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" dels anmala sig till Tethys Oil senast den torsdag den 10 maj 2012. Av

Aktiebolagslagen foljer att en aktieagare som vill narvara via ombud maste

' presentéra en skriftlig, av aktiedgaren undertecknad och daterad fullntakt.
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Tet}}ys Oil i korthet

Tethys Oil ir ett svenskt energibolag med inriktning pa prospektering och produk-

tion av olja och naturgas. Tethys kirnomrade dr Sultanatet Oman, dir Tethys till

. ytan ir landets nist storsta licensinnehavare med licensandelar i tre onshore-licenser.

- Tethys har ecksa licensrittigheter i Frankrike, Litauen och Sverige. Aktierna ir note-

rade pA NASDAQ OMX First North (TETY) i Stockholm. Remium AB ir Certi-

fied Adviser. : :

2011 i korthet

* Tethys Oil raoljeproduktion uppgick under 2011 till 423 469 fat

* Filtutbyggnadsplan for Block 3 och 4 inlimnad till omanska myndigheter for
godkinnande

* DeGoyler and MacNaughton kontrakterade att utfora reservstudie

s Tethys etablerar ett andra ben med oljeproduktion och utvirderings-/
prospekteringspotential i tre licensomriden onshore Litauen

Finansiellt Ak
¢ Forsiljning av olja uppgick tll TSEK 103 538 ugder 2011

» Sammanlagt silde Techys 147 228 fat olja under 2011

* Resultatet f6r helaret 2011 uppgick till TSEK 68 991

¢ Resultat per aktie 2011 uppgick till SEK 2,12

- * Likvida'medel per den 31 december 2011 uppgick till TSEK 93 105

B Total roduktién, mbbl X 5 ~— bopd, mbbl ~

sep nov jan mar may jul sep nov jan mar
2011 z 2012
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Brev till aktiedgarna

Vanner och investerare,

Under 2011 &kade den totala oljeproduktionen fran
vara omanska licenser Block 3 och 4, frin omkring 600
fat per dag till 8 000 fat per dag. Tethys andel av pro-
duktionen uppgick under 2011 il cirka 420 000 fat.
Nistan hilften av den volymen producerades under drets
firde kvartal. Produktionsékningen har fortsatt under
2012, med en nettoandel for Tethys om 284 481 fat
— 6ver 40 procent hdgre 4n under sista kvartalet 2011.

Den operativa framgangen dterspeglas i var resultat-
rikning. Under 2011 &kade var omsittning med dver
800 procent, frin MSEK 11 till MSEK 104. Kassafls-
det frén verksamheten fére férindringar i rérelsekapi-
tal uppgick till MSEK 91. Och den starka operativa
utvecklingen gav ett resultat for dret om MSEK 69.

Borrprogrammet pa Block 3 och 4 resulterade i 22
borrhal under 2011, varav 18 produktions-/utvirde-
ringsborrningar, 3 vatteninjiceringshdl och en pro-
spekteringsborrning. Med tva verksamma borriggar
pa blocken har vi inlett 2012 i ett annu hogre tempo.
P4 Farha Southfiltet pa Block 3, har sammanlagt 11
borrningar genomférts och firdigstillts under forsta
kvartalec 2012. Av dessa var fem prospekterings-/
utvirderingshél i Barikformationen i tidigare ¢j bor-
rade forkastningsblock. Dessa resulterade i upptick-
ten av tre nya oljeférande forkastningsblock. Vi har
nu sammanlagt elva olika férkastningsblock i produk-
tion. Ytterligare forkastningsblock planeras att borras
under 2012. Fyra produktionshil och tvd vatten-
injiceringshél har ocksa borrats och firdigstillts. De
genomsnittliga borrtiderna har blivit kortare och
uppgar till knappt tvé veckor.
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Oljeproduktionen pé oljefilten Farha South och Sai-
wan East har skett genom ett testproduktionssystem
(Early Production System). En utbyggnadsplan, som
fokuserar pa Farha South- och Saiwan Eastfilten, har
limnats in till de omanska myndigheterna for gransk-
ning och godkinnande.

Konstruktionsarbeten med det permanenta produk-
tionssystemet fortsdtter. Den forsta delen av pipelinen
som forbinder Farha South med produktionsanligg-
ningarna pa Saiwan East firdigstilldes i februari 2012
och har dérefter varit i stérningsfri produktion. Nya
och stérre lagringstankar pd Saiwan och en pipeline
som forbinder Saiwan med Alamstationen, knut-
punkten till den nationella omanska pipelinen, har
byggts. Slutinstallationer pigar av denna pipeline,
och fore slutet av andra kvartalec 2012 beriknas
olja kunna transporteras till Alam genom pipeline.
Infrastrukturen beriknas ha en kapacitet om 18 000
fat per dag, men kapaciteten kan utdkas vid behov.
Exportpipelinen ir dimensionerad for att kunna

transportera en visentligt storre volym.

Tethys budget for Blocken uppgir for 2012 il
MSEK 430. Programmet inkluderar aterstiende kost-
nad for utrustning och infrastrukeur, utvirderings-/
produktionsborrningar, vatteninjiceringsborrningar
och ndgra prospekteringsborrningar. Vatteninjicering
implementeras pa Farha Southfiltet for att stabilisera
produktionsflédena och nd en hégre utvinningsgrad.
En stor andel av budgeten bedéms kunna finansie-
ras genom befindig likviditet och kassaflode fran
produktionen, men programmets hdga takt, tillsam-
mans med att den del av produktionen som avser
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dterbetalning for nedlagda investeringar kommer att

anvindas for att dterbetala Mitsui for det uppfyllda
finansieringsatagandet, kan komma att leda till acc
ytterligare extern lane- eller eget kapitalfinansiering
kommer att behovas. En mojlig finansieringskalla ar
sjdlvfallet dven Mitsui genom bonusutbetalningen pd
MUSD 10 for det fall vi ndr 10 000 fat per dag ocksé
efter att en filtutbyggnadsplan godkints

DeGolyer and MacNaughton har genomfért en
reserv-/resursrevision pad Block 3 och 4. Per 31
december 2011 uppgick Tethys betingade resurser till
2,6 miljoner fat i 1C betingade resurser, 9,8 miljoner
fat av 2C och 12,4 miljoner fat av 3C. Det ir vik-
tigt att notera att resurser klassificeras som betingade
huvudsakligen pid grund av avsaknad av en firdig-
stilld faltutbyggnadsplan, samt att berdkningarna
har begrinsats till reservoarer i borrade produktions-
testade forkastningsblock som ir i produktion, eller
sannolikt kommer att komma i produktion under
2012. Vi har goda forhoppningar att betingade resur-
ser snart ska kunna klassificeras som reserver och att
fortsatta borrningar tillsammans med den pigaende
kartliggningen av Farhatrenden skall resultera i en

oknmg av reserver/resurser.

Vid sidan av vira tillgingar i Oman, tog vért euro-
peiska "ben” ett stort kliv framdt genom fSrvirvet
i Litauen av intressen i tvd prospekteringslicenser
samt det pigdende forvirvet av en produktionslicens.

Oljeproduktionen pa Gargzdailicensen hinforlig
till Tethys uppgick, under forsta kvartalet 2012 dill
14 508 fat, motsvarande 159 fat per dag. Tethys Oils
andel av filtets 2P-reserver uppgir till 1,7 miljoner
fat. P4 denna licens planeras en prospekteringsborr-
ning pabdrjas i mitten av maj 2012 f6r att undersoka
en tidigare ¢j borrad och potentiellt oljeférande sand-
stensreservoar frin kambriumtiden samt potentialen i
skifferlager fran silur- och ordovicisk tid.

P4 de tvi prospekteringslicenserna Rietavas och Rai-
seiniai pagir ombearbetning av befintlig seismik. Dir-
till kommer underhallsarbeten ocksd att utforas pi
borrhélet Silale-1 pd Rietavaslicensen. Det uppticktes
under éttiotalet och flddade di 150 fat olja per dag.

Tethys har aldrig varit operativt starkare 4n nu. Med
producerande tillgangar i tvi linder och med en
visentlig prospekteringspotential kinner vi oss nu
redo att limna First North och siktar pa notering
pa huvudmarknaden. Var milsittning 4r att si snart
som praktiske mojligt, och senast inom 12 manader,
ansoka om notering p& NASDAQ OMX Nordic. S&

fortsitt att folja oss!

Stockholm i april 2012

Vince Hamilton

Styrelseordforande

Magnus Nordin
Verkstillande direktor



Verksamhet

Strategi
Vid investeringar i upstream-projekt kan exceptionell

avkastning pa satsat kapital 6ver tiden erhéllas genom
huvudsakligen tvé strategier. Den ena strategin gar ut
pd att konsekvent investera i lovande prospekterings-
borrningar och begrinsa risken genom antingen 16n-
samma utfarmningar eller att begrinsa investeringarna
med smd licensandelar. En annan méjlighet ér att inte
investera i projekt innan den storsta risken eliminerats,
dvs risken att kolviten inte pétriffas. Detta ir fallet vid

investeringar i utvirderingsprojekt. Hir har kolviten
patriffats, men oklarheter kan foreligga i friga om
produktivitet och reservstorlek. Riskerna underskat-
tas ofta inom prospektering, men overskattas inom
utvirderingsprojekt. Genom att huvudsakligen inves-
tera i utvirderingsprojeke, 4r det Tethys beddmning att
avkastningen pd investerat kapital dver tiden kommer
att vara mycket god.

Licenser
Land Omrade Tethys Oil Total areal, km?  Partner
(operator i fetstil)
Oman Block 15 40% 1389 0din Energy, Tethys Oil
Oman Block 3,4 30% 33125 CCED, Mitsui, Tethys Oil
Frankrike Attila 40% 1986 Galli Coz, Tethys Oil
Frankrike Alés 37,5% 215 Tethys 0il, MouvOil
Sverige Gotland Storre (inkl Gotland Mindre) 100% 581 Tethys Oil
Litauen* Rietavas, Raiseiniai 20% 3199  OdinEnergi, Tethys O,
privata investerare
Odin Energi, Tethys Oil,
Litauen* Gargzdai 25% 884 g, GegNa ﬂa
Totalt 41 309

* For ytterligare information se sidan 29.



Reserver och resurser

Oljereserver och oljeresurser uppgick per 31 decem-
ber 2011 i Tethys Oils licenser till 1,7 miljoner fat olja
i 2P-reserver (bevisade och sannolika) i Litauen och
9,8 miljoner fat olja i 2C betingade resurser i Oman.
Reserverna och de betingade resurserna har reviderats
av oberoende petroleumkonsulter. Dirtill har Tet-
hys Oil gjort en egen uppskattning av prospektiva
resurser i befintliga potentiellt oljeférande reservoarer
inom det omrade pa Farha Southfiltet som vid érs-
slutet 2011 kartlagts med 3D seismik. De prospek-
tiva resurserna berdknas uppgé till mellan 3 och 16
miljoner fat olja.

Reserver

(Reviderade)
Miljoner fat 1P 2P 3P
Gargzdailicensen, Litauen 0,7 1,7 3,0

Betingade resurser

(Reviderade)
Miljoner fat ic 2C 3C
Block 3 och 4, Oman 2,6 9,8 12,4

Prospektiva resurser

(Tethys uppskattning)
Miljoner fat Lag Hog
Block 3 och 4, Oman 8 16

Reserverna baseras pa en oberoende revision av tredje
part genomford av Miller Lents och de betingade
resurserna baseras pa en oberoende revision av tredje
part genomford av DeGolyer and MacNaughton
("D&M?”). Rapporterna ir framtagen enligc 2007
Petroleum Resources Management System (PRMS),
Guidelines of the Society of Petroleum Engineers
(SPE), World Petroleum Council (WPC), American
Association of Petroleum Geologists (AAPG) och
Society of Petroleum Evaluation Engineers (SPEE).

Reserver

Reserverna finns pd Gargzdailicensen i véstra Litauen.
Tethys Oils andel av reserver pd Gargzdailicensen i
Litauen halls enligt avtalet med Odin Energi A/S
("Odin”). Fér ytterligare information se sidan 29.
Uppskattningen dr baserad pa en reservrapport fran
Miller Lents per 1 januari 2011, reducerat med ope-
ratdrens berikning av 2011 drs samlade produktion.

Betingade resurser

De betingade resurserna finns inom Block 3 och 4
onshore Oman. Resurserna klassificeras som beting-
ade huvudsakligen pd grund av avsaknad av en fir-
digstilld filtutbyggnadsplan. En utbyggnadsplan har
inlimnats till omanska myndigheten for olja och gas.
I sin rapport har D&M gjort en berikning av beting-
ade resurser per 31 december 2011 i Bariklagret pa
Block 3 och i Khufailagret pa Block 4. Berikning-
arna har begrinsats till reservoarer i borrade produk-
tionstestade forkastningsblock, som ir i produktion
eller som sannolikt kommer att komma i produktion
under 2012. Ytterligare utbredning av de produktiva
lagren eller andra reservoarer pa licenserna som inte r
i produktion har inte inkluderats.

Prospektiva resurser

Dirtill har Tethys Oil prospektiva resurser lings
Farhatrenden pé oljefiltet Farha South pd Block 3.
De prospektiva resurserna ir en uppskattning base-
rad pa Tethys volymberikningar avseende potentiellt
oljeforande geologiska strukturer inom 3D-seismik-
omridet pd Farha South som var kartlagda per érs-
slutet 2011. Den utvinningsgrad som anvints for
uppskattningarna ir baserad pa den utvinningsgrad
som anvinds i D&Ms rapport om betingade resur-
ser pa Farha South. Uppskattningen av resurserna
har begrinsats till potentiellt oljeférande geologiska
strukturer som sannolikt kommer att prospekteras
under 2012. Geologiska strukturer inom andra delar
av Farhatrenden och potentiellt oljeférande geolo-
giska strukturer utanfor den del av Farha South som
kartlagts med 3D-seismik har inte inkluderats.

Om betingade och prospektiva resurser

Betingade resurser ir uppskattade kvantiteter av pet-
roleum, frin och med en viss dag, som kan potentiellt
utvinnas frin kinda ansamlingar genom att anvinda
etablerad teknik eller teknik som ir under utveckling,
men som inte ir att anse som kommersiellt utvin-

ningsbara till f6ljd av en eller flera betingelser.

Prospektiva resurser dr uppskattade kvantiteter av pet-
roleum, frin och med en viss dag, som kan potenti-
ellt utvinnas frin icke-upptickta ansamlingar genom
framtida utbyggnadsprojekt. Det finns en osikerhet
avseende upptickten och utbyggnaden av prospektiva
resurser. Prospektiva resurser delas upp i olika nivaer
beroende pd graden av osikerhet i utvinningsupp-
skattningen om det skulle upptickas och byggas ut,
och kan ocksd ytterligare delas upp baserat pa projek-
tets mognad.






Oman

Tethys Oils karnomrade ar Oman, dar
Tethys till ytan ar en av landets storsta
licensinnehavare med andelar i tre
onshorelicenser som técker en yta pa
omkring 30 000 kvadratkilometer. For
detaljerad information kring samar-
betsparthers och intresseandelar, se
vidare tabellen pa sidan 29.

Sultanatet Oman

Sultanatet Oman ligger pé spetsen av den
arabiska halvon och grinsar i nordvist till
Forenade Arabemiraten, i vister till Saudi-
arabien och i sydvist till Jemen. Séder- och
sterut gransar Oman till Indiska Oceanen
och i nordést till Persiska Golfen. Till ytan
ir Oman 212 460 kvadratkilometer, och
kustlinjen 4r 2 092 kilometer. Huvudstad
ir Muskat och befolkningen uppgar till
3,0 miljoner. Omans bevisade oljereserver
uppgér till cirka 5,5 miljarder fat, och den
genomsnittliga  dagliga  oljeproduktionen
under 2010 uppgick till 865 000 fat. (Killa:
Nationalencyklopedin och BP Statistical Review 2011)

Block 3 och 4

Block 3 och 4 ligger i den 6stra delen av
Oman och omfattar tillsammans en yta
om cirka 30 000 kvadratkilometer. Tethys
har 30 procents andel i Block 3 och 4. Det
pagéende borrprogrammet inleddes under
2009, och ett pilotproduktionsprogram i
syfte att genomfora ett langvarigt produk-
tionstest pd blocken inleddes 2010. Under
2011 uppgick Tethys Oils andel av produk-
tionen till sammanlagt 423 469 fat olja.

Arbetsprogram

Under 2011 borrades sammanlagt 22 borr-
hal pa de tva blocken, varav 18 produk-
tions-/utvirderingshal. Tvé riggar dr verk-
samma pd Farhatrenden pé Block 3, och
borrningarna dr fokuserade pé att expandera
dll nya forkastningsblock samt att borra
nya produktions- och vatteninjiceringshal i
redan producerande delar.

Arbetet med ett mer permanent produk-
tionssystem fortgdr, och hittills har flera
stora anliggningar uppforts. En ny pipeline
som sammanbinder Farha Southfiltet med
produktionsanliggningarna pa Saiwan East-

filtet har tagits i produktion. En filtutbygg-

Persiska viken

nadsplan ir inlimnad till omanska myndig-

heter for granskning och godkinnande.

Testproduktionssystem

Under tredje kvartalet 2010 pabérjades
ett testproduktionssystem (Early Produc-
tion System — "EPS”) i syfte att genomfora
langvariga produktionstester pi blocken.
Den totala produktionen har 16pande dkat
och uppgick under forsta kvartalet 2012 i
genomsnitt till ca 10 000 fat per dag, varav
Tethys andel uppgér till 30 procent.

Prospekteringspotential i okonventio-
nella kolvéten

Tethys genomforde i slutet av 2009 pro-
duktionstester i syfte att klarligga mobilitet
pd tungoljan p& Saiwan East pa Block 4.
Vitskeprover togs frin tre av fyra testade
zoner i borrhalet. Resultaten var forsiktigt
positiva, men tyder dock pé att eventuell
produktion av tungoljan i Saiwan East kom-
mer att kriva avancerad utvinningsteknik.

Omanviken

Muscat

[E——

Block 15

Block 15 ligger i den nordvistra delen
av centrala Oman och ticker en yta om
1 400 kvadratkilometer. Tvd borrningar pd
blocket har genomforts med Tethys i part-
nergruppen. Jebel Aswad-1 borrades under
2007. Vid test flddade borrhilet 11,03 mil-
joner kubikfot naturgas per dag, och 793 fat
kondensat per dag (motsvarande samman-
lagt 2 626 fat oljeckvivalenter per dag).
JAS-2, borrat 2008, uppvisade under borr-
ning samma mitresultat som uppmittes vid
borrningen av JAS-1, JAS-2 flsdade dock
vid test endast vatten. Under 2008 insamla-
des detaljerad 3D-seismik over en 285 kva-
dratkilometer stor yta som omfattar hela
den kolviteférande Jebel Aswad-strukturen.

