kontinuerligt av styrelse och ledning. Mal-
sittningen 4r att minimera eventuella negativa effekter
pa koncernens finansiella stillning.

Valutarisk

Genom verksamhet i flera linder 4r Tethys Oil expone-
rat mot fluktuationer i ett antal valutor. Svenska kro-
nor utgjorde inte den huvudsakliga valutan for betalda

fakturor under 2007, utan istillet amerikanska dollar
(USD). Eventuella framtida intikter kommer sannolike
vara denominerade i utlindsk valuta, i synnerhet ameri-
kanska dollar. Fér nirvarande utnyttjar Tethys Oil inte
finansiella instrument for att sikra valutakurser.

Likviditetsrisk

Bolaget har sedan grundandet varit helt eget kapitalfi-
nansierat och di koncernen inte redovisat nigon for-
siljning har finansiering skett genom nyemissioner.
Projekten har till dags dato finansierats antingen av
emissionslikvid eller av medel frin samarbetspartners i
licenser. Det kan inte uteslutas att ytterligare kapital kan
komma att behévas for att finansiera Tethys Oils verk-
samhet och/eller till forvirv av ytterligare licenser. Den
huvudsakliga risken ér att det kan komma att ske i ett

marknadslige som dr mindre gynnsamt én idag.

Not 2, Kritiska redovisnings-
antaganden och bedomningar

Antaganden och bedémningar utvirderas lopande
och ir baserade pa historisk erfarenhet och andra fak-
torer, inklusive forvintningar pa framtida hindelser
som bedéms skiliga utifran ridande omstindigheter.
Koncernen gor antaganden avseende framtiden. De
antaganden som loper risk att orsaka avsevirda forind-
ringar av ridande tillgangsvirden under nistkommande
rikenskapsér diskuteras nedan.

Nedskrivningsprévning — Koncernen utfor arligen
nedskrivningsprovningar fale-for-file for ate faststilla
att netto bokfort virde for varje kostnadsstille, med
avdrag for avsittningar for aterstillningskostnader, roy-
alties och uppskjutna upplupna oljeproduktions- och
inkomstrelaterade skatter ticks av forvintade framtida
nettointikter frin olje- och gasreserver hérande till
bolagets andel i filtet. Koncernen gér beddmningar och
antaganden for att utfora dessa test.

Ansvarsforbindelser — Koncernen har ansvarsférbin-
delser i enlighet med avtal som specificerar arbetsitagan-
den. Dessa arbetsitaganden avser framtida verksamhet
och summan av dessa arbeten maste bedémas. Virdet
av arbetsitaganden redovisas med hjilp av historisk
erfarenhet samt forvintningar pa framtida hindelser.
Koncernen kommer gora antaganden och bedémningar
for att virdera dessa arbetsitaganden. Den forvintade
kostnaden for dessa arbetsitaganden kan dirfor komma

att dndras over tiden baserat pa ny information.

Not 3, Segmentinformation

Koncernens primirsegment, i enlighet med IAS 14,
dr geografisk marknad. Inom koncernen finns endast
nedskrivningar och investeringar for dessa geografiska
marknader vilka presenteras nedan under not 4.
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Not 4, Olje- och gastillgangar

TSEK

Land
Oman
Danmark
Marocko
Spanien
Turkiet
Frankrike
Sverige

Nya
omraden

Totalt

1 TSEK 24 933 avser forviirvet av Tethys Oil Oman Ltd.

2005
Investe- Nedskriv-
Bokfort ringar ningar
varde 1 jan- 1 jan-
1jan 31 dec 31 dec
1707 3412 -
9 544 =
3118 33 -
8 897 615 -8179
- 690 -
270 1125 233
14 002 6419 -8 412

Bokfort
varde
31 dec

5119

553

3152

727

690

1163

11 404

Bokfort
varde
1jan

5119
553
31152
727

690

1163

11 404

varde

31 dec

26 700

687

2912

1878

1270

1033

612

2006
Investe- Nedskriv-
ringar ningar  Bokfort
1 jan- 1 jan-
31 dec 31 dec
26 700" -
145532  -18 985
2 359 -
214 -1 487
735 -192
343 -
1304 -1 855
46 208 -22519

35 092

Bokfort
varde
1 jan

26 700
687
2912
1878
1270

1033

612

35 092

2007

Investe- Nedskriv-
ringar ningar  Bokfort

1 jan-

1 jan- varde

31 dec 31 dec 31 dec

36 213

- 60 746

5236 5923 -

-19413

418 -9 269 1455

3047 - 4614
7810 - 8 844
259 = 259
439 -1 028 23

51481  -16 220 76 932

2 Investeringar i Danmark ir reducerade till foljd av utfarmningen till Star Energy Group Plc under tredje kvartalet och deras betalning av tidigare nedlagda kostnader.
3 De negativa investeringarna forklaras av ersittning for tidigare nedlagda kostnader i enlighet med infarmningsavtalet med Dana Petroleum.

Olje- och gastillgangar

TSEK

Investeringar i olje- och gastillgangar

1 januari

Investeringar i Danmark

Investeringar i Frankrike

Investeringar i Marocko

Investeringar i Oman

Investeringar i Spanien

Investeringar i Turkiet

Investeringar i Sverige

Ovriga investeringar i olje- och gastillgangar

31 december

Omklassificeringar av tillgéngar*

Avskrivningar av olje- och gastillgangar

Avskrivningar

Nedskrivningar av olje- och gastillgangar

1 januari

Nedskrivningar

31 december

Utgaende balans

4 Omklassificeringar av tillgingar 2007 avser tidigare forutbetalningar om TSEK 8 723 och val,
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1 jan 2007-
31 dec 2007
12 manader

66 459
5236
7 810
-1941

36 213

418
3047
259
439

117 940

6578

31 366
16 220
47 586

76 932

Koncernen
1 jan 2006~ 1 jan 2005- 1 jan 2007-
31 dec 2006 31 dec 2005 31 dec 2007
12 manader 12 manader 12 manader
20 251 14 437 -
14 553 3412 -
343 690 -
2 359 544 -
26 700 - 12 782
214 33 -
735 615 -
1304 1125 =
66 459 20 856 -12 782
- -605
8 847 435 =
22 519 8412 -
31 366 8 847 -
35 092 11 404 12 782
kursomrifkningsskillnader om TSEK -2 146.

Moderbolaget

1 jan 2006~
31 dec 2006
12 manader

1 jan 2005-
31 dec 2005
12 manader



Not 5, Ovriga vinster, netto

TSEK

Ovriga vinster, netto
Valutakursvinster, netto
Valutakursforluster, netto

Totalt

1 jan 2007-
31 dec 2007

1014
-959

55

Koncernen

1 jan 2006~
31 dec 2006

928
-60

868

Not 6, Ersattning till bolagets revisor

TSEK

Ersattning till
bolagets revisor

PricewaterhouseCoopers:
Revisionsarvode
Ovrigt

Totalt

Not 7, Administrationskostnader

TSEK

Administrationskostnader
Personal

Hyra

Ovriga kontorskostnader
Noteringskostnader
Revisionsarvode

Kostnader extern kommu-
nikation

Externa redovisningstjénster
Ovriga kostnader
Avskrivningar

Totalt

Not 8, Anstallda

Genomsnittligt antal anstallda

Moderbolaget
Dotterbolag

Totalt

TSEK

Loner, andra ersattningar
och sociala kostnader

Moderbolaget
Dotterbolag

Totalt

1 jan 2005- 1 jan 2007-
31 dec 2005 31 dec 2007
— 770
- -464
- 306
1 jan 2005- 1 jan 2007-
31 dec 2005 31 dec 2007
385 401
- 12
385 413
1 jan 2005- 1 jan 2007-
31 dec 2005 31 dec 2007
-2 847 -3 108
-589 219
-81 -594
625 680
-385 -401
421 -1 384
157 —
-1 469 -717
-35 -122
-6 609 -7 225
2006
Totalt Totalt man
8
1
4
2006
Loner, andra Sociala
ersattningar kostnader
2 463 568
1121 —
3584 568