Arbetsprogram

Det huvudsakliga fokuset pa Block 15 kom-
mer nu vara att finna den bista ekonomiska
metoden att sitta borrhilet JAS-1 i produk-
tion. En utékning av den 3D-seismik som
samlades in under 2008 planeras innan
borraktiviteter dterupptas.
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Litauen

GARGZDAI

TS

Ostersjon /
LITAUEN
Vilnius
KALININGRAD
(RYSSLAND)
POLEN
Tethys Oil har intressen i tre licenser i  Gargzdailicensen
Litauen. Alla licenser ligger onshore i  Gargzdailicensen 4r beligen i vistra

den baltiska sedimentbassangen och
tacker en sammanlagd yta om cirka
4 000 kvadratkilometer. For detaljerad
information kring samarbetspartners
och intresseandelar, se vidare tabellen
pa sidan 29.

LETTLAND

RIETAVAS

e

RAISEINIAI

Litauen. Den dagliga produktionen uppgar
dll cirka 700 fat olja. Oljan héller en kva-
litet omkring 42 grader API. Sammanlagt
har 15 miljoner fat olja producerats frin
sandstensreservoarer frin kambriumtiden.
De bevisade och sannolika reserver uppgar
till over 6 miljoner fat enligt den oberoende
oljekonsulten Miller Lents uppskattning
frin maj 2011. Bevisade, sannolika och
mojliga reserver uppgar till dver 12 miljoner
fat. En reservoarstudie som gjorts pa licen-
sen tyder pd att reserverna kan okas visent-
ligt om modern alternativ oljeutvinnings-
teknologi anvinds. P4 licensen finns ocksd
stor potential for okonventionella kolviten,
inklusive exponering mot skifferlager fran
silur- och ordovicisk tid.

VITRYSSLAND
Rietavaslicensen
Rietavaslicensen  ligger nira Gargzdai-

licensen. P Rietavaslicensen har oljefynd

gjorts i sandsten frin kambriumtiden,
samma reservoarlager som det som produ-
cerar pa Gargzdailicensen. Pa Rietavaslicen-
sen har dock timligen lite prospektering

skett.

Raiseiniailicensen

P4 Raiseiniailicensen finns en dnnu ¢j
prospekterad trend med rev frin silur-
tiden. De liknar de rev frin ordovicisk tid
som finns pa Gotland, men forvintas vara
storre. Skifferlager fran silur- och ordovi-
cisk tid finns ocksd pi bade Rietavas- och
Raiseiniailicenserna.
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Frankrike

Tethys har intressen i tva franska licen-
ser. Permis du Bassin D’Alés, ar en
prospekterings- och produktionslicens
i det sydfranska departementet Gard.
Attilalicensen ligger i den olje- och

gasproducerande  Parissedimentbas-
sangen cirka 250 kilometer dster om
Paris. For detaljerad information kring
samarbetspartners och intresseande-
lar, se vidare tabellen pa sidan 29.

Paris
L]

FRANKRIKE

Atlanten

SPANIEN

Permis du Bassin D’Ales

Licensen, "Permis du Bassin D’Ales”, ticker
tungoljefiltet Maruejols. Filtet dr kartlagt
genom nio borrningar och sma mingder
olja med en kvalitet om 14 grader API har
producerats. Licensomridet ticker ocksd
minst tvd strukturer pa ett djup om 1400
meter respektive 2 000 meter som potenti-
ellt kan innehalla konventionell olja.

En forstudie har inletts avseende tungolje-
filtet i syfte att ta fram det mest passande
pilotproduktionssystemet.

BELGIEN
ATTILA
B S
SCHWEIZ
ITALIEN

BASSIN D’ALES
T~

o Marseille

Medelhavet

Attilalicensen

Ett borrning har genomférts pd Atdlali-
censen med madlsdttning att finna natur-
gasansamlingar. Borrningen av PLM-2
pabérjades 2007 och nidde ett djup om
1 310 meter. Under borrningen pétriffades
gas. Hailet loggades och naturgasindikatio-
nerna bekriftades, men hilet flddade bara
mindre mingder naturgas. PLM-2 ir under
radande omstindigheter inte kommersiellt.

17



(3401h) Y2 TUSE Aq ,UBPIMS ‘PUEHOD ‘SUOROR J .—
I
) )

18




Sverige

Tethys Oil har tva licenser i Sverige
- Gotland Storre och Gotland Mindre.
Licenserna tacker en yta om 581 kva-
dratkilometer pa den norra delen av
Gotland. For detaljerad information
kring samarbetspartners och intresse-
andelar, se vidare tabellen pa sidan 29.

Gotland Storre

Gotland Stoérre omfattar ett omride om
knappt 556 kvadratkilometer. Olja har
tidigare producerats frin ordoviciska rev pd
Gotland och didrmed bevisat att 6n uppfyl-
ler de nédvindiga geologiska betingelserna
for att olja skall kunna pétriffas. Tethys har
genomfért en omfattande studie av befint-
lig data 6ver licensomradet. Over 300 kilo-
meter seismisk data har digitaliserats och
ombearbetats med modern datateknik. En
studie av jordprover fran delar av licens-
omradet har ocksa genomforts. Hittills har
10 méjliga borrplatser faststillts.
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Gotland Mindre

Tethys tilldelades licensen Gotland Mindre
i februari 2011, och den 18per tre ar frami.
Licensomradet ligger innanfér licensen
Gotland Storre, och ticker en yta om 25
kvadratkilometer. Geologin pé licensomré-
det liknande den pa Gotland Storre, och ett
antal framgingsrika oljeborrningar har tidi-

gare skett pd omradet.
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Sambhillsansvar

Policy

Liksom allt annat dr Tethys Oil och dess
anstillda, kunder, samarbetspartners och
aktiedigare en del av virt gemensamma
samhille och var miljs. Vi som individer
eller bolag arbetar frin tid dll annan i olika
positioner och har olika roller att fylla, men
vi 4r alltid en del av det lokala eller globala
samhillet och vart grundliggande beroende
av var gemensamma miljé kvarstar. Som olje-
bolag vet Tethys Oil detta vil, eftersom ett
oljebolags verksamhet per definition péver-
kar miljon. Det 4r inte méjligt ate utvinna
rdvaror utan att pd ndgot sitt paverka omré-
det dir utvinningen sker. Detta giller natur-
ligtvis inte bara den fysiska miljon utan 4ven
den minskliga miljén dir olja hittas och
produceras.

Sa linge det finns en efterfrigan for olje- och
naturgasprodukter, kommer det att finnas

olje- och naturgasbolag som tillhandahaller
dessa produkter. Hir ligger en stor méjlig-
het. Att soka efter och forsoka finna olja
ir i sig sjilvt utmanande, men en lika stor
utmaning r att gora det pa ett kostnads-
effektivt sitt och pd ett sitt som gor minsta
mojliga paverkan pa omgivningen. Tethys
Oil efterstrivar att utifrin ett miljoperspek-
tiv anvinda de mest effektiva teknikerna och
metoderna.

Tethys Oil har inte haft och kommer inte att
paborja nagon storre industriell aktivitet utan
att begira in limpliga hilso-, arbetsskydds-,
miljé- och sambhillsstudier (HSES) frin
experter. Forvirvade tillgingar dir Tethys

Oil inte dr operator utvirderas var for sig av
Tethys Oil utifrin ett HSES-perspektiv och
Tethys Oil kommer noga att évervaka hur

varje kontraktspart eller operatér skoter sig.
Varhelst frindringar med fordel kan anvin-
das kommer dessa att rekommenderas.

De flesta linder har idag en stark miljolag-
stiftning och starka miljokrav vilket natur-
ligtvis 4r dll stor hjalp for ett oljebolag
som vill forsikra sig om att korrekt praxis
efterf6ljs. Tethys Oil kommer under alla
omstindigheter att striva efter att folja bista
tillgidngliga praxis dven om dessa gar utdver
vad lokala lagar foreskriver.

Sammanfattningsvis kommer Tethys Oil
alltid vara medvetet om att bolaget 4r en
del av vart gemensamma sambhille och véir
miljé och kommer att med alla tinkbara
medel gora sitt yttersta for att upptrida
ansvarsfullt.




Fallstudier

Danmark - Karleboborrningen ur
ett HSES-perspektiv
Karleboborrningen genomférdes norr om
Képenhamn i den danska by som givit sitt
namn tll borrningen. Borrningen inled-
des under hésten 2006 med Tethys som
operatdr. I samband med planeringen av
borrningen genomférdes en miljéstudie i
syfte att klarligga platsspecifika risker och
faror. Dialogen med det lokala samhillet var
for Tethys viktig bide fore och under borr-
ningen, och bolaget informerade kontinu-
erligt om utvecklingen. Oppna méten holls
innan borrutrustningen anlinde. Under
borrningen holl Tethys bide ett informa-
tionscentrum och en utkiksplats i direke
anslutning till borrningen 8ppen dagligen.
Intresserade kunde ocksa f6lja borrningen
via en webbkamera. Samordning skedde
med Karlebos kyrka och lokala skolor och
dagis. Trafikdtgirder vidtogs for att skydda
cyklister och fotgingare, vilket bland annat
innebar att tung trafik endast fick framf6ras
under vissa timmar och i begrinsad hastig-
het. Anstringningar gjordes for att de allra
nirmaste grannarna inte skulle storas av
ljudféroreningar fran borriggen. Borrplat-
sen asfalterades i sin helhet for att undvika
eventuella fororeningar i jorden. Borrvitska
togs om hand i metalltankar och slipptes

inte ut i nedgrivda schakt. Bergrester fran
borrningen och borrvitskan har direfter
transporterats till en speciell behandlings-
anliggning. Hela borrplatsen hade forsetts
med ett slutet avloppssystem for regnvat-
ten. Dirdll hade en oljeavskiljare installe-
rats mellan borrplatsens avloppssystem och
det kommunala, men den behévde aldrig
anvindas.

Oman - Vatten ar liv!

Under borrning efter olja dster om staden
Ibri i nordvistra Oman patriffades ett stort
fldde av rent dricksvatten pid 60 meters
djup. Bra dricksvatten idr en knapp resurs
i den omanska Sknen. Departementet for
vatten och elektricitet var dirfér snabba
med att utveckla denna viktiga tillging.
Vattenupptagningsomradet Al Massarrat
omfattar storre delen av Block 15. Denna
vattentike forser tusentals minniskor med
rent dricksvatten varje dag. Den innersta
kirnan av Al Massarrat grinsar till Jebel
Aswadstrukturen, och det finns tydliga reg-
ler om vad man fir och inte fir géra inom
den skyddade vattentikten.

Nir Tethys dterintridesborrade Jebel Aswad
ar 2007 skedde det under strikt dvervakning

Fran borrningen av Karlebo-1, hésten 2006

av Al Massarats vattenskyddsavdelning. En
nollpolicy vad giller utslipp foljdes. Alla
omriden dir det fanns risk for spill behévde
dirfor skyddas med ett ogenomtringligt
membran. Dessutom fraktades all jord och
grus som potentiellt kunde vara fororenat
till en anliggning f6r miljdfarligt avfall. Tva
vattenobservationsbrunnar borrades — en
nedstroms fran Jebel Aswad, och en upp-
stroms. Prover togs varje vecka och analy-
serades bdde 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, s& hade inga
miljéproblem uppstitt. Efter borrningen
genomforde Al Safa en utredning (Legal
Investigation) pa borrplatsen. T syfte att
undersdka om jorden blivit férorenad bor-
rades ett antal 5-metershal. Borrplatsen fick
ingen miljdanmirkning.

Den vattenbrunn som borrades for att forse
borrningen med vatten har nu éverlimnats
till Al Massarrat vattenavdelning, sd att den
framgent kan forse invinarna i Ibri med

rent dricksvatten.
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Styrelse, ledning och revisorer

Styrelse

Vincent Hamilton,
fodd 1963. Chief Operating Officer och

Styrelsens Ordforande sedan 2004 (ledamot

i Styrelsen sedan 2001). Utbildning: Mas-
ter of Science i geologi, Colorado School of
Mines i Golden, Colorado. Geolog Shell,
1989-1991. Geolog Eurocan, 1991-1994.
President i Canadian Industrial - Minerals
1994-1995, General Manager Sands Pet-
roleum UK Ltd., 1995-1998. President i
Mart Resources 1999-2001. Styrelseleda-
mot i Aladdin Middle East Ltd.

Antal aktier i Tethys Oil: 2 326 955

]

Vincent Hamilton, John Hoey, Hakan Ehrenblad, Magnus Nordin, Jan Risberg.

Magnus Nordin,
fodd 1956. Verkstallande direktor och leda-
mot av Styrelsen” sedan 2001. Utbildning;

“Filosofie kandidat, Lunds Universitet samt

Master of Arts, University of California i Los
Angeles, Kalifornien. Verkstillande direkt6r
Sands Petroleum, 1993-1998. Vice Verkstil-
lande direktor Lundin Oil, 1998-2000. Infor-
mationsdirektdr Lundin Oil 2001-2004. tf

; I\_/erkst'eillande direktor Vostok Qil Ltd., okto-

ber 2002-2003. Verkstillande direkr Sodra
Petroleum, 1998-2000. Styrelseledamot
Minotaurus AB, Minotau;us Enefgi AS ‘och
Cassandra Oil AB.

Antal aktier i Tethys Oil: 1 459 127

John Hoey,

fodd 1939. Ledamot av styrelsen sedan
2001. Utbildning: Bachelor of Science
Maskiningenjor, University of Notre Dame,
Indiana samt MBA; Harvard University,
Boston, Massachusetts. Hoey har en bak-
grund frin corporate finance-verksamhet
och energisektorn. President och ledamot i
Hondo Oil & Gas Co., 1993-1998. Verk-
stillande direktor och styrelseledamot i
Atlantic Petroleum Corp. of Pennsylvania,
1985-1992. Olika exekutiva befattningar
inom affirs- och investmentbanker i Sau-
diarabien, England och USA med arabiska

och amerikanska finansiella institutioner,



Ledning

Magnus Nordin,
Verkstillande direktor

Vincent Hamilton,
Chief Operating Officer

Morgan Sadarangani,

fodd 1975. Finanschef. Anstilld sedan janu-
ari 2004. Utbildning: Ekonomie Magister i
Foretagsekonomi, Uppsala Universitet. Olika
befattningar inom SEB och Enskilda Securities
avdelning for corporate finance, 1998-2002.

Antal aktier i Tethys Oil: 139 200

1972-1984. Medgrundare av VietNam
Holding Ltd. och Ordférande i Mundoro
Capital Inc. g

Antal akdier i Tethys Oil: 821 393

Hakan Ehrenblad,

fodd 1939. Ledamot av Styrelsen sedan
2003. Utbildning: Maskiningenjor HTLS,
Kemi/Papperstillverkning  Kungliga Tek-
niska Hogskolan, Stockholm samt examen
i Executive development vid Institute for
Management Development (IMD), Lau-

sanne, Schweiz. Ehrenblad har haft olika
ledande befattninga‘r inom Bonnier Maga-
zine Group fram till 1984. Ehrenblad har
varit en pionjir inom omriden som ror
data- och Internetsikerhet och han har iven
publicerat ett antal bocker. Ehrenblad ir
aktiv inom forlagsverksamhet och media
dven en aktiv investerare. Ehrenblad var
Styrelseledamot i Tanganyika Oil Company
Ltd. fram till 2008. 1
Antal aktier i Tethys Oil: 311 336

_ WE
Morgan Sadarangani, Johan Rippe, Johan Malmaqvist.

Revisorer

Johan Rippe, :

fodd 1968. Auktoriserad revisor. Bolagets revi-
sor sedan 2007. PricewaterhouseCoopers AB,
Goteborg

Johan Malmgqyist,

fodd 1975. Auktoriserad revisor. Bolagets revi-
sor sedan 2010. PricewaterhouseCoopers AB,
Goteborg

Jan Risberg,

fodd 1964. Ledamot av Styrelsen sedan
2004. Utbildning: Civilekonom, Stock-
holms Universitet. Risberg har en mingérig
erfarenhet frin den finansiella sektorn och
har bland annat arbetat f6r Aros Securities
avdelning for corporate finance, pa Enskilda
Securities avdelning for corporate finance,
och som ansvarig chef pd Ledstiernans
Londonkontor. Risberg ir idag verksam
som oberoende konsult inom den finan-
siella sektorn.

Antal aktier i Tethys Oil: 838 419



Aktieinformation

Tethys Oil AB’s ("Bolaget” och tillsammans med dess dotterbolag "Koncernen” eller "Tethys Oil”) aktier och
utestiende teckningsoptioner ir noterade pa First North, som drivs av NASDAQ OMX. First North ir en
sponsorbaserad lista, vilket innebir att varje bolag som godkinns for handel méste ingd avtal med en Certified
Adviser. Certified Adviser tillser att bolaget uppfyller de krav och 18pande dtaganden som sammanhinger med
att aktierna ir godkinda for handel pa First North. Vidare dvervakar Certified Adviser 16pande att bolaget iakt-
tar reglerna och rapporterar omedelbart till borsen om nagon regel bryts. Tethys Oil har varit noterat pd First
North och dess féregingare Nya Marknaden sedan april 2004. Remium AB ir bolagets Certified Adviser. Med
syfte att forbidtera likviditet och minska skillnaden mellan kép- och siljkurs i Tethys Oils aktie har bolaget utsett
Ohman Fondkommission AB till likviditetsgarant for bolagets aktier.

Aktier och utestaende optioner
Tethys Oils registrerade aktickapital per 31 december, 2011 uppgar till SEK 5 423 958, fordelat pa 32 543 750
aktier till ett kvotvirde om SEK 0,17.

Samtliga aktier i Tethys Oil motsvarar en rost per aktie. Alla utestdende aktier dr stamaktier och ger samma ritt
till Tethys Olls tillgangar och vinst. Tethys Oil har inga incitamentsprogram for anstéllda. Per den 31 december
2011 hade bolaget kvarvarande bemyndigande fran drsstimman att utfirda 10 procent av aktierna fram till och
med nista drsstimma.

Per den 1 januari 2011 uppgick antalet aktier i Tethys Oil dill 32 504 489. Under 2011 genomforde Tethys
Oil en apportemission avseende forvirvet av Aleslicensen i Frankrike. Emissionen registrerades i juni 2011 och
antalet aktier uppgick till 39 261 och éverférdes till det privata schweiziska bolaget MouvOil S.A. som en del
av kopeskillingen.