Koncernen
1jan 2007- 1 jan 2006~
31 dec 2007 31 dec 2006
474 416
12 477
486 893
Koncernen
1jan 2007- 1 jan 2006~
31 dec 2007 31 dec 2006
-5 587 -4 125
-458 -593
-805 -49
681 757
-A74 -416
-1 521 957
- -52
915 -1 924
-122 -125
-10 563 -9 000
2007
Totalt Totalt man
5
4
9 6
2007
Loner, andra Sociala
ersattningar kostnader
2562 524
2231 247
4793 771

Moderbolaget
1 jan 2006~ 1 jan 2005~
31 dec 2006 31 dec 2005
922 -
-60 —
862 -

Moderbolaget
1 jan 2006~ 1 jan 2005~
31 dec 2006 31 dec 2005
285 385
477 -
762 385

Moderbolaget
1 jan 2006~ 1 jan 2005~
31 dec 2006 31 dec 2005
-3 004 -2 847
-590 -589
-43 -81
7157 625
-416 -385
957 -421
-14 SAlS/
-1 835 -1 458
-125 -35
7742 -6 598

2005
Totalt Totalt man
4 3
4 3
2005

Loner, andra Sociala
ersattningar kostnader
2324 551
2324 551
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Loner och andra ersattningar 2007 2006 2005

fordelade mellan styrelse Styrelse Ovriga Styrelse Ovriga Styrelse Ovriga
och ovriga anstallda och VD anstallda och VD anstallda och VD anstallda
Moderbolaget 1 460 1102 1704 759 1694 629
Dotterbolag 2124 107 1121 - - -
Totalt 3584 1209 2 825 759 1694 629

Koncernen har for narvarande 9 heltidsanstallda. Till foljd av det fatal anstéllda presenteras inga uppgifter kring sjukfranvaro.
Vincent Hamilton i egenskap av Chief Operating Officer och Magnus Nordin i egenskap av Verkstallande direktér har bada ratt till
16n i tolv manader vid uppsagning pa bolagets initiativ. Vincent Hamilton var anstélld i moderbolaget fram till september 2007 och
sedan den 1 oktober har han varit anstélld i dotterbolaget Tethys Oil Suisse S.A.

Loner och andra ersattningar till Totalt Totalt Totalt
operativa styrelseledamoter och ledning Loner Bonus  Formaner 2007 2006 2005
Vincent Hamilton 912 - - 912 960 960
Magnus Nordin 732 = 8 740 744 734
Jonas Lindvall 1 145 = 786 1931 1578 629
Totalt 2789 - 794 3583 3282 2324
TSEK

Loner och andra ersattningar till

styrelseledamoter (i egenskap av Totalt Totalt Totalt Narvaro
styrelseledamoéter) Loner Ersattning 2007 2006 2005 2007
Vincent Hamilton - - - - - 12/12
Magnus Nordin - - - - - 12/12
Jonas Lindvall - - - - - 12/12
John Hoey - 25 25 25 - 12/12
Carl Gustaf Ingelman - 25 25 25 - 11/12
Hakan Ehrenblad - 25 25 25 - 12/12
Jan Risberg - 25 25 25 - 12/12
Totalt - 100 100 100 -

Vid arsstdmman den 16 maj 2007 omvaldes Hakan Ehrenblad, Vincent Hamilton, John Hoey, Carl-Gustaf Ingelman, Magnus Nordin
och Jan Risberg till styrelsemedlemmar. Inga suppleanter valdes. Vid samma stdmma utsags Vincent Hamilton till Styrelseordfo-
rande.

Det finns inga avtal om pensioner eller avgangsvederlag for nagon av styrelseledamaéterna.