Aktiedata
Aktiekapitalet i moderbolaget har sedan starten i september 2001 fram till 31 december 2011 utvecklats enligt
nedanstiende tabell:

Forandring av Totalt

Aktiekapitalets Kvotvarde, Forandring i Totalt aktiekapitalet, aktiekapital,

Ar utveckling SEK antalet aktier antal aktier SEK SEK
2001 Bolagets bildande 100,00 1 000 1 000 100 000 100 000
2001 Nyemission 100,00 4 000 5 000 400 000 500 000
2001 Aktiesplit 100:1 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 4 384 800 1442 400 2192 400
2006 Nyemission 0,50 400 000 4784 800 200 000 2392 400
2006 Apportemission 0,50 876 960 5661 760 438 480 2830 880
2006 Nyemission 0,50 80 000 5741760 40 000 2 870 880
2007 Nyemission 0,50 300 000 6 041 760 150 000 3020 880
2007 Utnyttjande teckningsoption 0,50 2 6 041 762 1 3020 881
2007 Nyemission 0,50 125 000 6 166 762 62 500 3083381
2007 Kvittningsemission 0,50 226 000 6392 762 113 000 3196 381
2008 Aktiesplit 3:1 0,17 12 785 524 19 178 286 - -
2008 Nyemission 0,17 4 800 000 23978 286 800 000 3996 381
2008 Utnyttjande teckningsoption 0,17 1800 23980 086 300 3996 681
2009 Nyemission 0,17 1 300 000 25 280 086 216 667 4213 348
2009 Nyemission 0,17 2 000 000 27 280 086 333333 4546 618
2009 Utnyttjande teckningsoption 0,17 176 186 27 456 272 29 364 4 576 045
2009 Utnyttjande teckningsoption 0,17 592 819 28 049 091 98 803 4 674 849
2010 Utnyttjande teckningsoption 0,17 252 080 28301 171 42 013 4716 862
2010 Utnyttjande teckningsoption 0,17 137 429 28 438 600 22 905 4739 767
2010 Utnyttjande teckningsoption 0,17 754 942 29 193 542 125 824 4 865 590
2010 Nyemission 0,17 250 000 29 443 542 41 667 4907 257
2010 Nyemission 0,17 250 000 29 693 542 41 667 4948 924
2010 Utnyttjande teckningsoption 0,17 482 528 30176 070 80 421 5 029 345
2010 Utnyttjande teckningsoption 0,17 185 798 30 361 865 30 966 5060 311
2010 Utnyttjande teckningsoption 0,17 84 971 30 446 836 14 162 5074 473
2010 Utnyttjande teckningsoption 0,17 2 057 653 32504 489 342 942 5417 415

2011 Apportemission 0,17 39 261 32543 750 6 544 5423 958



Utdelningspolitik

Tethys Oil har, sedan grundandet av bolaget, inte betalat nagra utdelningar. Framtida utdelningar beror pé det
finansiella resultatet i Tethys Oil. Vid hindelse av framtida genererade intikter, kan utdelningar betalas om
andra omstindigheter i bolaget s tilldter. Storleken pa framtida utdelningar kommer att bestimmas av bolagets

finansiella stillning och tillvixtmajligheter genom 16nsamma investeringar.

Aktieagarstruktur
De 20 stérsta aktiedgarna i Tethys Oil per den 30 mars 2012.
Namn Antal aktier Kapital och roster
Six Sis AG 8262731 25,4%
Vincent Hamilton* 2 326 955 7,2%
Magnus Nordin*,** 1459 127 4,5%
BK Julius Baer & Co Sweden 1283 417 3,9%
UBS (Luxembourg) SA 1 200 000 3,7%
MZ Investments 980 000 3,0%
Pictet & Cie 863 580 2,7%
Jan Risberg 838 419 2,6%
John Hoey* 821 393 2,5%
Avanza Pension 751 093 2,3%
BNY Mellon SA/NV 655 092 2,0%
ML, Pierce, Fenner & Smith Inc. 606 990 1,9%
BNP Paribas (Suisse) S.A. 543 513 1,7%
Nordnet Pensionsforsakring AB 489 759 1,5%
Maha Resources LTD 446 996 1,4%
Grebbeshult Holding AB 406 800 1,3%
Bo-Axel Johnson 402 000 1,2%
Svenska Handelsbanken SA 399 450 1,2%
0Z Master Fund LTD 329 980 1,0%
Skandinaviska Ensk Banken Copenhagen 324 000 1,0%
Totalt, 20 storsta aktieagarna 23 391 295 71,9%
Ovriga, omkring 1 900 aktiedgare 9 152 455 28,1%
Totalt 32543 750 100,0%

Kiilla: Euroclear Sweden AB och Tethys Oil AB

* Genom bolag
** Inklusive 60 000 aktier utlinade till Ohman Fondkommission AB

Fordelning av aktieinnehav
Fordelning av aktieinnehav i Tethys Oil per den 30 mars 2012.

Storleksklasser per Andel av Andel av
den 30 mars 2012 Antal aktier antal aktier Antal aktieagare antal aktieagare
1-1500 570 585 1,75% 1347 69,76%
1501 - 30 000 3 440 469 10,57% 509 26,36%
30 001 - 150 000 3668 600 11,27% 50 2,59%
150 001 - 300 000 551 560 1,69% 3 0,16%
300 001 - 24 312 536 74,71% 22 1,14%
Totalt 32543 750 100,0% 1931 100,0%

Kiilla: Euroclear Sweden AB and Tethys Oil AB
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Aktieprisutveckling och omsattning 2011

SEK Aktievolym, tusental
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Aktiestatistik 2011
Aktierna i Tethys Oil handlas pd First North i Stockholm.
Ticker TETY
Arshogsta 70,00 (13 januari 2011)
Arslagsta 26,00 (9 augusti 2011)
Genomsnittlig omsattning per dag (aktier) 24 321
Periodens omsattning (aktier) 6 153 251

Kiilla: First North



Nyckeltal

Koncernen 2011 2010 2009 2008 2007

Resultat- och balansposter

Bruttomarginal, TSEK n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Rorelseresultat, TSEK 83 057 100 661 -28 985 -31 748 -23 533
Rérelsemarginal, % 80,22% n.a. n.a. n.a. n.a.
Resultat efter finansiella poster, TSEK 69 114 80 144 -42 446 -16 395 -24 704
Arets resultat, TSEK 68 991 80 069 -42 503 -16 426 24721
Nettomarginal, % 66,63% n.a. n.a. n.a. n.a.
Eget kapital, TSEK 455 559 380 055 202 770 177 077 103 196
Balansomslutning, TSEK 464 862 384 069 222 680 179 909 105 586
Kapitalstruktur

Soliditet, % 98,00% 98,95% 91,06% 98,43% 97,74%
Skuldsattningsgrad, % n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Andel riskbarande kapital, % 98,00% 98,95% 91,06% 98,43% 97,74%
Réntetackningsgrad, % n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Investeringar, TSEK 208 392 28 832 81 681 72 512 51 765
Lonsamhet

Réntabilitet pa eget kapital, % 15,14% 21,07% neg. neg. neg.
Réntabilitet pa sysselsatt kapital, % 16,25% 20,85% neg. neg. neg.
Anstallda

Genomsnittligt antal anstallda 12 9 10 10 €
Aktiedata

Utdelning per aktie, SEK n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten per

aktie, SEK 3,49 5,97 neg. neg. neg.
Antal aktier vid drets slut, tusental 32544 32504 28 049 23 980 19179
Eget kapital per aktie, SEK 14,00 11,69 7,23 7,38 5,38
Vagt genomsnittligt antal aktier under aret, tusental 32521 30 849 26 274 22 669 17 592
Resultat per aktie, SEK 2,12 2,60 -1,62 -0,72 -1,41

Definitioner av nyckeltal

Marginaler Kapitalstruktur

Bruttomarginal Soliditet

Rérelseresultat fore avskrivningar i procent av aret 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 drets omsittning. Eget kapital plus minoritetsintresse och eget kapitalandel av obeskat-

tade reserver i procent av balansomslutningen.

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



Moderbolaget 2011

Resultat- och balansposter

Bruttomarginal, TSEK n.a.
Rorelseresultat, TSEK -7 318
Rorelsemarginal, % n.a
Resultat efter finansiella poster, TSEK -14 669
Arets resultat, TSEK -14 669
Nettomarginal, % n.a
Eget kapital, TSEK 249 960
Balansomslutning, TSEK 302 657
Kapitalstruktur

Soliditet, % 82,59%
Skuldsattningsgrad, % n.a.
Andel riskbarande kapital, % 82,59%
Réntetackningsgrad, % n.a.
Investeringar, TSEK 47 888
Lonsamhet

Rantabilitet pa eget kapital, % neg.
Rantabilitet pa sysselsatt kapital, % neg.
Anstallda

Genomshnittligt antal anstallda 6
Aktiedata

Utdelning per aktie, SEK n.a.
Kassaflode fran den I6pande verksamheten per

aktie, SEK neg.
Antal aktier vid arets slut, tusental 32544
Eget kapital per aktie, SEK 7,68
Vagt genomsnittligt antal aktier under aret, tusental 32521
Resultat per aktie, SEK -0,45

Investeringar
Totala investeringar under dret.

Lonsamhet
Riintabilitet pa eget kapital

Arets resultat i procent av genomsnittligt eget kapital.

Riintabilitet pa sysselsatt kapital
Arets resultat i procent av sysselsatt kapital (balansomslutningen
minus icke rintebirande skulder inklusive uppskjutna skatteskulder).

2010 2009 2008 2007
n.a. n.a. n.a. n.a.
-5 366 -5 366 -6 853 -3 996
n.a. n.a. n.a. n.a.
-18 717 -30 327 -12 389 -22 558
-31 903 -30 327 -12 389 -22 558
n.a. n.a. n.a. n.a.
262 901 226 005 187 035 113 197
314 746 226 800 188 409 115179
83,53% 99,65% 99,27% 98,28%
n.a. n.a. n.a. n.a.
83,53% 99,65% 99,27% 98,28%
n.a. n.a. n.a. n.a.
71982 62 999 82 755 21 887
neg. neg. neg. neg.
neg. neg. neg. neg.
6 6 5 5
n.a. n.a. n.a. n.a.
0,11 neg. neg. neg.
32504 28 049 23980 19 179
8,09 8,06 7,80 5,90
30 849 26 274 22 669 17 592
-1,03 -1,15 0,55 -1,28
Ovrigt
Antal anstillda

Genomsnittligt antal heltidsanstillda.

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

Vigt antal aktier pa balansdagen
Antal aktier vid periodens bdrjan med tidsvigning fér nyemitterade
akdier.

Resultat per aktie
Arets resultat dividerat med vigt genomsnittligt antal aktier.

n.a

Ej tillimpligt (not applicable)



Forvaltningsberittelse

Tethys Oil AB (publ)

100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Tethys Oil Tethys Oil Tethys Oil Tethys Oil Tethys Oil
Oman Ltd. Spain AB Turkey AB Exploration AB Block 3&4 Ltd.
Tethys Oil Tethys Oil Tethys Oil Tethys Oil I}X: in(l:lso;l
Canada AB Denmark AB France AB Suisse S.A. crroten
(Spain) Inc.
100% 100%
Tethys Oil Lundin Data
Canada Ltd. Services B.V.

De konsoliderade finansiella rikenskaperna for Tethys
Oil-koncernen (Tethys Oil), dir Tethys Oil AB (publ)
med organisationsnummer 556615-8266 ir moder-
bolag, presenteras hirmed for tolvmanadersperioden
som avslutades den 31 december 2011. Belopp som
avser jimforelseperiod (motsvarande period forega-
ende 4r) presenteras inom parentes efter beloppet for
den aktuella perioden. Koncernens segment ir geogra-

fiska marknader.

VERKSAMHET

Tethys Oil ir ett svenskt bolag, som tillsammans med
dotterbolag ir inriktat pa att séka och utvinna olja och
naturgas. Tethys Oil strivar efter att halla en vilbalan-
serad portf6lj med huvudsaklig inriktning mot pro-
spektering med projekt som innebér hog risk men som

ocksé kan ge hog avkastning. Tethys Oil ska ocksd ha
prospekteringsprojekt av ligre risk samt utvirderings-
och utbyggnadsprojekt. Bolagets strategi ar tvifaldig;
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.
Vid érets slut 2011 hade Tethys Oil intresseandelar i
Oman, Frankrike, Sverige och Litauen.

Produktion

Tethys Oils produktion under 2011 hérrér fran fil-
ten Farha South och Saiwan East pa Block 3 och 4
onshore Oman. Produktionen frin testproduktions-
systemet (Early Production System — “EPS”) har
fortsatt. Produktionsvolymerna varierar beroende pa
utformning av testprogrammet samt pa tillginglig
transport- och utrustningskapacitet.

Land
Oman
Oman
Frankrike
Frankrike

Sverige

Litauen*
Litauen*

Totalt

Licensnamn Tethys Oil, %
Block 15 40%
Block 3,4 30%
Attila 40%
Ales 37,5%
Gotland Storre och 100%
Gotland Mindre

Rietavas, Raiseiniai 20%
Gargzdai 25%

Total area, km?

Partners (operator i fetstil)

1 389 0din Energi, Tethys Oil
33125 CCED, Mitsui, Tethys Oil
1 986 Galli Coz, Tethys Oil
215 Tethys 0Oil, MouvOil
581 Tethys 0Oil
3129 0din Energi, Tethys Oil, privata investerare
884 0Odin Energi, Tethys Oil, GeoNafta
41 309

* Tethys intressen i Litauen digs tillsammans med Odin Energi AS ("Odin”) genom bolag inom Odinkoncernen. Tethys indirekta iigande ska uppgi till
25% i UAB Minijos Nafta ("MN”) respektive 20% i UAB LL Investicos ("LLI”). MN innehar Gargzdailicensen och LLI har licenserna Rietavas
och Raiseiniai. Tethys har erhillit nyemitterade aktier i ett bolag inom Odinkoncernen for igandet i LLI. En omstrukturering av Odinkoncernen

pagar for att mijliggora dverforing av aktier till Tethys for dgandet i MN.

40%

Jyllands
Olie ApS
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Kvartalsvolymer, fore statens andel Q4 2011
Total produktion for kvartalet, (fat)
Produktion 659 720

Genomsnittlig dagsproduktion 7171

Tethys andel av kvartalsproduktionen, (fat)
Produktion 197 916

Genomsnittlig dagsproduktion 2151

Genomsnittlig dagsproduktion under 2011

Den sammanlagda produktionen har under 2011
fortsatt att 6ka och uppgick i december 2011 «ill
omkring 8 000 fat per dag. Tethys andel av produk-
tionen uppgir till 30 procent.

Forsaljning

Under heldret 2011 har Tethys Oil sile 147 228 fat
olja (18 898), efter statens andel, fran det tidiga
produktionssystemet pd Block 3 och 4 i Oman.
Forsiljningen under heliret 2011 uppgick till
TSEK 103 538 (TSEK 11 066). Forsiljningspriset
uppgick i genomsnitt till USD 107,37 per fat under
helaret 2011.

Den okade férsiljningen under dret kommer frén pro-
duktionsékningen och de titare forsiljningstillfillena.

Resultat

Tethys Oil rapporterar ett resultat for helaret 2011
om TSEK 68 991 (TSEK 80 069 for motsvarande
period féregiende dr), vilket motsvarar ett resultat per
aktie om SEK 2,12 (SEK 2,60) for helaret. Det jim-
forande resultatet for helaret foregiende ar paverkades
i betydande utstrickning av utfarmningen till Mitsui
vilken tillforde resultater TSEK 103 236. Okad olje-

forsiljning har paverkat resultatet for heldret.

jul aug sep oct nov dec
Q3 2011 Q2 2011 Q1 2011 Q4 2010
474 349 215 283 62 214 108 957
5156 2 366 691 1184
142 304 64 585 18 664 32 687
1 547 710 207 855

Den starka finansiella utvecklingen under 2011 sker
mot bakgrund av den produktionsékning som skett
under dret. Kassaflodet fran verksamheten uppgick
under 2011 «ill TSEK 113 604 (TSEK -36 770).
Kassaflodet frin verksamheten har forstirkts av att
rorliga produktionskostnader finansierats av Mitsui i

enlighet med utfarmningsavtalet.

Resultatet for heldret 2011 har i betydande utstrick-
ning paverkats av valutakursforluster. Koncernens
valutakurspaverkan uppgick till TSEK -14 236 som
nistan uteslutande hirror till den svagare amerikan-
ska dollarn i jimforelse med den svenska kronan pd
koncerninterna lan frin nominerade i amerikanska
dollar. Omrikningsdifferenserna som uppstar mellan
moderbolaget och dotterbolagen ir inte kassaflddes-
paverkande. Valutakursresultatet dr en del av resul-
tatet frdn finansiella investeringar som uppgick till

TSEK -13 943 for heldret 2011.

Det har inte forekommit ndgra nedskrivningar
av olje- och gastillgdngar under helaret 2011
(TSEK 311). Kassaflode frin verksamheten fore for-
dndringar i rérelsekapital for helaret 2011 uppgick till
TSEK 91 277 (TSEK -1 944) for helaret 2011.

Det har inte skett nigon avskrivning av olje- och gas-
tillgingar. I enlighet med bolagets Redovisningsprin-



Tethys Oil, Total area, Partners Bokfort varde  Bokfort varde Investeringar
Land Licensnamn % km? (operator i fetstil) 31 dec 2011 31 dec 2010 jan-dec 2011
Oman Block 15 40% 1389 Odin Energi, Tethys Oil 113 671 92 682 19 807
Oman Block 3,4 30% 33125 CCED, Mitsui, Tethys Oil 74 466 66 573 16 890
Frankrike Attila 40% 1 986 Galli Coz, Tethys Oil 9717 9 238 479
Frankrike Ales 37,5% 215 Tethys Oil, MouvOil 5764 - 5764

Gotland Storre (inkl
Sveri 100% 581 Tethys Oil 2200 1628 615
verige Gotland Mindre) ° Bl

Odin Energi, Tethys Oil,

Litauen* Rietavas, Raiseiniai 20% 3129 ) ) - - -
privata investerare

Nya omraden 835 16 615

Totalt 40 425 206 651 170 135 44 375

* Agandet i Rietavas- och Raiseinailicenserna i indirekt genom ett 40 procents iigande av Jyllans Olie ApS som i sin tur innebar 50 procents igande av aktierna i UAB LL Investicos som
slutligen innehar 100 procent av nimnda licenser. Eftersom Jyllands Olie ApS inte konsolideras in i Tethys Oils finansiella rikenskaper till foljd av dgarstrukturen, forekommer inga olje- och

gastillgangar for de tvd licenserna. Agandet av Jyllands Olie ApS presenteras i balansrikingen under Aktier i intressebolag.

Intresset i Gargdzailicensen var per 31 december 2011 iinnu ¢j konverterat frin fordran till aktieigande.

ciper kommer Tethys Oil att presentera avskrivningar
pa olje- och gastillgdngar nir reserver vil faststillts
eller nir bolaget 4r i kommersiell produktionsfas.