Not 9, Finansiella intakter och liknande resultatposter

TSEK

Koncernen Moderbolaget
1jan 2007- 1 jan 2006- 1 jan 2005- 1jan 2007- 1 jan 2006- 1 jan 2005-
31 dec 2007 31 dec 2006 31 dec 2005 31 dec 2007 31 dec 2006 31 dec 2005
Réanteinkomster 374 296 0 3101 1619 473
Valutakursvinster - 946 145 - 922 125

Justering for verkligt varde av
kortfristiga placeringar 43 962 628 43 962 628

Totalt 417 2204 774 3145 3503 1226

62 TETHYS OIL



Not 10, Finansiella kostnader och liknande resultatposter

TSEK

Réntekostnader

Justering for verkligt varde av
kortfristiga placeringar

Valutakursforluster
Ovrigt

Totalt

Not 11, Inventarier

TSEK

Inventarier
Tillgangar

1 januari

Inkop
Utrangeringar
31 december
Avskrivningar
1 januari

Arets avskrivningar
Utrangeringar
31 december

Utgaende balans

Koncernen

1 jan 2007- 1 jan 2006~

31 dec 2007 31 dec 2006

0 -3

-42 584

-1 545 -443

-1 587 -1 030
Koncernen

2007 2006

363 287

283 76

-101 -

546 363

-218 93

-122 -125

101 -

-239 218

308 145

Not 12, Ovriga fordringar

TSEK

Ovriga fordringar
Fordringar — nyemission
Moms

Fordringar partners
Ovrigt

Totalt

Koncernen
1jan 2007- 1 jan 2006-
31 dec 2007 31 dec 2006
12 656 -
845 7475
1882 8397
394 981
15 777 16 853

Not 13, Eget kapital

1 jan 2005~
31 dec 2005

2005

216

72

287

-58

-35

93

195

1 jan 2005~
31 dec 2005

1653
28

1681

Moderbolaget

1jan 2007- 1 jan 2006~
31 dec 2007 31 dec 2006
0 2

-42 584

-1 545 -60

-1 587 -646
Moderbolaget

2007 2006

363 287

283 76

-101 -

546 363

218 93

-122 -125

101 -

-239 218

308 145
Moderbolaget

1 jan 2007- 1 jan 2006~

31 dec 2007 31 dec 2006

222 227
148 296
370 522

1 jan 2005~
31 dec 2005

3

-136

-139

2005

216

72

287

-58

-35

93

195

1 jan 2005~
31 dec 2005

28

Det totala antalet aktier i Tethys Oil uppgar per den 31 december 2007 till 6 392 762 (5 741 760), med ett kvotvarde om
SEK 0,50 (SEK 0,50). Samtliga aktier representerar en rost vardera. Tethys Oil har inget incitamentsprogram for anstallda.

Med stod av bemyndigande fran arsstdmman den 16 maj 2007, har Tethys Oil genomfort tre riktade nyemissioner, varigenom
bolaget 6kat antalet aktier med 651 000. 300 000 aktier placerades under juli och i december genomfordes tva placeringar om
226 000 och 125 000 aktier. Samtliga placeringar skedde till kurs SEK 56 per aktie. Darutéver utnyttjades tva (2) teckningsoptio-
ner fran foretradesemissionen 20086 till kurs SEK 78. Genom dessa emissioner har bolagets aktiekapital 6kat med SEK 325 501
till SEK 3 196 381 (SEK 2 870 880). Det finns inga utestaende optioner i Tethys Oil per 31 december 2007.

TETHYS OIL 63



Bolag
Tethys Oil Denmark AB
Tethys Oil Spain AB
Tethys Oil Turkey AB
Tethys Oil Exploration AB
Tethys Oil France AB
Tethys Oil Oman Ltd

Tethys Oil Suisse SA

Windsor Petroleum (Spain) Inc.