Administrationskostnader inklusive avskriv-
ningar uppgick till TSEK 20 443 (TSEK 15 247)
for heldrec 2011. Avskrivningar uppgick ill
TSEK 693 (TSEK 348) for heliret. Administra-
tionskostnader bestir huvudsakligen av léner, hyror,
noteringsrelaterade kostnader och konsultationer.
Administrationskostnaderna under heldret dr hogre
dn motsvarande period foregiende ér, huvudsakligen
beroende pa okad aktivitet och fler anstillda. Avskriv-
ningarna och nedskrivningarna ir hinforliga dll
inventarier. Delar av de iterstiende administrations-
kostnaderna aktiveras i dotterbolagen och i de fall
Tethys Oil 4r operator finansieras dessa av partners.
I koncernens resultatrikning elimineras dessa interna

transaktioner.

Under senare delen av 2011 forvirvade Tethys Oil
bolaget Lundin Data Services BV som éger och forval-
tar en omfattande olje- och gasdatabas beligen i Dubai.

Olje- och gastillgangar
Tethys Oil har intresseandelar i licenser i Oman,
Litauen, Frankrike och Sverige.

Olje- och gastillgangar uppgick per den 31 decem-
ber 2011 dll TSEK 206 651 (TSEK 170 135).
Investeringar i olje- och gastillgingar uppgick dill
TSEK 44 375 (TSEK 27 428) under tolvmanaders-

perioden som slutade 31 december 2011.

Block 3 och 4

Under 2011 borrades sammanlagt 22 borrhél pd de
tvd blocken, varav 18 produktions-/utvirderingshil,
3 vatteninjiceringshdl och ett prospekteringshl.
Dessutom har en sidobrunn borrats i ett tidigare
borrhal. Renoveringsarbeten (work over) har utforts

pa 3 borrhal.

Den totala produktionen frén oljefilten Farha South och
Saiwan East 6kade under 2011 frén cirka 600 fat per
dag i borjan pd aret dll 8 000 fat per dag i december.
Tethys andel av produktionen uppgér till 30 procent.
Tethys andel av arsproduktionen uppgick till 423 469
fat. Under fjarde kvartalet producerades 197 916 fat,

motsvarande nistan 50 procent av arsproduktionen.

Oljeproduktionen pé oljefilten Farha South och Sai-
wan East har skett genom ett testproduktionssystem
(Early Production System). En utbyggnadsplan, som
fokuserar pa Farha South- och Saiwan Eastfilten, har
limnats in till de omanska myndigheterna for gransk-
ning och godkinnande. Testproduktionen kommer att
fortsitta tills utbyggnadsplanen godkints. I arbetet med
ett mer permanent produktionssystem gors stora fram-
steg med utbyggnad av infrastruktur. Flera stdrre enhe-
ter har firdigstillts. En ny pipeline som forbinder Farha
Southfiltet med produktionsanliggningarna pa Saiwan
Eastfaltet fardigstilldes efter rapportperioden i februari
2012. Anliggningen av en exportpipeline som ska for-
binda Saiwan Eastfiltet med Omans nationella pipeline-

system vid Alamstationen pagar.

Block 15

Borrhélet JAS-2 flodade endast vatten vid test 2008.
I december 2011 inleddes ett test med jetpumpar
for att forsoka att tdmma hélet pa vatten och méj-
liggora fldden av kolviten. Vid testet kunde enbart
sma mingder olja och gas uppmiitas, och inflédet av
vatten avtog inte. Resultaten tyder pa att de kolviten
som finns i det horisontella borrhélet i JAS-2 inte ir
ekonomiska att producera till £6ljd av den ldga poro-
siteten i reservoarbergarten i kombination med de
vattenforande sprickbildningarna. Det horisontella
borrhilet i JAS-2 har dirfér forslutits och kommer
troligtvis att framéver limnas. Arbete kommer att
fortsitta i den vertikala delen av borrhilet, i syfte att
oka kunskapen om geologin i den potentiellt kolvite-
birande och djupare liggande Shuaibasektionen.
Denna sektion producerar gas pa Wadi Rafashfiltet
pa angrinsande Block 9.



Det huvudsakliga fokuset pa Block 15 kommer nu att
vara att finna den bista ekonomiska metoden att sitta
borrhélet JAS-1 i produktion. JAS-1 flodade gas och
kondensat vid test 2007. En utokning av den 3D-seis-
mik som samlades in under 2008 planeras innan bor-
raktiviteter dterupptas.

Investeringarna pd Block 15 uppgick till TSEK 19 807
och har huvudsakligen avsett loggingarbetet med
JAS-2 som utférdes under december 2010 och
januari 2011 samt forberedande arbete for ett lang-
varigt produktionstest. Dirutdver har investeringar
pd Block 15 avsett licensadministration, dvervakning
och geologiska studier.

Litauen

Tethys har kommit 6verens med Odin Energi om
att forvirva intressen i de litauiska oljebolagen UAB
Minijos Nafta ("MN”) och UAB LL Investicos
(’LLI”). MN innehar Gargzdailicensen med bevi-
sade och sannolika reserver dverstigande 6 miljoner
fat enligt den oberoende oljekonsulten Miller Lents
uppskattning frén maj 2011 och en oljeproduktion
pd omkring 700 fat olja per dag. LLI har licenserna
Rietavas och Raiseiniai, pé vilka det finns bide kinda
oljetillgangar och, enligt Tethys bedémning, bety-
dande prospekteringspotential. P4 licensen finns ocksé
stor potential for okonventionella kolviten, inklusive
exponering mot skifferlager fran silur- och ordovicisk
tid. Alla licenser ligger onshore i den baltiska sedi-
mentbassingen och ticker en sammanlagd yta om
cirka 4 000 kvadratkilometer. Intressena kommer att
4gas i partnerskap med Odin, och Tethys kommer att
ha ett indirekt dgande om 25 procent i MN respektive
20 procent i LLI mot betalning av cirka MSEK 140.

Forvirvslikviden — erliggs  huvudsakligen
konvertering av. MEUR 13 (motsvarande cirka
MSEK 117) som Tethys lanat ut till Odin i samband
med ett investeringsavtal med syfte att ingd gemen-

genom

samma strategiska investeringar. Dirtill har Tethys
betalat MUSD 3,5 (motsvarande cirka MSEK 24)
kontant. Under det strategiska investeringsavtalet
aterstir MEUR 2, vilket kan komma att anvindas
for andra gemensamma investeringar eller komma att
iterbetalas till Tethys genom aktieutdelning.

Frankrike

I april forvirvade Tethys Oil en licensandel om
37,5 procent i en andra fransk licens. Licensen, "Per-
mis du Bassin D’Ales”, dr en prospekterings- och
produktionslicens om 215 kvadratkilometer i det
sydfranska departementet Gard. Licensen omfattar
delar av sedimentbassingen Alés, inklusive tung-
oljefiltet Maruejols som uppticktes 1947. Filtet ir
kartlagt genom nio borrningar och smd mingder olja
med en kvalitet om 14 grader API producerades mel-
lan 1947-50 samt mellan 1980-82. Licensomradet
omfattar ocksd minst tvd strukturer pa ett djup om
1 400 meter respektive 2 000 meter som potentiellt
kan innehélla konventionell olja.

Pa Aleslicensen har en forstudie inletts avseende
tungoljefiltet. Syftet 4r att ta fram det mest passande
pilotproduktionssystemet. Tolkning av seismik samt
en ombearbetning av gammal seismik pigar.

En 2D-seismikstudie samt en forsta prospekterings-
borrning planeras att genomfdras mot slutet 2012.

I Frankrike har investeringar om TSEK 6 243 huvud-
sakligen avsett forvirvet av 37,5 procent av Alés-
licensen frin det privata schweiziska bolaget MouvOil
S.A.. Kopeskillingen uppgick till 39 261 aktier samt
EUR 250 000 kontant.

Sverige

2011 ars studie av jordprover frin delar av licens-
omridet pad Gotland var framgingsrik. Analysen av
jordproverna var fokuserad pa tolkning av data tagen
fran kiinda potentiellt oljeférande rev, vilka har iden-
tifierats med seismik men som inte innu borrats. Hit-
tills har 10 méjliga platser for prospekteringsborrning
faststillts. For ndrvarande undersoks mojligheterna
att genomfora borrningar pé Gotland.

Valutakurseffekter

I det bokférda virdet av olje- och gastillgéngar ingar
valutakursférindringar om TSEK -9 564 for helaret
2011, vilka inte ir kassaflddespaverkande och dirfor
inte ingr i investeringar. For ytterligare information
se Resultat ovan.

Likviditet och finansiering
Kassa och bank per den 31 december 2011 uppgick
ll TSEK 93 105 (TSEK 190 512).

Minskningen av kassa och bank under helaret forklaras
huvudsakligen av investeringen i Litauiska olje- och gas-
projekt. Investeringen uppgick till TSEK 160 229 och
ir ett avtal mellan Tethys Oil och det privata danska
oljebolaget Odin Energi A/S. Huvuddelen av denna
investering 4r per den 31 december 2011 ett lin pa
MEUR 15,2, motsvarande TSEK 136 278 till Odin.
Sikerhet for lanet dr 30 procent av aktiekapitalet i Odin.
Aterstoden av investeringen, TSEK 23 951, ir per 31
december 2011 ett indirekt dgande av litauiska olje- och
gastillgdngar genom ett aktiedgande i Jyllands Olie ApS
som ir ett danske bolag. Detta aktiefigande presenteras
som Aktier i intresseforetag i balansrikningen.

En stor del av likviditeten hills i USD vilken har
deprecierats i forhallande till SEK under rapport-
perioden. Valutakurseffekten pd likvida medel upp-
gick under helaret 2011 till TSEK -4 344.

Under 2010 ingick Tethys Oil ett avtal med Mitsui
E&P Middle East B.V., varvid Mitsui forvirvade
20 procentenheter i Block 3 och 4 onshore Oman.
Vid sidan av képeskillingen om MUSD 20 kontant,
forband sig Mitsui att finansiera Tethys Oils andel av
icke prospekteringsrelaterade investeringar frin och
med 1 januari 2010 upp tll MUSD 60 avseende



Block 3 och 4. Per 31 december 2011 har Mitsui upp-
fyllt ovannimnda finansieringsitagande. Mitsui kom-
mer att ethélla MUSD 60 som investerats for Tethys
Oil fran Tethys Oils framtida kostnadsersittning frin
omanska staten. Denna kostnadsersittning som kom-
mer Mitsui tillgodo beriknas pabérjas under forsta
kvartalet 2012 och kommer att pa ett betydande sitt
paverka likviditet tillgingligt for investeringar. Som
en konsekvens kommer olje- och gastillgingar att oka
med ett motsvarande belopp och dirigenom skapa
en resultateffekt 6ver en lingre tid genom avskriv-
ning. Tethys Oil kommer dirfor att pd egen hand
att behova svara for investeringarna pd Block 3 och 4
genom tillginglig likviditet och inkomster frin olje-
forsiljningen. Beroende pd investeringstakten avse-
ende utbyggnaden och prospekteringen av Block 3
och 4 samt inkomsterna frin oljeforsiljningen, kan
ytterligare finansiering komma att behovas.

Som en del av avtalet skall Mitsui betala en produk-
tionsbonus om MUSD 10 till Tethys Oil om kom-
mersiell produktion frin de tvd blocken overstiger
10 000 fat per dag under en period om 30 dagar.
Givet att 10 000 fat per dag redan uppnatts hop-
pas bolaget att produktionsnivin kommer att kunna
uppritthéllas dven vid kommersiell produktion och
att bonusen dirfor kommer att betalas ut under 2012.

Moderbolaget

Moderbolaget redovisar ett resultat om TSEK -14 669
(TSEK -31 903) for heldret 2011. Administrations-
kostnaderna uppgick till TSEK 10 502 (TSEK 8 386)
for helaret 2011. Resultat frin finansiella investeringar
uppgick till TSEK -7 351 (TSEK -13 351) under
helaret. Den svagare amerikanska dollarn har haft
negativ inverkan pé resultatet frin finansiella inves-
teringar. Dessa valutakursforluster avser omriknings-
differenser och ir ¢j kassaflodespaverkande. Investe-
ringar uppgick under heldret 2011 till TSEK 47 888
(TSEK 71 982). Investeringarna ir lan till dotterbo-
lag for deras respektive olje- och gasverksamhet. Den
omsittning som finns i moderbolaget ér relaterad till
fakturering av tjdnster till dotterbolagen.

Vasentliga avtal och ataganden

I Tethys Oils operativa verksamhet finns tvd kate-
gorier av avtal; ett som reglerar forhéllandet till
virdnationen; och ett som reglerar férhéllandet till
samarbetspartners.

Avtalen som reglerar férhallandet till virdnationer
benimns licenser eller Prospekterings- och produk-
tionsdelningsavtal (EPSA). Tethys Oil innehar ande-
lar direkt genom ovannimnda avtal i Oman, Frank-
rike och Sverige. Avtalen med virdnationerna har en
tidsbegrinsning och ir normalt uppdelade i olika
tidsperioder. Finansiella dtaganden och arbetséta-
ganden hirrér till de olika tidsperioderna. Tethys Oil
har uppfyllt sina dtaganden avseende Block 15 och
Block 3 och 4. P4 de 6vriga licenserna ir dtagandena
antingen uppfyllda eller si finns inga dtaganden som

Tethys Oil kan héllas ansvarig for. P4 vissa av Tethys
Oils licenser finns specificerade arbetsprogram eller
minimiutgifter for att bibehdlla licenserna, men ej
dtaganden som Tethys Oil kan héllas ansvarig for.

Avtalen som avser férhallandet till samarbetspartners
benimns Joint Operating Agreements (JOA). Med
undantag f6r 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 som har avgorande betydelse
for koncernens verksamhet eller 16nsamhet.

Vasentliga handelser efter
rakenskapsperiodens utgang

Under forsta delen av januari 2012, efter rapportpe-
rioden, silde Tethys Oil 52 484 fat olja till ett virde
av TSEK 37 702 vilket inte ingdr i resultatet for 2011.

Testproduktionen p& Block 3 och 4 onshore Oman
fortsitter har sedan 31 december 2011 uppgitt till
311 457 fat i januari 2012, 275 419 fat i februari och
361 394 fat i mars, motsvarande en dagsproduktion
om 10 047 fat, 9 947 fat och 11 658 fat . Tethys Oils
andel av produktionen uppgir till 30 procent, fore
avrikning av statens andel.

I januari 2012 firdigstilldes prospekteringsborr-
ningen Maha-1 pd Block 3 onshore Sultanatet Oman.
Vid borrningen pétriffades olja, men inte i kommer-
siella mingder. Borrhélet har forslutits med méjlighet

att genomfora ytterligare undersdkningar i framtiden.

I april offentliggjorde Tethys resultaten av en reserv-/
resursrevision som utforts av DeGolyer and Mac-
Naughton &ver oljetillgdngarna pé Block 3 och 4.

Finansiella derivatinstrument
Tethys Oil har under perioden inte anvint sig av deri-

vatinstrument i syfte att finansiellt risksikra bolaget.

Styrelse och ledning

Vid édrsstimman den 25 maj 2011 itervaldes Hikan
Ehrenblad, Vincent Hamilton, John Hoey, Magnus
Nordin och Jan Risberg till styrelsemedlemmar. Inga
suppleanter valdes. Vid samma drsstimma utsigs
Vincent Hamilton till Styrelseordférande.

Styrelsearbetet foljer etablerade rutiner som fordelar
arbetet mellan styrelsen och verksstillande direkts-
ren. Arbetsordningen utvirderas arligen och skrivs
om, om det bedéms behovligt. Styrelsen hade nio
méten under 2011. Bland viktiga beslut mirks anta-
gande av kvartalsrapporter samt beslut om budgeten
for 2012.

Styrelsen har bestdtt av fem ledaméter, varav tre obe-
roende och tvd som ocksa uppburit anstillning i bola-
get. Vince Hamilton har varit bide styrelsens ordfs-



rande och Chief Operating Officer. De tre oberoende
ledaméterna ir dven ledamoter i Revisionskommit-
tén som har haft 4 moten under 2011. Ordférande i
Revisionskommittén ér Jan Risberg. Vidare ir de tre
oberoende ledaméterna dven ledaméter i Ersittnings-
kommittén dir Jan Risberg dven ir ordférande.

Bolagsstruktur

Tethys Oil AB (publ), med organisationsnummer
556615-8266, ir moderbolag i Tethys Oil-koncer-
nen. De heligda dotterbolagen Tethys Oil Oman
Ltd., Tethys Oil Block 384 Ltd., Windsor Petroleum
(Spain) Inc., Tethys Oil Denmark AB, Tethys Oil
Canada AB, Tethys Oil Spain AB, Tethys Oil Turkey
AB, Tethys Oil France AB, Tethys Oil Suisse S.A.,
Tethys Oil Exploration AB, Tethys Oil Canada Ltd
och Lundin Data Services B.V. ir en del av koncer-
nen. Koncernen Tethys Oil bildades den 1 oktober
2003.

Aktiedata

Per den 31 december 2011 uppgick det totala antalet
aktier i Tethys Oil «ill 32 543 750 (32 504 489), med
ett kvotvirde om SEK 0,17 (SEK 0,17). Alla aktier
representerar en rost. Tethys Oil har inget incita-
mentsprogram for anstillda.

Under 2011 genomférde Tethys Oil en apportemission
avseende forvirvet av Aléslicensen i Frankrike. Emis-
sionen registrerades i juni och antalet aktier uppgick
tll 39 261 och 6verfordes till det privata schweiziska
bolaget MouvOil S.A. som en del av kdpeskillingen.

Risker och osikerheter
En redogorelse for risker och osikerheter presenteras
under not 1 pé sidan 46.

Utdelning
Styrelsen foresldr att ingen utdelning limnas for
verksamhetsaret.

Forslag till vinstdisposition
Styrelsen  foreslar att  disponibla  vinstmedel,
SEK 173 464 688, varav irets forlust SEK 14 669 177,

overfors i ny rikning.

Resultatet fér koncernens och moderbolagets verk-
samhet samt dess finansiella stillning vid riken-
skapsarets slut framgar av efterfoljande resultat- och
balansrikningar, kassaflédesanalyser samt tillhérande
noter. Balans- och resultatrikningar kommer att fast-
stillas vid ordinarie bolagsstimma den 16 maj 2012.

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 kon-
cernens stillning och resultat. Arsredovisningen har
upprittats i enlighet med god redovisningssed och
ger en rittvisande bild av moderbolagets stillning och
resultat. Forvaltningsberittelsen f6r koncernen och
moderbolaget ger en rittvisande 6versikt dver utveck-
lingen av koncernens och moderbolagets verksamhet,
stillning och resultat samt beskriver visentliga risker
och osikerhetsfaktorer som moderbolaget och de
foretag som ingr i koncernen stir infor.

Stockholm, den 27 april 2012

Vincent Hamilton, Sgyrelseordforande

Hékan Ehrenblad, Styrelseledamot

Jan Risberg, Styrelseledamot

John Hoey, Styrelseledamor

Magnus Nordin, Verkstillande direkror

Revisorspateckning
Vir revisionsberittelse har avgivits den 27 april 2012.

PricewaterhouseCoopers AB

Johan Rippe
Huvudansvarig revisor
Auktoriserad revisor

Johan Malmgqpvist
Auktoriserad revisor



Koncernens resultatrakning och

rapport over totalresultat

TSEK

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

Ovriga vinster/forluster, netto

Administrationskostnader inklusive avskrivningar

Rorelseresultat

Finansiella intékter och liknande resultatposter

Finansiella kostnader och liknande resultatposter

Vinst/forlust fran intresseforetag, netto

Summa resultat fran finansiella investeringar

Resultat fore skatt

Inkomstskatt

Arets resultat

Ovrigt totalresultat
Valutaomrakningsdifferens

Owrigt totalresultat for aret

Arets totalresultat

Antalet utestaende aktier

Antalet utestaende aktier (efter utspadning)
Vagt genomsnittligt antal aktier

Resultat per aktie, SEK

Resultat per aktie (efter utspadning), SEK

Not

10

11-13

14

15

16

19

19

19

19

19

2011

103 538

13

-52

20 443

83 057

2339

-16 281

-13 943

69 114

-123

68 991

4785

4 785

731776

32 543 750

32 543 750

32 520 596

2010

11 066

311
105 016
138

-15 247

100 661

19 984

-40 501

-20 517

80 144

80 069

-8 534

-8 534

71 536

32504 489
32504 489
30 849 461

2,60

2,60



Koncernens balansrakning

TSEK

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Olje- och gastillgangar
Inventarier

Summa anlaggningstillgangar

Finansiella tiligangar
Ovriga langfristiga fordringar
Andelar i intresseforetag

Summa finansiella tillgangar

Omsattningstillgangar
Ovriga fordringar
Forutbetalda kostnader
Kassa och bank

Summa omsattningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital

Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet kapital

Ovriga reserver

Balanserat resultat

Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Avsattningar

Summa langfristiga skulder

Ej rantebarande kortfristiga skulder
Leverantorsskulder

Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader

Summa ej rantebarande kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Stallda sakerheter

Ansvarsforbindelser

Not 31 dec 2011

9 206 651

17 2298

208 949

7 136 278

6 23 951

160 228

18 1971

608

93 105

95 685

464 862

19

5424

438 329

-2 955

14 761

455 559

8 1705

1705

2226

4114

1258

7598

464 862

22 500

31 dec 2010

170 135

2100

172 235

20 789

533

190 512

211 834

384 069

5417

436 608

-7 740

-54 230

380 055

1199

481

2334

4014

384 069

500



Koncernens forandringar i eget kapital

Aktie-
TSEK kapital
Ingaende balans 1 januari 2010 4 675
Totalresultat
Periodens resultat 2010 =
Arets resultat
Owrigt totalresultat
Valutaomrakningsdifferens 2010 -
Summa ovrigt totalresultat
Summa totalresultat =
Transaktioner med agare
Utnyttjande teckningsoptioner februari 65
Utnyttjande teckningsoptioner mars 126
Utnyttjande teckningsoptioner april 80
Utnyttjande teckningsoptioner maj Sl
Utnyttjande teckningsoptioner juni 14
Utnyttjande teckningsoptioner juli 343
Emissionskostnader teckningsoptioner -
Private placement mars 83
Summa transaktioner med agare 742
Utgaende balans 31 december 2010 5417
Ingaende balans 1 januari 2011 5417
Totalresultat
Periodens resultat 2011 -
Periodens resultat -
Ovrigt totalresultat
Valutaomrakningsdifferens 2011 -
Summa ovrigt totalresultat -
Summa totalresultat -
Transaktioner med agare
Apportemission juni 7
Summa transaktioner med agare 7

Utgaende balans 31 december 2011 5424

Ovrigt till-
skjutet kapital

331 601

8 894
17 238
11 018

4242

1940
46 983
-1 050
15 742

105 007

436 608

436 608

1721
1721

438 329

Ovriga
reserver

794

-8 533
-8 533

-8 533

-7 739

-7739

4785
4 785

4 785

-2 955

Balanserat
resultat

-134 300

80 069

80 069

80 069

-54 231

-54 231

68 991

68 991

68 991

14 761

Summa eget
kapital

202 770

80 069

80 069

-8 533
-8 533

71536

8 959
17 364
11 098

4 273

1954
47 326
-1 050
15 825

105 749

380 055

380 055

68 991

68 991

4785
4785

73776

1728
1728

455 559



Koncernens kassaflodesanalys

TSEK

Kassflode fran den lépande verksamheten

Rorelseresultat

Erhallna réntor

Inkomstskatt

Justering for nedskrivning av olje- och gastillgangar

Justering for avskrivningar och ovriga ej kassaflodespaverkande poster

Kassaflode fran den lI6pande verksamheten fore forandringar
i rorelsekapital

Forandring av fordringar
Forandring av skulder

Kassaflode fran den lopande verksamheten

Investeringsverksamheten

Erhallen likvid fran utfarmning

Investeringar i olje- och gastillgangar

Investeringar i intresseforetag

Investeringar i langfristiga fordringar

Investeringar i 6vriga materiella anlaggningstillgangar

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Nyemission efter avdrag for emissionskostnader
Vinst/forlust fran intresseféretag, netto

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassaflode

Likvida medel vid periodens bdrjan
Valutakursvinster/-forluster pa likvida medel

Likvida medel vid periodens slut

1 jan 2011 1 jan 2010
Not =31 dec 2011 =31 dec 2010
83 057 100 661
14 62 1
16 -123 -75
9 - 311
17 8281 -102 842%
91 277 -1 944
18 743 -18 929
3584 -15 897
113 604 -36 770
5 - 144 114
9 -44 375 27 428
-23 951 -
-139 175 -
17 -891 -1 404
-208 392 115 282
19 1727 105 750
1727 105 750
-93 061 184 262
190 512 13 620
-4 344 -7 369
93105 190 512

ksamheten diir hela e  frin utfa; ?

* Reavinsten frin utfarmningen, TSEK 103 236, har jverfirts frin det operative flidet till investeri
Aterstoden dir avskrivning och dvriga ¢j kassaflidespiverkande poster, vika uppgar till TSEK 394.



Moderbolagets

TSEK

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

(")vriga forluster/vinster, netto

Administrationskostnader
Rorelseresultat

Finansiella intakter och liknande resultatposter
Finansiella kostnader och liknande resultatposter
Vinst/forlust fran intresseforetag, netto

Nedskrivning av aktier i dotterbolag

Summa resultat fran finansiella investeringar
Resultat fore skatt

Inkomstskatt

Arets resultat och rapport over totalresultat

Antalet utestaende aktier
Antalet utestaende aktier (efter full utspadning)

Vagt genomsnittligt antal aktier

resultatrakning

Not

10

11-13

14

15

20

16

19

19

19

1 jan 2011

- 31 dec 2011

3 236

52

-10 502

-7 318

9 148

-16 270

-229

-7 351

-14 669

-14 669

32 543 750

32 543 750

32 520 596

1 jan 2010
- 31 dec 2010

2883
138

-8 386

-5 366

28 058

40 478

932

-13 351

-18 717

-13 186

-31 903

32504 489
32504 489

30 849 461



Moderbolagets balansrakning

TSEK

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Olje- och gastillgangar
Inventarier

Summa anlaggningstillgangar

Finansiella tiligangar

Aktier i dotterbolag

Fordringar hos koncernféretag
Investeringar i intresseféretag
Ovriga l&ngfristiga fordringar

Summa finansiella tillgangar

Omsattningstillgangar
Ovriga fordringar
Forutbetalda kostnader
Kassa och bank

Summa omsattningstiligangar

SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital

Reservfond

Fritt eget kapital:
Overkursfond
Balanserad forlust
Arets resultat

Summa eget kapital

Ej rantebarande kortfristiga skulder

Leverantorsskulder

Ovriga kortfristiga skulder till koncernbolag

Upplupna kostnader

Summa ej rantebarande kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Stallda sakerheter

Ansvarsforbindelser

Not 31 dec 2011

17 169

169

20 26 456

110 423

6 23 951

7 136 278

297 107

18 546

892

3943

5 380

302 657

19

5424

71071

367 258

-179 124

-14 669

249 960

2 005

50 692

52 697

302 657

22 500

31 dec 2010

264

264

26 456

235 877

262 333

302

88

51517

52 149

314 746

5417

71071

365 537

-147 221

-31 903

262 901

1107

50 618

120

51 845

314 746

500



Moderbolagets forandringar i eget
kapital

Bundet eget kapital Fritt eget kapital

Aktie- Reserv- Overkurs- Balanserad Arets Summa eget
TSEK kapital fond fond forlust resultat kapital
Ingaende balans 1 januari 2010 4675 71071 260 530 -79 944 -30 327 226 005
Overforing av foregdende ars resultat - - - -30 327 30 327 -
Totalresultat
Periodens resultat 2010 - - - - -31 903 -31 903
Arets resultat - - - - -31 903 -31 903
Owrigt totalresultat
Koncernbidrag - - - -50 137 - -50 137
Skatteeffekt pa koncernbidrag - - - 13 186 - 13 186
Summa ovrigt totalresultat - - - -36 951 - -36 951
Summa totalresultat - - - -36 951 -31 903 -68 854
Transaktioner med agare
Utnyttjande teckningsoptioner februari 65 - 8 894 - - 8 959
Utnyttjande teckningsoptioner mars 126 - 17 238 - - 17 364
Utnyttjiande teckningsoptioner april 80 - 11 018 - - 11 098
Utnyttjande teckningsoptioner maj 31 - 4242 - - 4 273
Utnyttjande teckningsoptioner juni 14 - 1 940 - - 1954
Utnyttjande teckningsoptioner juli 343 - 46 983 - - 47 326
Emissionskostnader teckningsoptioner - - -1 050 - - -1 050
Private placement mars 83 - 15742 - - 15 825
Summa transaktioner med agare 742 - 105 007 - - 105 749
Utgaende balans 31 december 2010 5417 71 071 365 537 -147 221 -31 903 262 901
Ingaende balans 1 januari 2011 5417 71071 365 537 -147 221 -31 903 262 901
Overforing av foregdende ars resultat - - - -31 903 31903 -
Totalresultat
Periodens resultat 2011 - - - - -14 669 -14 669
Periodens resultat - - - - -14 669 -14 669
Summa totalresultat - - - - -14 669 -14 669
Transaktioner med agare
Apportemission 7 - 1721 - - 1728
Summa transaktioner med agare 7 - 1721 - - 1728

Utgaende balans 31 december 2011 5424 71071 367 258 -179 124 -14 669 249 960



Moderbolagets kassaflodesanalys

TSEK Not 2011 2010
Kassflode fran den lopande verksamhet

Rérelseresultat -7 318 -5 366
Erhallna réntor 14 7 105 8075
Betalda rantor 15 0 -
Justering for avskrivningar 17 3067 165
Kassaflode fran den lI6pande verksamheten fore forandringar

i rorelsekapital 2 854 2874
Forandring av fordringar 135 472 -117
Forandring av skulder 852 914
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 139 178 3671

Investeringsverksamheten

Investeringar i intresseforetag 6 23951 -
Investeringar i langfristiga fordringar 7 -208 042 11777
Investeringar i 6vriga materiella anlaggningstillgangar 17 -4 -205
Kassaflode fran investeringsverksamheten -184 166 -71 982

Finansieringsverksamheten

Nyemission efter avdrag fér emissionskostnader 19 1727 105 750
Vinst/forlust fran intresseforetag, netto 6 - -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 1727 105 750
Arets kassaflode -43 261 37438
Likvida medel vid periodens bérjan 51 517 12 278
Valutakursvinster pa likvida medel -4 313 1801

Likvida medel vid periodens slut 3943 51 517



Noter

Generell information

Tethys Oil AB (publ) ("Bolaget”), orga-
nisationsnummer 556615-8266, och dess
dotterbolag (tillsammans "Koncernen” eller
"Tethys Oil”) 4r inrikeat pd att prospektera
efter och utvinna olja och naturgas. Kon-
cernen bedriver prospekteringsverksamhet i
Oman, Frankrike, Litauen och Sverige.

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

Denna koncernredovisning har av sty-
relsen den 27 april 2012 godkints for
offentliggorande.

Redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som
tllimpats ndr denna koncernredovisning
upprittats anges nedan. Samma redovis-
ningsprinciper anvindes for drsredovis-
ningen 2010 och har tllimpats konsekvent
for alla presenterade ar, om inte annat anges.

Koncernens 4rsredovisning har upprit-
tats i enlighet med International Financial
Reporting Standards (IFRS) sidana de
antagits av EU, Arsredovisningslagen och
RFR ”Kompletterande redovisningsregler
for koncerner”. Moderbolaget har upprittat
sin drsredovisning i enlighet med Arsredo-
visningslagen och Rédet for finansiell rap-
porterings rekommendation RFR 2 "Redo-
visning for juridisk person”. Reglerna i RFR
2 innebir att moderbolaget foljer godkinda
IFRS-regler och uttalanden i enlighet med
EU-lag, sa lingt detta ir méjligt inom
ramen for Arsredovisningslagen och med
hinsyn tagen till sambandet mellan redovis-
ning och beskattning. Rekommendationen
anger vilka undantag och tilligg som skall
goras eller ir tillitna ate goras frin IFRS.
Moderbolagets redovisningsprinciper mot-
svarar de foér Koncernen, med undantag
for de fall som anges nedan under avsnittet
"Moderbolagets redovisningsprinciper”.

Att uppritta rapporter i verensstimmelse
med IFRS kriver anvindning av viktiga
redovisningsmissiga uppskattningar. Vidare
krdvs att ledningen gor vissa beddmningar
vid tllimpningen av foretagets redovis-
ningsprinciper. De omriden som innefattar
hég grad av bedomning, som ir komplexa
eller sddana omridden dir antaganden och

uppskattningar ir av visentlig betydelse for
koncernredovisningen anges i not 1.

Nya och andrade standarder som
tillampas av Koncernen 2011

Inga av de IFRS eller IFRIC-tolkningar
som for forsta gingen ir obligatoriska for
det rikenskapsir som bérjade 1 januari
2011 har haft nigon visentlig inverkan pd

Koncernen.

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

Vid upprittandet av koncernredovisningen
per den 31 december 2011 har ett antal
standarder och tolkningar publicerats vilka
dnnu inte tritt i kraft. Nedan féljer en
beskrivning av de kommande principind-
ringar som bedéms kunna fa en paverkan
pi Koncernens rikenskaper.

IFRS 9 Finansiella instrument
Standarden hanterar klassificering och mit-
ning av finansiella instrument och kommer
troligen att paverka Koncernens redovis-
ning av finansiella tillgdngar och skulder.
Koncernen har dnnu ¢j utrett den fullstin-
diga paverkan av IFRS 9. Koncernen har for
avsikt att tillimpa den nya standarden senast
det rikenskapsar som bérjar 1 januari 2015
och har dnnu inte utvirderat effekterna.

IFRS 10 "Consolidated financial
statements”

Denna standard bygger pé redan existe-
rande principer da den identifierar kontroll
som den avgorande faktorn for att faststilla
om ett foretag ska inkluderas i koncern-
redovisningen. Standarden ger ytterligare
vigledning for att bista vid faststillandet av
kontroll nir detta ir svirt att bedéma. Kon-
cernen avser att tillimpa IFRS 10 for det
rikenskapsér som bérjar 1 januari 2013 och
har dnnu inte utvirderat den fulla effekten

pa de finansiella rapporterna.

IFRS 11 "Joint arrangements”

Den nya standarden ersitter IAS 31 Andelar
i Joint Ventures och infor nya redovisnings-
krav fér gemensamma arrangemang. Mgj-
ligheten att tillimpa klyvningsmetoden vid
redovisning av gemensamt styrda fSretag
avskaffas. Agarandelen av intresseforetagets

resultat att pdverka den redovisade delen av

innehav i intressefdretag i balansrikningen.
Koncernen avser att tillimpa IFRS 11 for
det rikenskapsir som borjar 1 januari 2013.

IFRS 12 "Disclosures of interests in
other entities”

Standarden omfattar upplysningskrav for
dotterforetag, joint arrengements, intres-
seforetag och ej konsoliderade “structured
entities”. Koncernen har idnnu att utvir-
dera den fulla inverkan av IFRS 12 pa de
finansiella rapporterna. Koncernen avser
att tillimpa IFRS 12 for det rikenskapsar
som bérjar 1 januari 2013 och har dnnu inte
utvirderat den fulla effekten pa de finan-
siella rapporterna.

Inga andra av de IFRS eller IFRIC-tolk-
ningar som dnnu inte har tritt i kraft, vintas
ha nigon visentlig inverkan pa koncernen.

Koncernredovisningsprinciper
Dotterforetag dr alla de foretag (inklusive
foretag for sirskilt indamal) dir Koncernen
har ritten att utforma finansiella och opera-
tiva strategier p ett sitt som vanligen foljer
med ett aktieinnehav uppgiende till mer 4n
hilften av rostritterna. Férekomsten och
effekten av potentiella rostritter som for
nirvarande dr méjliga att utnyttja eller kon-
vertera, beaktas vid bedémningen av huru-
vida Koncernen utévar bestimmande infly-
tande dver ett annat foretag. Dotterforetag
inkluderas i koncernredovisningen frin och
med den dag da det bestimmande inflytan-
det 6verfors till Koncernen. De exkluderas
ur koncernredovisningen frin och med
den dag da det bestimmande inflytandet
upphor.

Forvirvsmetoden anvinds for redovisning
av koncernens rorelseforvirv. Kopeskil-
lingen for forvdrvet av ett dotterforetag
utgdrs av verkligt virde pa 6verldtna dill-
gangar, skulder och de aktier som emitte-
rats av koncernen. I képeskillingen ingar
dven verkligt virde pa alla tillgangar eller
skulder som ir en f6ljd av en verenskom-
melse om villkorad képeskilling. Forvirvs-
relaterade kostnader kostnadsfors nir de
uppstdr. Identifierbara férvirvade tillgingar
och 6vertagna skulder i ett rorelseforvirv
virderas inledningsvis till verkliga virden
pa forvirvsdagen. For varje forvirv avgor
koncernen om alla innehav utan bestim-
mande inflytande i det forvirvade foretaget
redovisas till verkligt virde eller till inne-



havets proportionella andel av det forvir-
vade foretagets nettotillgingar. Det belopp
varmed kopeskilling, eventuellt innehav
utan bestimmande inflytande samt verkligt
virde pa forvirvsdagen pa tidigare aktiein-
nehav overstiger verkligt virde pa identifier-
bara férvirvade nettotillgingar, redovisas
som goodwill. Om beloppet understiger
verkligt virde for det forvirvade dotterfore-
tagets tillgdngar, i hindelse av ett s.k. “bar-
gain purchase”, redovisas mellanskillnaden
direkt rapporten dver totalresultat.