Totalt

64 TETHYS OIL

Not 14, Upplupna kostnader

TSEK Koncernen Moderbolaget

1jan 2007- 1 jan 2006- 1 jan 2005- 1jan 2007- 1 jan 2006- 1 jan 2005-

Upplupna kostnader 31 dec 2007 31 dec 2006 31 dec 2005 31 dec 2007 31 dec 2006 31 dec 2005

Upplupna kostnader —

prospektering - - 116 - - -
Ovrigt 406 684 170 107 482 170
Totalt 406 684 286 107 482 170

Not 15, Aktier i dotterbolag

Moderbolag Moderbolag

Bokfort varde Bokfort varde Bokfort varde

Moderbolag

org. Antal 31 december 31 december 31 december
nummer Sate aktier Procent Kvotvarde 2007, TSEK 2006, TSEK 2005, TSEK
556658-1467 Sverige 1 000 100% SEK 100 100 100 100
5566581442  Sverige 1 000 100% SEK 100 100 100 100
5566581913  Sverige 1 000 100% SEK 100 100 100 100
556658-1483  Sverige 1 000 100% SEK 100 100 100 100
556658-1491 Sverige 1 000 100% SEK 100 100 100 100
95212 Gibraltar 100 100% GBP 1 25 280 25331 -
660-1139007-2 Schweiz 100 100% CHF 1 000 567 - -
549 282 Brittiska 1 100% UsSD 1 - - 703
Jungfruéarna
26 347 25 831 1203
TSEK Moderbolaget Moderbolaget Moderbolaget
31 december 31 december 31 december
Aktier i dotterbolag 2007 2006 2005
1 januari 25831 1203 1203
Forvarv 567 25 331 -
Lamnat aktieagartillskott 20 068 25843 9692
Nedskrivning i dotterbolag -20 119 -26 546 -9 692
31 december 26 347 2831 1203

Forvarv av aktier i dotterbolag 2007 avser etablerandet av dotterbolaget Tethys Oil Suisse S.A.

Not 16, Stallda sakerheter

Per den 31 december 2007 uppgick stallda sakerheter i moderbolaget till TSEK 500 avseende en bankgaranti for hyreskontrakt.
Per den 31 december 2006 uppgick stallda sakerheter i moderbolaget till TSEK — och per 31 december 2005 uppgick stallda
sakerheter i moderbolaget till TSEK 780 avseende en bankgaranti i Marocko. | évrigt har inte forekommit nagra stallda sakerheter
i moderbolaget under perioden 2005-2007.

Not 17, Ansvarsforbindelser

Ansvarsforbindelser uppgick per den 31 december 2007 till TSEK 36 509. Ansvarsforbindelser uppgick per den 31 december
2006 till TSEK 18 193 och per den 31 december 2005 till TSEK 14 527. Ansvarsforbindelserna ar huvudsakligen relaterade till
de nyligen forvarvade Block 3 och 4, dar Tethys Oil har en ansvarsférbindelse om MUSD 5,5. Denna ansvarsforbindelse avser
ett finansiellt minimidtagande i enlighet med Prospekterings- och produktionsdelningsavtalet (EPSA). Ansvarsforbindelserna per
31 december 2006 avsag finansiella ataganden i Oman och Frankrike. Per den 31 december 2005 avsag ansvarsforbindelserna
huvudsakligen arbetsataganden pa licens 1/02 i Danmark.



Ansvarsforbindelserna i moderbolaget uppgick per den 31
december 2007 till TSEK 36 245 och ar hanforligt de nyligen
forvarvade Block 3 och 4 i Oman. Per den 31 december 2006
uppgick ansvarsforbindelserna i moderbolaget till TSEK 4 696
och avsag arbetsatagande i Frankrike och per den 31 decem-
ber 2005 fanns inga ansvarsforbindelser i moderbolaget.

Not 18, Forvarv

Koncernen har inte genomfort nagra forvarv under aren 2007
eller 2005. Tethys Oil forvarvade den 24 maj 2006 hundra
procent av aktiekapitalet av Tethys Oil Oman Ltd fran Maha
Resources Ltd. Som betalning for forvarvet erlade Tethys Oil
USD 600 000 (SEK 4 383 900) kontant och utgivit 400 000
nyemitterade aktier i Tethys Oil. Vardet av aktierna baseras pa
ett marknadspris om SEK 49,50 for Tethys Oil-aktien vid for-
varvstillfallet den 24 maj 20086, fran vilket datum Tethys Oman
ar konsoliderat. Det totala vardet av kdpeskillingen uppgar
darfor till SEK 24 183 900. Nyemissionen registrerades den
5 juni 2006.