Koncerninterna transaktioner och balans-
poster samt orealiserade vinster och forlus-
ter pd transaktioner mellan koncernféretag
elimineras. Redovisningsprinciperna  for
dotterforetag har i forekommande fall 4nd-
rats for att garantera en konsekvent tillimp-

ning av koncernens principer.

Utlandska valutor

Poster som ingér i de finansiella rapporterna
for de olika enheterna i Koncernen ir virde-
rade i den valuta som anvinds i den ekono-
miska miljo dir respektive féretag huvud-
sakligen 4r verksamt (funktionell valuta). I
koncernredovisningen anvinds svenska kro-
nor (SEK), som dr Moderféretagets funktio-
nella valuta och rapportvaluta.

Resultat och finansiell stillning for alla kon-
cernféretag (av vilka inget har en héginfla-
tionsvaluta som funktionell valuta) som har
en annan funktionell valuta dn rapportva-
lutan, omriknas till Koncernens rapportva-
luta enligt foljande:

e tillgangar och skulder for var och en
av  balansrikningarna omriknas dill
balansdagskurs,

¢ intikter och kostnader for var och en av
resultatrikningarna omriknas till genom-
snittlig valutakurs (sivida inte denna
genomsnittliga kurs inte 4r en rimlig
approximation av den ackumulerade
effekten av de kurser som giller pé trans-
aktionsdagen, i vilket fall intikter och
kostnader omriknas till transaktionsda-
gens kurs), samt

e alla valutakursdifferenser som uppstir
redovisas som en separat del av eget kapital.

Transaktioner i utlindsk valuta omriknas
tll gillande valutakurs vid datumet for
transaktionen.

Vid framtagandet av de finansiella riken-
skaperna i denna rapport har foljande valu-
takurser anvints:

2011 2010

2011 Perio- 2010 Perio-

Genom- dens  Genom- dens

Valuta snitt slut snitt slut
SEK/USD 6,55 6,84 7,24 6,85
SEK/CHF 7,57 7,36 6,94 7,16

Vid valutasikring av framtida budgeterade
fléden omvirderas inte sikringsinstru-
menten vid férindrade valutakurser. Hela
effekten av forindringar i valutakurserna
redovisas i resultatrikningen nir sikringsin-
strumenten forfaller till betalning.

Valutakursvinster eller -forluster som
uppstar vid omrikning av monetira till-
gangar och skulder i utlindsk valuta vid
rapportperiodens valutakurs presenteras i

resultatrikningen.

Segmentsinformation

Rérelsesegment rapporteras pd ett sitt som
overensstimmer med den interna rappor-
tering som ldmnas till den hdgste verkstil-
lande beslutsfattaren. Den hégste verkstil-
lande beslutsfattaren 4r den funktion som
ansvarar for tilldelning av resurser och
bedomning av rorelsesegmentens resultat. I
Koncernen har denna funktion identifierats
som styrelsen som fattar strategiska beslut.

Inkomstskatter

Redovisade inkomstskatter innefattar skatt
som skall betalas eller erhéllas avseende
aktuellt dr, justeringar avseende tidigare ars
aktuella skatt samt forandringar i uppskju-
ten skatt.

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

Periodens skattekostnad omfattar aktuell
och uppskjuten skatt. Skatt redovisas i resul-
tatrikningen, utom nir skatten avser poster
som redovisas i Ovrigt totalresultat eller
direke i eget kapital. I sadana fall redovisas
dven skatten i 6vrigt totalresultat respektive
eget kapital.

Uppskjuten skatt redovisas, enligt balansrik-
ningsmetoden, pi alla temporira skillnader
som uppkommer mellan det skattemissiga
virdet pa tillgingar och skulder och dessas
redovisade virden i koncernredovisningen.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i
den omfattning det ér troligt att framtida

skattemissiga 6verskott kommer att finnas
tillgéingliga, mot vilka de temporira skillna-
derna kan utnyttjas.

Materiella anlaggningstillgangar
andra an olje- och gastillgangar
Materiella anliggningstillgingar redovisas
till historisk kostnad minskat med avskriv-
ningar. Foérbittringsutgifter liggs till dill-
gangens redovisade virde. Alla andra repa-
rationer och underhéll redovisas som kost-
nader i resultatrikningen under den period
de uppkommer.

Materiella anliggningstillgangar skrivs av
bedémda

nyttjandeperiod. Nir tillgingarnas avskriv-

systematiskt 6ver tillgdngens
ningsbara belopp faststills, beaktas i fore-
kommande fall tillgdngens restvirde. Linjir
avskrivningsmetod anvinds for samtliga
typer av materiella dillgingar. Foljande

avskrivningstider tillimpas:

Inventarier 5ar

I de fall en tillgings redovisade virde 6ver-
stiger dess beridknade 4tervinningsvirde
skrivs tillgdngen omedelbart ner till sitt

4tervinningsvirde.

Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen upprittas i enlighet
med IAS 7, indirekt metod. Som likvida
medel klassificeras, forutom kassa- och
banktillgodohavanden, kortfristiga finan-
siella placeringar som dels 4r utsatta for
endast en obetydlig risk for virdefluktua-
tioner, dels handlas pd en 6ppen marknad
till officiella priser eller har en kortare
terstiende 16ptid 4n tre manader frin
anskaffningstidpunkten.

Varderingsprinciper
Koncernen klassificerar sina finansiella
tillgingar i foljande kategorier: finansiella
tillgingar virderade till verkligt virde via
resultatrikningen, linefordringar och kund-
fordringar. Klassificeringen ir beroende av
for vilket syfte den finansiella tillgingen
forvirvades. Ledningen faststiller klassifice-
ringen av de finansiella tillgangarna vid det

forsta redovisningstillfillet.

(a) Finansiella tiligangar vérderade till
verkligt varde via resultatrékningen
Finansiella tillgangar virderade till verkligt
virde via resultatrikningen ir finansiella
tillgingar som innehas for handel. En finan-
siell tillgang klassificeras i denna kategori
om den forvirvas huvudsakligen i syfte att
siljas inom kort. Derivat klassificeras som



att de innehas f6r handel om de inte 4r iden-
tifierade som sikringar. Tillgingar i denna
kategori klassificeras som omsittningstill-
gangar om de forvintas bli reglerade inom
tolv manader, annars klassificeras de som
anldggningstillgngar.

(b) Lanefordringar och kundfordringar
Léanefordringar och kundfordringar ir
finansiella tillgingar som inte dr derivat,
som har faststillda eller faststillbara betal-
ningar och som inte 4r noterade pd en aktiv
marknad. De ingdr i omsittningstillgingar
med undantag for poster med forfallodag
mer dn 12 manader efter rapportperiodens
slut, vilka klassificeras som anliggnings-
tillgdngar. Koncernens lanefordringar och
kundfordringar utgérs av Kundfordringar
och andra fordringar samt Likvida medel i
balansrikningen.

(c) Ovriga skulder

Ovriga skulder ir finansiella skulder som
inte ir derivat, som har faststillda eller
faststillbara betalningar och som inte ér
noterade pa en aktiv marknad. De ingir i
kortfristiga skulder med undantag fér pos-
ter med forfallodag mer dn 12 manader efter
rapportperiodens slut, vilka klassificeras
som anliggningstillgangar. Ovriga skulder
redovisas inledningsvis till verkligt virde
och direfter till upplupet anskaffningsvirde
med tillimpning av effektivrintemetoden.

Olje- och gasverksamhet

a) Redovisning av kostnader for pro-
spektering, utvdrdering och utbyggnad
I olje- och gasverksamheten redovisas alla
kostnader for anskaffning av licenser och
intressen samt fér undersékning, borrning
och utbyggnad av dessa aktiveras filt-for-
flt, dir ett filt (eller en gruppering av filt)
motsvarar en kassaflddesgenererande enhet,
i enlighet med IFRS 6 Exploration for and
Evaluation of Mineral Resources. Varje kas-
saflodesgenererande enhet eller gruppering
av enheter till vilken en prospekterings-
eller utvirderingstillging allokeras skall ej
vara storre 4n ett verksamhetssegment. I en
produktionsfas giller att aktiverade kost-
nader jimte férvintade framtida kostnader
att kapitalisera faststillda enligt den pris-
nivd som giller per balansdagen, avskrivs
i takt med arets produktion i forhallande
till beriknade totala bevisade och sanno-
lika reserver av olja och gas enligt princi-
pen “unit of production”. Bolaget bedéms
befinna sig i produktionsfas nir reserver har
etablerats, licensen godkints som kommer-
siell och en filtutbyggnadsplan godkints.
Det har fram till och med den 31 decem-

ber 2011 inte skett nigon avskrivning av
olje- och gastillgingar i Koncernen eftersom
inga tillgdngar befunnits vara i kommersiell
produktionsfas eller inga reserver faststillts.

Bevisade reserver ir reserver som kan upp-
skattas, genom analys av geologisk- och
ingenjorsdata, med skilig dillforlidighet
kommersiellt utvinningsbara fran ett givet
datum, frin kinda reservoarer samt under
ridande ckonomiska lige, existerande pro-
duktionsmetoder samt nuvarande reger-
ingsbestimmelser. Det skall vara minst
90 procents sannolikhet att kvantiteterna
som #r utvunna ir minst lika med de upp-
skattningar som gjorts. Bevisade reser-
ver kan kategoriseras som utbyggda eller

icke-utbyggda.

Sannolika reserver ir icke-bevisade reser-
ver som genom analys av geologisk- samt
ingenjorsdata anses mer sannolika att kunna
utvinnas in motsatsen. Det skall vara minst
50 procents sannolikhet att de utvunna
kvantiteterna ir minst lika stora som sum-
man av bevisade och sannolika reserver.

Erhallna ersittningar vid forsiljning eller
utfarmning av olje- och gastillgdngar i pro-
spekteringsstadiet reducerar i forsta hand de
aktiverade kostnaderna for olje- och gastill-
gingen i friga. Eventuell ersittning oversti-
gande de aktiverade kostnaderna redovisas
som intikt i resultatrikningen. I de fall dir
reserver inte har faststillts eller dir en filtut-
byggnadsplan inte godkints av virdlandet,
beriknas eller redovisas inte avskrivning av

olje- och gastillgingar.

b) Intakter

Intikeer frdn forsiljning av olja och gas upp-
tas i resultatrikningen netto efter avdrag for
royaltyandel uttagen i natura och redovisas
forst nir risker och férmaner har Svergitt
till koparen. Intikter avriknas vid leverans
av produkten och kundens accepterande
eller vid utférd tjanst. Samtliga intikter fran
produktion av olja eller naturgas upptas i
resultatrikningen.

c) Serviceintakter

Serviceintikter, vilka avser tekniska och
managementtjinster till joint ventures,
redovisas som intéke i enlighet med villko-
ren i respektive koncessionsavtal.

d) Joint ventures och gemensamt agda
tillgangar i form av licenser

Gemensamt kontrollerade enheter
Koncernens andelar i gemensamt kontrol-
lerade enheter redovisas genom proportio-

nell konsolidering. Olje- och gasverksamhet
bedrivs av Koncernen som medlicensinne-
havare i joint ventures med andra parter.
Redovisningen omfattar de andelar av res-
pektive produktion, investeringskostnader,
rorelsekostnader, omsittningstillgangar och
kortfristiga skulder som 4r hinforliga till

bolaget.

Gemensamt digda tillgingar i form av licenser
Koncernens andelar i gemensamt kontrolle-
rade tillgingar i form av licenser baseras pd
andelen av licensen. Licenserna som Kon-
cernen innehar bedoms vara heligda eller
gemensamt igda tillgingar. Koncernens
finansiella rapportering reflekterar Koncer-
nens andel av produktion och kapitalkost-
nader minus nedskrivningar i de gemen-
samigda tillgangarna. Se not 6 for gemen-
samt dgda tillgingar i form av licenser.

e) Nedskrivningsprovning
Nedskrivningsprévning utfors fale-for-fale
dir ett filt (eller en gruppering av filt)
utgdr en kassagenererande enhet. Ned-
skrivningsprévning utfors nér information
och omstindigheter foreligger f6r nedskriv-
ningsprovning och arligen for att faststilla
att netto bokfort virde av kapitaliserade
kostnader for varje féltbaserat kostnads-
stille med avdrag for avsittningar for ater-
stillningskostnader, royalties och upplupna
produktions- och inkomstrelaterade skatter
ticks av forvintade framtida nettointik-
ter frin olje- och gasreserver hérande till
Koncernens andel i filtet. En nedskriv-
ningsforlust redovisas vid varje nedskriv-
ningsprévning, nir netto bokfort virde,
enligt ovan, varaktigt Sverstiger beriknat
framtida diskonterat nettokassaflode med
anvindande av de priser och kostnadsni-
vier som anvinds av Koncernen f6r intern
budgetering. For det fall det inte finns nigot
beslut att fortsitta med ett filtspecifikt pro-
spekteringsprogram, kommer kapitaliserade
kostnader att kostnadsforas vid tidpunkten
for beslutet.

f) Avséttning fér aterstéllningskostnader
For filt dir Koncernen ir skyldig att bidra
till &terstillningskostnader gdrs avsittning
for framtida dtagande. Vid datum for forviry
av ett oljefilt eller nir produktion paborjas
bokas en tillging motsvarande nuvirdet av
forvintade framtida dterstillningskostnader
som skrivs ned under filtets livslingd enligt
principen “unit of production”. Féljaktligen
bokas en justering till befintlig avsittning fr
aterstillningskostnader att motsvara nuvir-
det av de forvintade framtida dterstillnings-
kostnaderna. Nuvirdesfaktorn av de for-



vintade framtida aterstillningskostnaderna
uppléses over faltets livslingd och belastar
hirvid finansiella kostnader.

8) Effekter av forandrade
berékningsunderlag

Effekterna av forindrade berikningsunder-
lag avseende uppskattade kostnader och
kommersiella reserver samt andra faktorer
som péverkar “unit of production” — berik-
ningar for avskrivning och aterstillnings-
kostnader hinfors till dterstiende beriknade
kommersiella reserver for varje filt och
justering for tidigare ir gors inte. Aven om
Koncernen anvinder bista tillgingliga upp-
skattningar och bedomningsgrunder kan
det faktiska utfallet komma att avvika fran

dessa uppskattningar.

h) Rénta

Rinta pa lin for finansiering av forvirv av
producerande olje- och gastillgingar kost-
nadsférs l6pande. Rinta pa lin for finan-
siering av filt under utbyggnad kapitaliseras
och laggs till tillgangens bokforda virde till

dess produktion pabérjas.

i) Leasing

Leasing dir en visentlig del av riskerna och
fordelarna med 4gande behills av leasegiva-
ren klassificeras som operationell leasing.
Betalningar som gérs under leasingtiden
(efter avdrag for eventuella incitament frin
leasegivaren) kostnadsfors i resultatrik-
ningen linjirt 6ver leasingperioden. Kon-
cernen ir endast leasetagare och alla leasing-
kontrakt dr operationella.

Aktiekapital

Stamaktier klassificeras som eget kapital.
Obligatoriskt inlosbara preferensaktier klas-
sificeras som skulder. Transaktionskostnader
som direkt kan hidnforas till emission av nya
stamaktier eller optioner redovisas, netto
efter skatt, i eget kapital som ett avdrag
frin emissionslikviden. D4 nagot koncern-
foretag koper Moderforetagets aktier (ater-
kop av egna aktier) reducerar den betalda-
kopeskillingen, inklusive eventuella direkt
hinforbara transaktionskostnader (netto
efter skatt), den balanserade vinsten, tills
dess aktierna annulleras eller avyttras. Om
dessa stamaktier senare avyttras, redovi-
sas erhallna belopp (netto efter eventuella

direkt

och skatteeffekter) i balanserad vinst.

hinfoérbara transaktionskostnader

Pensionsforpliktelser

Huvuddelen av bolagets pensionsforplik-
telser regleras via lagstadgade sociala kost-
nader. Ytterligare vissa kostnader 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 nagra rittsliga eller informella for-
pliktelser att betala ytterligare avgifter on
denna juridiska enhet inte har tillrickliga
tillgingar for att betala alla ersittningar
till anstillda som hinger samman med de
anstilldas tjanstgéring under innevarande
eller tidigare perioder.

Ersattning vid uppsagning

Ersittning vid uppsigning utgir nir en
anstillds anstillning sagts upp av Koncer-
nen fore normal pensionstidpunkt eller
d4 en anstilld accepterar frivillig avgang i
utbyte mot sddana ersittningar. Koncernen
redovisar avgingsvederlag nir den bevisligen
ir forpliktad endera att siga upp anstillda
enligt en detaljerad formell plan utan méj-
lighet till dterkallande, eller att limna ersitt-
ning vid uppsigning som resultat av ett
erbjudande som gjorts for att uppmuntra
tll frivillig avging. Férmaner som forfaller
mer dn 12 minader efter balansdagen dis-

konteras till nuvirde.

Moderbolagets
redovisningsprinciper

Moderbolagets érsredovisning  4r upprit-
tad enligt Arsredovisningslagen och Rédet
for finansiell rapporteringstekommendation
REFR 2, Redovisning for juridisk person. RFR
2 innebir att moderbolaget ska tillimpa samt-
liga av EU godkinda IFRS och uttalanden s&
langt detta 4r mojlige inom ramen for érsre-
dovisningslagen och med hinsyn till samban-
det mellan redovisning och beskattning.

Andelar i dotterbolag

Andelar i dotterbolag redovisas enligt
anskaffningsvirdemetoden. Prévning av
virdet pa andelarna gors nir indikationer

finns att virdet minskat.

Skatter

Moderbolaget redovisar obeskattade reser-
ver inklusive uppskjuten skatt i forekom-
mande fall. I koncernredovisningen dire-
mot delas obeskattade reserver upp pa upp-
skjuten skatteskuld och eget kapital.

Not 1, Risk management

Koncernens verksamhet ir utsatt for ett
antal risker och osikerheter som lopande
Svervakas och analyseras. Nedan presenteras
Koncernens huvudsakliga risker och osiker-
heter si som de identifierats av styrelsen och
hur Koncernen hanterar dessa risker.