Poster TSEK
Total kopeskilling 24 184
Kostnader relaterade till forvarvet 1147

Verkligt varde for forvarvade nettotillgangar
(se nedan) -399

Overvirde allokerat till olje- och gastillgangar 24 933

Overvardet mellan kdpeskillingen och vardet pa Tethys Oil
Oman Ltds nettotillgangar har i sin helhet allokerats till olje-
och gastillgangar i koncernbalansrakningen och ar hanforligt
koncernens intresse i Block 15 i Oman.

Verkligt Forvarvat
TSEK varde bokfort varde
Kapitaliserade kostnader 461 461
Fordringar 17 17
Ovriga kortfristiga skulder 54 54
Upplupna kostnader -25 -25
Forvarvade nettotillgangar 399 399

Not 19,
Narstaendetransaktioner

Koncernen erhaller inkomst fran det joint venture pa Block 15

i Oman dar koncernen innehar 40 procents andel. Tethys Oil

ar operator pa Block 15 och huvuddelen av administrations-
kostnaderna i Oman vidarefaktureras det joint venture som
bolaget ar en del avi Oman. | detta joint venture kapitaliseras
utgifterna och kan, i enlighet med Produktionsdelningsavtalet
atervinnas. Det ovanndmnda innebar vidare att de administra-
tiva kostnaderna finansieras till 60 procent av bolagets partner
i Oman. Vidarefaktureringen till joint venture presenteras under
Ovriga intékter i resultatrakningen.

| samband med féretradesemissionen under 2006 utbetalades
TSEK 819 till foretradesemissionens garanter. Garanterna
bestod av Hakan Ehrenblad, Vincent Hamilton, John Hoey,
Carl-Gustaf Ingelman, Jan Risberg, Magnus Nordin och Lorito
Holdings Limited.

Not 20, Vasentliga handelser
efter rakenskapsarets utgang

| januari 2008 beslot styrelsen i Tethys Oil att kalla till extra
bolagsstamma. Den extra bolagsstamman hélls i Stockholm,
den 20 januari 2008, dar féljande beslots:

Aktiesplit

Bolagsstamman beslutade att genomféra en aktiesplit. Varje
aktie kommer att delas upp i tre aktier (3:1). Det nuvarande

antalet utestaende aktier kommer att oka fran 6 392 762 till
19 178 286.

Bolagsordningens § 5 andrades i enlighet darmed till att
lyda: Antalet aktier skall vara lagst 12 000 000 och hogst
48 000 000. Avstamningsdagen faststélldes preliminart till
den 5 mars 2008. Sista handelsdag for aktien fore split kom-
mer darmed att vara fredagen den 29 februari 2008.

Bemyndigande for styrelsen att besluta om nyemission
Bolagsstamman beslutade att bemyndiga styrelsen att vid ett
eller flera tillfallen fére nasta arsstdmma besluta om nyemissi-
on av aktier och teckningsoptioner mot kontant betalning eller
kvittning eller eljest med villkor samt att darvid kunna avvika
fran aktiedgarnas foretradesratt.

Syftet med bemyndigandet och skélet till awikelsen fran
aktieagarnas foretradesratt ar att mojliggora for bolaget att
anskaffa rorelsekapital samt att underlatta en agarspridning i
samband med noteringen av bolagets aktie pa Dubai Interna-
tional Financial Exchange (DIFX).

Det totala antalet aktier som skall kunna ges ut med stod av
bemyndigandet far inte dverstiga 1 600 000 (foére genomford
split). Antalet teckningsoptioner som skall kunna ges ut med
stdd av bemyndigandet skall inte kunna motsvara teckning av
mer an 1 600 000 aktier (fore genomford split).

Styrelsen har utsett MAC Capital Limited till finansiell radgivare
for den riktade emissionen.
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Revisionsberittelse

Till arsstamman i Tethys Oil AB (publ)

Org nr 556615-8266

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovis-
ningen och bokféringen samt styrelsens och verk-
stillande direktdrens forvaltning i Tethys Oil AB
(publ) for ar 2007. (Bolagets arsredovisning och
koncernredovisning ingdr i den tryckta versionen av
detta dokument pé sidorna 42—-65) Det ir styrelsen
och verkstillande direktdren som har ansvaret for
rikenskapshandlingarna och férvaltningen och for
att drsredovisningslagen tillimpas vid upprittandet
av arsredovisningen samt for att internationella redo-
visningsstandarder IFRS sidana de antagits av EU
och érsredovisningslagen tillimpas vid upprittandet
av koncernredovisningen. Vért ansvar 4r att uttala oss
om arsredovisningen, koncernredovisningen och for-
valtningen pa grundval av vir revision.

Revisionen har utférts i enlighet med god revisions-
sed i Sverige. Det innebir att vi planerat och genom-
fort revisionen for att med hég men inte absolut
sikerhet forsikra oss om att arsredovisningen och
koncernredovisningen inte innehéller visentliga fel-
aktigheter. En revision innefattar att granska ett urval
av underlagen for belopp och annan information
i rikenskapshandlingarna. I en revision ingar ocksé
att prova redovisningsprinciperna och styrelsens och
verkstillande direktdrens tillimpning av dem samt att
bedéma de betydelsefulla uppskattningar som styrel-
sen och verkstillande direktdren gjort nir de upprit-
tat arsredovisningen och koncernredovisningen samt

Goéteborg den 18 mars 2008

Klas Brand
Auktoriserad revisor
PricewaterhouseCoopers AB

att utvirdera den samlade informationen i arsredovis-
ningen och koncernredovisningen. Som underlag for
vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat visent-
liga beslut, dtgirder och forhallanden i bolaget for att
kunna bedéma om négon styrelseledamot eller verk-
stillande direktdren ir ersittningsskyldig mot bola-
get. Vi har dven granskat om ndgon styrelseledamot
eller verkstillande direktdren pa annat sitt har hand-
lat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen
eller bolagsordningen. Vi anser att var revision ger oss
rimlig grund for véra uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med drsre-
dovisningslagen och ger en rittvisande bild av bolagets
resultat och stillning i enlighet med god redovisnings-
sed i Sverige. Koncernredovisningen har upprittats i
enlighet med internationella redovisningsstandarder
IFRS sadana de antagits av EU och arsredovisningsla-
gen och ger en rittvisande bild av koncernens resultat
och stillning. Forvaltningsberittelsen ér férenlig med
drsredovisningens och koncernredovisningens évriga

delar.

Vi tillstyrker att drsstimman faststiller resultatrik-
ningen och balansrikningen f6r moderbolaget och
for koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget
enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar
styrelsens ledaméter och verkstillande direktéren

ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Johan Rippe
Auktoriserad revisor
PricewaterhouseCoopers AB



Definitioner och férkortningar

Generella forkortningar

AGM Arsstimma

EGM Extra bolagsstimma
IPO Emission som foregir marknadsnotering
SEK Svenska kronor

TSEK Tusental svenska kronor
MSEK Miljontal svenska kronor
USD USA dollar

TUSD Tusental USA dollar
MUSD Miljontal USA dollar
2D Tvadimensionell

3D Tredimensionell

Oljerelaterade forkortningar

bbl Fat (barrel). Ett fat = 159 liter
bbls Fat (barrels)

bcf Miljarder kubik fot

boe Fat oljeekvivalenter

boepd Fat oljeekvivalenter per dag
bopd Fat olja per dag

mbbl Tusen fat (latin: Mille)
mbcpd Tusen fat kondensat per dag
mmbo Miljoner fat olja

mmboe Miljoner fat oljeckvivalenter

mmboepd  Miljoner fat oljeckvivalenter per dag

Gasrelaterade forkortningar

of Kubikfot. En kubikfot = 0,028 m?
mcf Tusen kubikfot

mcfpd Tusen kubikfot per dag

mmcf Miljoner kubikfot

mmcfpd Miljoner kubikfot per dag

LNG Liquefied natural gas

LPG Liquid petroleum gas

E&A Exploration and Appraisal

E&P Exploration and Production

GSA Gas Sales Agreement

Oljerelaterade definitioner
Barrel

Volymmatt, fat. Etc fat = 159 liter
1 kubikfot = 0,028 kubikmeter
36 kubik fot = 1 kubikmeter