Operationell riskhantering

Teknisk och geologisk risk

Tethys Oil, i nuvarande utvecklingsskede,
prospekeerar efter och producerar olja samt
utvirderar outvecklade olje- och gasacku-
mulationer. Det finns inga metoder som
med sikerhet kan faststilla exakt hur mycket
olja eller naturgas som finns i ett geologiskt
lager négra kilometer under jordskorpan.
Sannolikheten att kommersiella fyndigheter
inte kommer att finnas ir alltid storst fore
och under prospekteringsborrningen. Aven
om olja och naturgas har patriffats och pro-
duceras foreligger osikerhet kring hur, nir
och till vilken kostnad dessa reserver kan
extraheras. Koncernen har per 31 decem-
ber 2011 intressen i sju licenser som alla ar
behiftade med olika risk. Bland de licenser
med hégre risk finns licenser dir forekom-
sten av olja och naturgas aldrig pétriffats
och bland licenserna med ligre risk har
forekomsten av olje- och naturgasreserver
bevisats och risken istillet rér hur linge
dessa reserver 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 till-
gangar, riskdelning med industriella part-
ners och genom att attrahera och anvinda
sig av hogt kvalificerad teknisk och geolo-

gisk personal, sivil internt som externt.

Oljepriset

Oljepriset spelar en avgérande roll for Tet-
hys Oil eftersom inkomst och lonsamhet
kommer att bero pa det vid varje tidpunke
gillande priset. Avsevirt ligre oljepriser
skulle minska férvintad 16nsamhet i projekt
och kan innebira att projekt bedéms som
olénsamma dven om fynd patriffas. Ligre
oljepriser kan ocksi minska det industriella
intresset for Tethys Oils projeke avseende
utfarmningar och forsiljning av tillgdngar.
Tethys Oils olje- och gastillgangar har olika
kinslighet for oljeprisfluktuationer. Ater-
igen ir Tethys Oils huvudsakliga hantering
av riskerna att diversifiera tillgingsport-
foljen. Nigra av bolagets tillgdngar ir min-
dre oljepriskinsliga 4n andra och dessutom
ir vissa projekt forvintade oljeprojekt 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 pé utrust-
ning i Tethys Oils projeke. I synnerhet
under borrfasen av ett projeke dr Koncernen
beroende av avancerad utrustning sisom
riggar, foderrdr, etc. Brist pa denna utrust-
ning kan innebira svérigheter for Tethys Oil
att fullfolja projekt. P4 senare ar har bristen
pa riggar inneburit 6kade kostnader och
forsenade projeke.

Politisk risk

Tethys Oil bedriver, sjilvstindigt eller
genom samarbeten, verksamhet i flera olika
linder och 4r genom det exponerad for
politisk risk. Den politiska risken 6verva-
kas och inkluderas nir nya méjliga projekt
utvirderas. En diversifierad tillgingsport-
folj dr aterigen Tethys Oils huvudsakliga
forhallningssdtt  till denna risk. Tethys
Oil hanterar ocksa politisk risk genom att
betona lopande nira dialog med virdlinders
myndigheter och intressegrupper, nationellt
savil som lokalt. Tethys Oil innehar sina
olje- och gasintressen genom licenser, direkt
eller indirekt, som utfirdas av nationella
myndigheter. Vidare dr Tethys Oils verk-
samhet dven foéremal for lokala tillstind.
Tethys Oil och olje- och gasindustrin 4r dir-
for foremadl for flera former av politisk risk
pa olika nivaer och industrin ir kinslig for
politiska férindringar.

Miljé

Olje- och naturgasprospektering samt pro-
duktion av olja och naturgas ir foremil
for ett omfattande regelverk med hinse-
ende till miljon pa sévil internationell som
nationell niva. Milj6lagstiftningen regle-
rar bland annat kontroll av vatten- och
luftféroreningar, avfall, tillstindskrav och
restriktioner for att bedriva verksamhet i
miljékinsliga och kustnira omraden. Miljo-
regleringarna forvintas bli 4n mer rigorosa i
framtiden med f6ljden att kostnaderna for
att uppfylla dessa med storsta sannolikhet
kommer att 6ka.

Nyckelpersoner

Tethys Oil dr beroende av ett antal nyckel-
personer, varav vissa grundat bolaget och
tillika utgdr bolagets nuvarande storre aktie-
dgare och styrelseledaméter. Personerna ir
viktiga for en framgingsrisk utveckling av
Tethys Oils verksamhet. Tethys Oil forsoker

aktivt hilla en optimal balans mellan bero-

endet av nyckelpersoner och metoder att

bibehilla dessa.

Licenser

Tethys Oils direkta intressen hills genom
avtal med virdlinder sisom licenser eller
produktionsdelningsavtal. Dessa avtal ir
ofta tidsbegrinsade och det finns inga garan-
tier for att avtalsperioden kan forlingas nir
en tidsgrins nds. Licenserna gilland Block
3 och 4 forfaller i sin nuvarande form fore
utgingen 2012. Tethys Oil forvintar att
den inlimnade utbyggnadsplanen helt eller
delvis kommer att reglera licensens framtida
omfattning. Det finns inga garantier for att
en forlingning kommer att omfatta hela
den nuvarande licensen.

Finansiell risk management
Koncernen utsitts genom sin verksamhet
for en mingd olika finansiella risker klas-
sificerade antingen som valutarisk eller lik-
viditetsrisk. Riskerna dvervakas och analy-
seras kontinuerligt av styrelse och ledning.
Mialsittningen 4r att minimera eventuella
negativa effekter pa Koncernens finansiella
stillning.

Valutarisk

Koncernen ir exponerad mot fluktuationer
i valutamarknaden da forindringar i valuta-
kurser kan paverka resultat, kassaflode och
eget kapital negativt. Den &vervigande
delen av Koncernens tillgdngar hinfor sig
tll internationella olje- och gasfyndig-
heter som virderas i USD och genererar
intikter i USD. Valutarisken pd verkar
Koncernen genom transaktionsrisker och

omrikningsrisker.

Transaktionsrisker

Transaktionsrisker uppstdr i kassaflodet da
fakturering eller kostnader for fakturerade
varor och tjinster ¢j sker i den lokala valu-
tan. Genom verksamhet i flera linder ir
Tethys Oil exponerat mot fluktuationer i
ett antal valutor. Amerikanska dollar (USD)
utgjorde den huvudsakliga valutan for
betalda fakturor och erhillen forsiljnings-
likvid under 2011.
intikter kommer sannolikt vara denomi-

Eventuella framtida

nerade i utlindsk valuta, i synnerhet ame-
rikanska dollar. Fér nirvarande utnyttjar
Tethys Oil inte finansiella instrument for
att sikra valutakurser.

Omréakningsrisker

Valutakursférandringar paverkar Koncer-
nen i samband med omrikningen av resul-
tatrakningar i utindska dotterbolag till

SEK di koncernens resultat paverkas samt
nir nettotillgdngar i utlindska dotterbolag
riknas om till SEK vilket paverkar det egna
kapitalet. Koncernen sikrar inte denna risk
och det kan inte uteslutas att fluktuerande
valutakurser kan paverka koncernens resul-
tat och finansiella stillning negativt.

Likviditets- och kapitalrisk

Bolaget har sedan grundandet varit helt
eget kapitalfinansierat och da Koncernen
inte redovisat nagon forsiljning har finan-
siering skett genom nyemissioner. Projekten
har dll dags dato finansierats antingen av
emissionslikvid eller genom avyttringar av
tillgdngar. Givet utvecklingsskedet f6r bola-
gets tillgingar dr det inte orimligt att ytter-
ligare kapital kan komma att behévas for
att finansiera Tethys Oils verksamhet och/
eller till forvirv av ytterligare licenser. Den
huvudsakliga risken ér att det kan komma
att ske i ett besvirligt marknadslige, vilket
kan leda till att bolaget accepterar of6rdel-
aktiga finansieringsvillkor.

Ytterst Svervakar styrelsen koncernens kapi-
talstruktur och finansférvaltning, godkin-
ner vissa drenden som ror forvirv, investe-
ringar, eventuell upplining samt &vervakar
16pande exponeringen mot finansiella risker.

Finansiell risk

Fordran pa Odin Energi avseende investe-
ringar i Litauen medfér motpartsrisk dir
Tethys Oil har aktier i Odin Energi som

sikerhet. Se vidare not 7.

Not 2, Kritiska
redovisningsantaganden
och bedomningar

Antaganden och bedémningar utvirderas
l6pande och ir baserade pd historisk erfa-
renhet och andra faktorer, inklusive forvint-
ningar pa framtida hindelser som bedéms
skiliga utifrin ridande omstindigheter.
Koncernen gor antaganden avseende fram-
tiden. De antaganden som loper risk att
orsaka avsevirda forindringar av radande
nistkommande

tillgingsvirden  under

rikenskapsar diskuteras nedan.

Nedskrivningsprévning — Koncernen utfor
drligen nedskrivningsprovningar  filt-for-
filt, for att faststilla att netto bokfort virde
for varje kostnadsstille, med avdrag for
avsittningar for aterstillningskostnader, roy-
alties och uppskjutna upplupna oljeproduk-



tions- och inkomstrelaterade skatter ticks av
forvintade framtida nettointikter frin olje-
och gasreserver hérande till bolagets andel
i filtet. Koncernen gor bedomningar och
antaganden for att utfora dessa test.
Ansvarsforbindelser — Koncernen har
ansvarsforbindelser i enlighet med avtal som
specificerar arbetsdtaganden. Dessa arbets-
dtaganden avser framtida verksamhet och
summan av dessa arbeten maste bedomas.
Virdet av arbetsitaganden redovisas med
hjilp av historisk erfarenhet samt forvint-
ningar pad framtida hindelser. Koncernen
kommer géra antaganden och bedémningar
for att virdera dessa arbetsitaganden. Den
forvintade kostnaden for dessa arbetsita-
ganden kan dirfor komma att dndras over
tiden baserat pd ny information.

Not 3,
Segmentinformation

Koncernens redovisningsprinciper for seg-
ment beskriver att operativa segment baseras
pa ett geografiskt perspektiv och rapporteras
i linje med den interna rapporteringen till
ansvarig operativ beslutsfattare. Under 2011
har de olika segmenten inte haft separat rap-
portering baserat pd resultat frin de separata
segmenten som Gvervakas av ansvarig ope-
rativ beslutsfattare varfor ingen operativ
segmentsinformation redovisas. Grunden
for dvervakningen av segmenten 4r investe-
ringar i segmenten som presenteras i not 6.
Externa intikter presenteras i not 4.

Not 4, Forsaljning av olja
och gas

Under 2011 har Tethys Oil salt 147 228 fat
olja (18 898), efter statens andel, frin det
tidiga produktionssystemet pa Block 3 och
4 i Oman. Férsiljningen under heléret 2011
uppgick till TSEK 103 538 (TSEK 11 066)
och forsiljningspriset uppgick i genomsnitt
till USD 107,37 per fat under 2011.

Not 5, Ovriga intakter

Delar av administrationskostnaderna for
Tethys Oman Ltd. vidarefaktureras det
joint venture i block 15 Oman som bolaget
dr en del av. I detta joint venture aktiveras
utgifterna och kan, i enlighet med Produk-
tionsdelningsavtalet &tervinnas. Det ovan-
nimnda innebir vidare att de administra-
tiva kostnaderna finansieras till 60 procent
av bolagets partner i Oman. Vidarefakture-
ringen till joint venture presenteras under
C)vriga intikeer i resultatrikningen.

Under 2010 paverkades Ovriga intikeer
i stor utstrickning av utfarmningen av
20 procentenheter av Block 3 och 4 iill
Mitsui E&P Middle East B.V. Som képe-
skilling for forvirvet erholl Tethys Oil
MUSD 20, motsvarande TSEK 144 114
av vilka 40 procent (den andel av Tethys
Oils tillgdngar som farmades ut) av bokfort
virde per 31 december 2009, motsvarande
TSEK 40 879, minskar det bokforda vir-
det av Block 3 och 4. Resterande belopp av
kopeskillingen, TSEK 103 236 bokf6rs som
reavinst i resultatrikningen i dotterbolaget

Tethys Oil Blocks 3&4 Ltd.

Not 6, Intresseforetag

Tethys Oil har forvirvat ett indireke intresse
i de litauiska tillgingarna; Rietavas- och
Raiseiniailicenserna. Agandet sker genom
ett aktieinnehav om 40 procent i det privata
danska bolaget Jyllands Olie ApS, i partner-
skap med Odin Energi som innehar reste-
rande 60 procent. Jyllands Olie 4ger vidare
50 procent i det private litauiska bolaget
UAB LL Investicos. Det har inte skett nagra
finansiella aktiviteter i Jyllands Olie utdver
de nimnda investeringarna i det litauiska

bolaget.

Tethys Oil forvirvade 20 procents indi-
reke intresse f6r MUSD 3,5, motsvarande
TSEK 23 951.

Not 7, Ovriga langfristiga
fordringar

Tethys Oil och det privata danska oljebola-
get Odin Energi A/S har undertecknat ett
investeringsavtal med syftet att géra gemen-
samma strategiska investeringar i omriden
dir bada bolagen besitter expertkunskap
och har komparativa férdelar. Som en del i
denna éverenskommelse har Tethys linat ut
15,2 MEUR, motsvarande TSEK 136 278,
till Odin. Sikerhet for lanet dr 30 procent
av aktiekapitalet i Odin.

Not 8, Avsattningar

Tethys Oil bedémer att Tethys Oils andel
av éterstillningskostnader avseende Block
3 och 4 i Oman uppgir till TSEK 1 705.
Till f6ljd av denna avsittning dkar olje- och

gastillgingar med ett motsvarande belopp.



Not 9, Olje- och gastillgangar

Land Licensnamn
Oman Block 15
Oman Block 3,4
Frankrike Attila
Frankrike Alés
Sverige Gotland Stérre, Gotland Mindre
Litauen Rietavas, Raiseiniai
TSEK

Bokfort varde Nedskrivning Investeringar
Land 31 dec 2011 2011 2011
Oman Block 15 113 671* = 19 807
Oman Blocks 3,4 74 466! - 16 890
Frankrike Attila 9717 - 479
Frankrike Ales 5764 - 5764
Marocko Bouanane - - -
Sverige Gotland
Storre 2 200 - 615
Nya omraden 835 - 819
Totalt 206 651 - 44 375

Tethys Oil, %

40%

30%

40%

37,5%

100%

Bokfort varde
1 jan 2011

92 6822
66 5732

9238

1628
16

170 135

20%

Bokfort varde
31 dec 2010

92 6822

66 5732

9238

1628

16

170 135

Partner (operator i fetstil)
0Odin Energy, Tethys Oil
CCED, Mitsui, Tethys Oil
Galli Coz, Tethys Oil
Tethys 0il, MouvOil

Tethys Oil

Odin Energi, Tethys Oil, privata investerare

krivning Investeringar Bokfort varde

2010 2010
- 1184

- 19 995

= 5610

-73 73

- 486
-238 80
-311 27 428

Det bokfirda viirdet av olje- och gastillgingar innehiller ej kassaflidespiverkande poster om TSEK -7 859 under heldret 2011. Dessa justeringar ir

inte en del av investeringar. Av dessa justeringar avser TSEK -9 564 valutakursforluster och TSEK 1 705 avsiittningar for dterstillandekosader.

N

Det bokfirda virdet av olje- och gastillgingar i

ningen frin Mitsui uppgiende till TSEK 40 879. Dessa justeringar som uppgir till TSEK 62 606 ir inte en del av investeringar.

inte en del av investeringar.

Olje- och gastillgangar Koncernen
1 jan 2011~ 1 jan 2010-
31 dec 2011 31 dec 2010

TSEK

Investeringar i olje- och gastiligangar
Ingaende balans

Investeringar i Frankrike

Investeringar i Marocko

Investeringar i Oman

Investeringar i Sverige

Ovriga investeringar i olje- och gastillgangar
Justeringar

Utgaende balans

Avskrivningar av olje- och gastillgangar
Avskrivningar

Nedskrivningar av olje- och gastillgangar
Ingaende balans

Nedskrivningar

Utgaende balans

Summa olje- och gastillgangar

12 manader

254 990

6243

36 698
615
819

-7 8592

291 508

84 857

84 857

206 651

12 manader

290 168
5610
73
21180
486

80

-62 606

254 990

84 546
311
84 857

170 135

hiller ej kassaflidespiverkande poster om TSEK 21 727 under heldret 2010 och delar av ersiitt-

Det bokfirda viirdet av olje- och gastillgingar innehiller ej kassaflidespiverkande poster om TSEK -796 under heliret 2009. Dessa investeringar ir

Moderbolag
1 jan 2011~ 1 jan 2010~
31 dec 2011 31 dec 2010

12 manader

12 manader

1 jan 2010
99 0642
101 615°

3628

1142
174

205 623



Not 10, Ovriga vinster, netto

TSEK

Ovriga vinster, netto
Valutakursvinster
Valutakursforluster

Totalt

Not 11, Ersattning till bolagets revisor

TSEK

Ersattning till bolagets revisor omfattar:

PwC:

Revisionsarvode
Revisionsrelaterat arvode
Skattekonsultationer
Ovrigt

Totalt

Not 12, Administrationskostnader

TSEK
Administrationskostnader
Personal

Hyra

Ovriga kontorskostnader
Noteringskostnader

Kostnader extern kommunikation
Ovriga kostnader

Avskrivningar

Totalt

Not 13, Anstallda

Genomsnittligt antal anstallda
Moderbolaget
Dotterbolag

Totalt

TSEK

Loner, andra ersattningar och sociala

kostnader
Moderbolaget
Dotterbolag

Totalt

Koncernen
2011 2010
88 237
-85 99
-52 138
Koncernen
2011 2010
650 560
190 190
840 750
Koncernen
2011 2010
-10 189 -7 597
-1 859 -1 341
-2 061 -1 999
-865 -851
2218 -1 476
-2 357 -1 203
693 -348
-20 243 -15 247
2011
Totalt Totalt man
5 4
7 4
12 8
2011
Loner, andra Sociala
ersattningar kostnader
3320 980
5020 862
8 340 1842

Moderbolag
2011 2010
88 237
-85 99
-52 138
Moderbolag
2011 2010
570 495
120 120
690 615
Moderbolag
2011 2010
-4 300 -3198
-731 -787
-483 -453
-865 -851
-1 799 -1 476
-2 156 -1 125
-169 -165
-10 502 -8 386
2010
Totalt Totalt mén
5) 4
4 3
9 7
2010
Loner, andra Sociala
ersattningar kostnader
2520 678
3981 418
6501 1096



Loner och andra ersattningar fordelade
mellan Styrelse och ovriga anstallda

Moderbolaget
Dotterbolag

Totalt

2011

Styrelse
och VD

1320
1417

2747

Ovriga
anstallda

1870
3723

5593

2010

Styrelse

och VD

986

3149

4135

Ovriga
anstallda

1534
1928

3 462

Koncernen har for narvarande tolv heltidsanstallda. Till fljd 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 ménader vid uppsagning pa bolagets initiativ. Vidare har det under 2011 inte funnits nagra avtal om bonus eller rérlig

ersattning for Verkstallande direktoren.

Loner och andra ersattningar till operativa
Styrelseledaméter och ledning

Vincent Hamilton
Magnus Nordin

Totalt

TSEK

Loner och andra ersattningar till Styrelseledamoter
(i egenskap av Styrelseledamoter)

Vincent Hamilton
Magnus Nordin
John Hoey
Hakan Ehrenblad
Jan Risberg

Totalt

Loner
1308
1220

2528

Loner

Bonus Formaner Totalt 2011  Totalt 2010
109 — 1417 1173
100 10 1330 986
209 10 2747 2159

Totalt Totalt Narvaro
Ersattning 2011 2010 2011
- - - 9/9
- - - 9/9
100 100 100 9/9
100 100 100 9/9
150 150 150 9/9
350 350 350

Vid arsstdmman den 25 maj 2011 atervaldes Hakan Ehrenblad, Vincent Hamilton, John Hoey, Magnus Nordin och Jan Risberg till
styrelsemedlemmear. Jonas Lindvall avbéjde omval. Inga suppleanter valdes. Vid samma &rsstdmma utsags Vincent Hamilton till

Styrelseordférande.

Det finns inga avtal om pensioner fér nagon av Styrelseledamaéterna eller for Verkstéllande direktéren

Not 14, Finansiella intakter och liknande resultatposter

TSEK

Rénteinkomster

Valutakursvinster

Totalt

Koncernen
2011 2010
62 1
2277 19 983
2339 19 984

Moderbolag
2011

7 105
2043

9148

Not 15, Finansiella kostnader och liknande resultatposter

TSEK

Réntekostnader

Valutakursforluster

Totalt

Koncer:

2011

0

-16 281

-16 281

nen

2010

0

-40 501

-40 501

Moderbolag
2011
0
-16 270

-16 270

2010

8075

19 983

28 058

2010

-40 478

-40 478



Not 16, Skatt

Koncernens inkomstskatt om TSEK 123 (TSEK 75) avser en av dotterbolaget Tethys Oil Suisse S.A. férhandlad skatt i Schweiz.
Bolaget redovisar inte uppskjuten skattefordran da bolaget annu ar i en prospekteringsfas varvid det ar osékert om sadana under-

skottsavdrag kan utnyttjas. Ej redovisad uppskjuten skattefordran uppgar till TSEK 24 204 (TSEK 32 351) avseende underskotts-
avdrag om TSEK 92 032 (TSEK 123 008).

Not 17, Inventarier

TSEK Koncernen Moderbolag
Inventarier 2011 2010 2011 2010
Tillgangar

1 januari 3157 1754 926 722
Inkop 891 1404 74 204
Utrangeringar = - - _
31 december 4048 3157 1 000 926
Avskrivningar

1 januari -1 057 -709 662 -497
Arets avskrivningar -693 -349 -169 -165
Utrangeringar - = - _
31 december -1 750 -1 057 -831 -662
Utgaende balans 2 298 2100 169 264

Not 18, Ovriga fordringar

TSEK Koncernen Moderbolag

6vriga fordringar 2011 2010 2011 2010
Moms 1785 665 540 300
Fordringar partners - 17 964 - -
Ovrigt 186 2 160 6 2
Totalt 1971 20 789 546 302

Not 19, Eget kapital

Per den 31 december 2011 uppgick det totala antalet utestaende aktier i Tethys Oil till 32 543 750 (32 504 489), med ett kvot-
varde om SEK 0,17 (SEK 0,17). Alla aktier representerar en rost. Tethys Oil har inget incitamentsprogram for anstallda.

Under andra kvartalet 2011 genomforde Tethys Oil en apportemission avseende forvarvet av Aléslicensen i Frankrike. Emissionen
registrerades i juni och antalet aktier uppgick till 39 261 och éverfordes till det privata schweiziska bolaget MouvOil S.A. som en
del av kopeskillingen. Emissionskostnaderna for apportemissionen uppgick till TSEK 1 728.

Vinst per aktie
Vinst per aktie fore utspadning beraknas genom att dividera arets vinst hanforlig till moderbolagets aktiedgare med det vagda
genomsnittliga antalet stamaktier under aret.

Ingen utspadningseffekt forekommer for 2011. Féregaende ar skulle effekten varit positive vid berakning av den potentiella utspad-
ningseffekten for konvertibler, vilket skulle resulterat i en positive effekt pa vinst per aktie. Den relevanta redovisningsprincipen
(IAS 33) tillater inte en positiv effekt. Vinst per aktie ar darfor presenterade efter utspadning exklusive utspadningseffekten for
utestaende teckningsoptioner.



Not 20, Aktier i dotterbolag

org.
Bolag nummer
Tethys Oil Denmark AB 556658-1467
Tethys Oil Spain AB 556658-1442
Tethys Oil Turkey AB 556658-1913
Tethys Oil Exploration AB 556658-1483
Tethys Oil France AB 556658-1491
Tethys Oil Canada AB 556788-2872
Tethys Oil Oman Ltd. 95212
Tethys Oil Block 3&4 101981
Tethys Oil Suisse SA 660-1139007-2
Windsor Petroleum (Spain) Inc. 549 282
Totalt
TSEK
Aktier i dotterbolag
1 januari
Forvarv

Lamnat aktieagartillskott
Nedskrivning i dotterbolag

31 december

Not 21, Forvarv

Per den 31 december 2011 férvarvade Tethys Oil
Denmark AB 100 procent av aktierna i Lundin Data
Services BV fran Lundin Petroleum BV med séte i
Nederlanderna. Lundin Data Services BV ager och
forvaltar en omfattande olje- och gasdatabas bela-
gen i Dubai. Som kopeskilling betalade Tethys Oil
EUR 1 kontant. Effektivt datum for férvarvet ar 31
december 2011, fran vilken tidpunkt Lundin Data
Services konsolideras. Lundin Data Services har
inte bidragit till resultatet 2011. Tethys Oil uppskat-
tar att den arliga administrationskostnaden for Lun-
din Data Services uppgar till omkring TSEK 3 500.

Marknadsvardet for de forvarvade nettotillgangarna
uppgar till TSEK 232 och bestar av likvida medel
och datorer minus leverantérsskulder. Forvarvs-
priset om EUR 1 utan tillagg for forvarvskostnader
minus marknadsvardet av de forvarvade nettotill-
gangarna ger ett negativt varde om TSEK 232. Det
bokforda vardet i Tethys Oil Denmark AB omvarde-
rats och uppskrivningen av TSEK 232 ingar i resul-
tatet for koncernen per 31 december 2011.

Not 22, Stallda
sakerheter

Per den 31 december 2011 uppgick stallda saker-
heter i moderbolaget till TSEK 500 (TSEK 500)
avseende en bankgaranti for hyreskontrakt. | 6vrigt
har inte forekommit nagra stallda sékerheter i Kon-
cernen under perioden 2010-2011.

Moderbolaget
Bokfort varde

Moderbolaget
Bokfort varde

Antal 31 december 31 december

Sate aktier Procent Kvotvarde 2011, TSEK 2010, TSEK

Sverige 1 000 100% SEK 100 100 100

Sverige 1 000 100% SEK 100 100 100

Sverige 1 000 100% SEK 100 100 100

Sverige 1 000 100% SEK 100 100 100

Sverige 1 000 100% SEK 100 100 100

Sverige 1 000 100% SEK 100 100 100

Gibraltar 100 100% GBP 1 25 280 25 280

Gibraltar 1 000 100% USD 1 9 9

Schweiz 100 100% CHF 1 000 567 567

Brittiska Jung- 1 100% usD 1 - -
fruéarna

26 456 26 456

Moderbolag Moderbolag

31 december 2011 31 december 2010

26 456 26 456

229 932

-229 932

26 456 26 456

Not 23,
Ansvarsforbindelser

Det finns inga ansvarsforbindelser per den 31
december 2011, €j heller for jamforelseperioden.
Ansvarsforbindelserna avseende licensavtalet pa
Block 3 och 4 uppfylldes under 2010.

Not 24,
Narstaendetransaktioner

Koncernen erhaller inkomst fran det joint venture
pa Block 15 i Oman dar Koncernen innehar 40 pro-
cents andel. Tethys Oil &r operator pa Block 15 och
huvuddelen av administrationskostnaderna i Oman
vidarefaktureras det joint venture som bolaget ar
en del avi Oman. | detta joint venture kapitaliseras
utgifterna och kan, i enlighet med Produktionsdel-
ningsavtalet atervinnas. Det ovanndmnda innebar
vidare att de administrativa kostnaderna finansie-
ras till 60 procent av bolagets partner i Oman. Vida-
refaktureringen till joint venture presenteras under
Ovriga intakter i resultatrakningen.

Under 2011 har Tethys Oil Suisse S.A., ett helagt
dotterbolag till Tethys Oil AB, betalat hyra om CHF
96 000 till Mona Hamilton. Mona Hamilton ar gift
med Vincent Hamilton som &r ordférande och Chief
Operating Officer i Tethys Oil. Hyran som avser
kontorslokal ar ett marknadsmassigt avtal mellan
Tethys Oil Suisse S.A. och Mona Hamilton.

Not, 25 Vasentliga
handelser efter
rakenskapsarets utgang

Under forsta delen av januari 2012, efter rapport-
perioden, salde Tethys Oil 52 484 fat olja till ett
varde av TSEK 37 702 vilket inte ingar i resultatet
for 2011.

Testproduktionen pa Block 3 och 4 onshore Oman
fortsatter har sedan 31 december 2011 uppgatt till
311 457 fat i januari 2012, 275 419 fat i februari
och 361 394 fat i mars, motsvarande en dagspro-
duktion om 10 047 fat, 9 947 fat och 11 658 fat.
Tethys Oils andel av produktionen uppgar till 30
procent, fore avrakning av statens andel.

| januari 2012 fardigstalldes prospekteringsborr-
ningen Maha-1 pa Block 3 onshore Sultanatet
Oman. Vid borrningen patraffades olja, men inte i
kommersiella mangder. Borrhalet har forslutits med
mojlighet att genomfora ytterligare undersokningar
i framtiden.

| april offentliggjorde Tethys resultaten av en
reserv-/resursrevision som utférts av DeGolyer
and MacNaughton 6ver oljetillgangarna pé Block
3 och 4.



Revisionsberattelse

Till arsstamman i Tethys Oil AB (publ)

Org. nr 556615-8266

Rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen

Vi har reviderat rsredovisningen och koncernre-
dovisningen for Tethys Oil AB (publ) fér ar 2011.
Bolagets drsredovisning och koncernredovisning
ingdr i den tryckta versionen av detta dokument
pa sidorna 29-53.

Styrelsens och verkstéllande direkto-
rens ansvar fér arsredovisningen och
koncernredovisningen

Det idr styrelsen och verkstillande direktdren
som har ansvaret for att uppritta en arsredovis-
ning som ger en rittvisande bild enligt arsredo-
visningslagen och en koncernredovisning som ger
en rittvisande bild enligt internationella redovis-
ningsstandarder IFRS, sisom de antagits av EU,
och drsredovisningslagen, och for den interna
kontroll som styrelsen och verkstillande direk-
toren bedomer dr nddvindig for att uppritta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte
innehéller visentliga felaktigheter, vare sig dessa

beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ir att uttala oss om drsredovisningen
och koncernredovisningen pa grundval av var
revision. Vi har utfért revisionen enligt Interna-
tional Standards on Auditing och god revisions-
sed i Sverige. Dessa standarder kriver att vi foljer
yrkesetiska krav samt planerar och utfér revisio-
nen fér att uppna rimlig sikerhet att arsredovis-
ningen och koncernredovisningen inte innehaller

visentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika dtgirder
inhimrta revisionsbevis om belopp och annan
information i 4rsredovisningen och koncernre-
dovisningen. Revisorn viljer vilka atgirder som
ska utforas, bland annat genom att bedéma
riskerna fér visentliga felaktigheter i arsredovis-
ningen och koncernredovisningen, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna
riskbeddmning beaktar revisorn de delar av den
interna kontrollen som ir relevanta for hur bola-
get upprittar rsredovisningen och koncernredo-
visningen for att ge en rittvisande bild i syfte att
utforma granskningsatgirder som ir indamélsen-
liga med hinsyn till omstindigheterna, men inte
i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i

bolagets interna kontroll. En revision innefattar

ocksa en utvirdering av indamalsenligheten i de
redovisningsprinciper som har anvints och av
rimligheten i styrelsens och verkstillande direk-
tdrens uppskattningar i redovisningen, liksom en
utvirdering av den dvergripande presentationen i

arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhimrtat ir
tllrickliga och indamélsenliga som grund fér

vira uttalanden.

Uttalanden

Enligt vér uppfattning har rsredovisningen upp-
rittats i enlighet med arsredovisningslagen och
ger en i alla visentliga avseenden rittvisande bild
av moderbolagets finansiella stillning per den 31
december 2011 och av dess finansiella resultat
och kassafloden for aret enligt rsredovisningsla-
gen, och koncernredovisningen har upprittats i
enlighet med drsredovisningslagen och ger en i
alla visentliga avseenden rittvisande bild av kon-
cernens finansiella stillning per den 31 december
2011 och av dess resultat och kassafldden enligt
internationella redovisningsstandarder, sdsom de
antagits av EU, och érsredovisningslagen. For-
valtningsberittelsen dr forenlig med &rsredovis-

ningens och koncernredovisningens ovriga delar.

Vi dillstyrker dirfér acc drsstimman  faststil-
ler resultatrikningen och balansrikningen for

moderbolaget och koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar
och andra forfattningar

Utdver vér revision av arsredovisningen och kon-
cernredovisningen har vi dven reviderat forslaget
dll dispositioner betriffande bolagets vinst eller
forlust samt styrelsens och verkstillande direkts-
rens fdrvaltning for Tethys Oil AB (publ) for &r
2011.

Styrelsens och verkstéllande direkto-
rens ansvar

Det ir styrelsen som har ansvaret for forslaget till
dispositioner betriffande bolagets vinst eller for-
lust, och det ir styrelsen och verkstillande direk-
toren som har ansvaret for forvaltningen enligt

aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ir att med rimlig sikerhet uttala oss
om férslaget till dispositioner betriffande bola-
gets vinst eller férlust och om férvaltningen pa
grundval av vir revision. Vi har utfért revisionen

enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for virt uttalande om styrelsens
forslag till dispositioner betriffande bolagets vinst
eller forlust har vi granskat forslaget dr forenlige

med aktiebolagslagen.

Som underlag fér virt uttalande om ansvarsfrihet
har vi utéver vér revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen granskat visentliga beslut,
dtgirder och forhdllanden i bolaget for att kunna
bedéma om ndgon styrelseledamot eller verkstil-
lande direktoren dr ersittningsskyldig mot bola-
get. Vi har dven granskat om nagon styrelseleda-
mot eller verkstillande direktdren pa annat sitc
har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredo-

visningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi inhimtar ir till-
rickliga och dndamélsenliga som grund for vira

uttalanden.

Uttalanden

Vi dillstyrker att drsstimman behandlar forlus-
ten enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och
beviljar styrelsens ledaméter och verkstillande

direktdren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.
Goteborg den 27 april 2012

PricewaterhouseCoopers AB

Johan Rippe Johan Malmgqpvist

Huvudansvarig revisor Auktoriserad revisor

Auktoriserad revisor



Definitioner och forkortningar

Generella forkortningar

AGM Ordinarie bolagsstimma
EGM Extra bolagsstimma
SEK Svenska kronor

TSEK Tusental svenska kronor
MSEK Miljontal svenska kronor
USD USA dollar

TUSD Tusental USA dollar
MUSD Miljontal USA dollar

Oljerelaterade forkortningar

bbl Fat (barrel)

bbls Fat (barrels)

bcf Miljarder kubik fot

boe Fat oljeckvivalenter

boepd Fat oljeckvivalenter per dag

bopd Fat olja per dag

mbbl Tusen fat (latin: Mille)

mmbo Miljoner fat olja

mmboe Miljoner fat oljeekvivalenter
mmboepd Miljoner fat oljeekvivalenter per dag

Gasrelaterade forkortningar

f Kubikfot. En kubikfot = 0,028 m3
mcf Tusen kubikfot

mcfpd Tusen kubikfot per dag

mmcf Miljoner kubikfot

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

Volymmitt, fat. Ett fat = 159 liter
1 kubik fot = 0,028 m3

36 kubik fot ~ 1 kubikmeter

6 bef = ungefir 1 mmboe

Bassing
En stor sinka i vilken sediment har samlats.

Bevisade reserver

Bevisade reserver ir reserver som kan uppskattas,
genom analys av geologisk- och ingenjorsdata, vara
med skilig tillforlitighet kommersiellt utvinnings-
bara frin ett givet datum, frin kiinda reservoarer samt
under ridande ekonomiska lige, existerande produk-
tionsmetoder samt nuvarande regeringsbestimmelser.
Bevisade reserver kan kategoriseras som utbyggda
eller icke-utbyggda. Det skall vara minst 90 procents
sannolikhet att kvantiteterna som ir utvunna ir minst
lika med de uppskattningar som gjorts.

Finansieringsandel

Finansieringsandelen dr beroende av édtagandet att
dven svara for en andel av de initiala kostnaderna
for prospektering, utvirdering och utbyggnad fér en

annan part.

Kolviten

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

Licens

Ett bolag 4r 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 ingenjdrsdata anses
mer sannolika att kunna utvinnas in motsatsen. I
detta sammanhang anses det vara minst 50 procents
sannolikhet att de utvunna kvantiteterna ir minst lika
stora som summan av bevisade och sannolika reserver.

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

Working interest
Den verkliga andel som en part innehar.



Tethys Oil AB (publ)

Huvudkontor

Tethys Oil AB
Hovslagargatan 5B
SE-111 48 Stockholm
Sverige

Tel. +46 8 505 947 00
Fax +46 8 505 947 99
E-post: info@tethysoil.com

Kontor Muscat

Tethys Oil Oman Ltd
Hatat House, Unit 116
Wadi Adai, Muskat

Oman

Tel. +968 245 714 62
Fax +968 245 714 63
E-post: info@tethysoil.com

Tekniskt kontor

Tethys Oil Suisse SA

78 Rue Ancienne
CH-1227 Carouge, Genéve
Schweiz

Tel. +41 22 304 19 90
Fax +41 22 304 19 95
E-post: info@tethysoil.com

www.tethysoil.com
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