6 bef = ungefir 1 mmboe

Bassing
En stor sinka i vilken sediment har samlats.

Bevisade reserver

Bevisade reserver ir oljereserver som kan uppskattas,
genom analys av geologisk- och ingenjorsdata, vara
med skilig tillforlidighet kommersiellt utvinnings-
bara frin ett givet datum, fran kinda reservoarer samt
under rddande ekonomiska lige, existerande produk-
tionsmetoder samt nuvarande regeringsbestimmelser.
Bevisade reserver kan kategoriseras som utbyggda
eller icke-utbyggda. Skulle deterministiska metoder
tillimpas skulle termen tillférlitlighet anses uttrycka
en hog grad av tillit att dessa kvantiteter kan utvin-
nas. Skulle sannolikhetslira tillimpas skulle det vara
minst 90 procents sannolikhet att kvantiteterna som
ir utvunna ir minst lika med de uppskattningar som
gjorts.

Finansieringsandel

Finansieringsandelen ir beroende av itagandet att
dven svara for en andel av de initiala kostnaderna
for prospektering, utvirdering och utbyggnad for en
annan part. Skillnaden mellan finansieringsandelen
och licensandelen éterbetalas genom erhéllande av en
andel av den andra partens producerade olja.

Kolviten

Kolviten ir ett naturligt forckommande organiskt
imne bestdende av vite och kol. Inkluderar riolja,
naturgas och naturgaskondensat.

Licens

Ett bolag ir garanterad ritten till en koncession och
star for kostnaderna for prospektering och utbyggnad
mot att man betalar staten licensavgift och royalties
for produktion.

Sannolika reserver

Sannolika reserver ir icke bevisade reserver som genom
analys av geologisk- samt ingenjorsdata anses mer san-
nolika att kunna utvinnas 4n motsatsen. I detta sam-
manhang anses det vara minst 50 procents sannolikhet
att de utvunna kvantiteterna 4r minst lika stora som
summan av bevisade och sannolika reserver.

Seismik
En metod f6r geofysisk prospektering genom interak-
tion mellan ljudvagor och berggrunden.

Working interest
Den verkliga andel som en part innehar.
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Tethys Oil AB (publ)

Huvudkontor

Hovslagargatan 5B
SE-111 48 Stockholm
Sverige

Tfn +46 8 679 4990

Fax +46 8 678 8901
E-mail: info@tethysoil.com

Tekniskt kontor

4 Rue de Rive

CH-1204 Geneva

Schweiz

Tfn +41 22 318 8600
Fax +41 22 318 8609
E-mail: info@tethysoil.com

www.tethysoil.com




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Gray Gamma 2.2)
  /CalRGBProfile (Adobe RGB \0501998\051)
  /CalCMYKProfile (LJT_HQ_Bestruket_175_071005_LT)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /ColorConversionStrategy /sRGB
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo false
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo false
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Remove
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 100
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 100
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 1.30
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 100
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 1.30
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 300
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 300
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects true
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /PDFXOutputConditionIdentifier (CGATS TR 001)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<
    /ENU ([Based on 'web100'] Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for on-screen display, e-mail, and the Internet.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /ConvertColors /ConvertToRGB
      /DestinationProfileName (sRGB IEC61966-2.1)
      /DestinationProfileSelector /UseName
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MarksOffset 6
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /UseName
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing false
      /UntaggedCMYKHandling /UseDocumentProfile
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [600 600]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice




