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MUSD* (om inte annat anges) 2016 2015 2014 2013 2012

Produktion fore statens andel, fat 4478 121 3578 488 2 807 653 1709 706 1399518
Genomshnittlig dagsproduktion, fére statens andel, fat 12 235 9 804 7 692 4684 3824
Forsaljning efter statens andel, fat 2357 701 1 805 056 1464 228 850 926 776 248
Genomshnittligt forsaljningspris per fat, USD 40,5 58,1 103,9 106,6 110,3
Intakter 871 107,0 149,3 92,2 85,5
Rérelseresultat 0,5 23,0 57,1 45,1 49,3
EBITDA 441 58,6 108,0 74,8 74,5
Resultat 2,7 23,4 49,4 38,1 46,0
Vinst per aktie (efter utspadning), USD 0,08 0,67 1,39 1,07 1,34
Nettokassa 39,0 51,2 47,8 -14,9 21,3
Eget kapital 196,8 217,2 214,3 168,4 130,1
Langfristiga skulder 8,8 4,0 3,3 63,1 64,1
Investeringar i olje- och gastillgédngar 48,5 40,8 39,3 44,1 132,1
Antal aktier vid drets utgang 35543 750 35 543 750 35 543 750 35 543 750 35 543 750
Varav aterkopta aktier vid arets utgang 1329 224 1 083 669 298 160 - -
Vardedverforing till aktiedgarna, SEK per aktie 4,00 3,00 - - -
Borsvarde vid arets utgang, MSEK 2 799 2 044 2168 2 399 1 893_‘ _
Aktiekurs vid arets utgang, SEK 78,75 57,5 61,00 67,50 5_3,25"“--"

Oljereserver i Oman (2P), miljoner fat olja 214 18,2 17,8 15,2 £144.3

* Med start 1 januari 2016 presenterar Tethys Oil-koncernen de finansiella rapporterna i USD. Samtliga jamforelsetal har omraknats.
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Arsstamma i Tethys Oil kommer att hallas
den 17 maj 2017 klockan 15.00, pa Grand
Hoétel, Sodra Blasieholmshamnen 8 i Stock-
holm. For mer information och anmalan, se

www.tethysoil.com.
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Brev till aktiedgarna

Vanner och investerare,

2016 — vilket ar det blev! Oljeindustrin fick
en rejil berg- och dalbanetur nir de interna-
tionella oljepriserna i borjan pa aret foll dill
en niva vi inte sett pa dver 10 &r, for ace ddr-
efter gradvis stirkas under dret. Vi slutade
dret med ett oljepris pd omkring USD 55
per fat efter att en 6verenskommelse slutits
mellan OPEC-linder och linder utanfor
OPEC om att minska oljeproduktionen.
Men Tethys Oil forblev kassaflodespositiva
under hela dret, till och med under de ligsta
noteringarna under januari, och i en stor-
mig makromiljé fortsatte Tethys Oils verk-
samhet att forstirkas. Vi producerade storre
mingder olja till ligre kostnader samtidigt
som vir reservbas forstirktes.

Produktionsokningar

Vi producerade 4,5 miljoner fat, vilket
motsvarar en dkning om 25 procent gent-
emot 2015 och ett nytt arsrekord. Nistan
all olja producerades pa vira utomordent-
liga licenser onshore Oman, Block 38&4.
Vi hade ocksd ett mindre bidrag frin vira
producerande tillgingar onshore Litauen.
Den genomsnittliga dagliga produktionen
uppgick till 12 235 fat olja. Aven om vi ir
stolta 6ver vara produktionssiffror, sd ir

siktet hogre stillt.

Vira

dock inte fi genomslag under forsta halvan

produktionsambitioner ~ kommer
av 2017. Oman har anslutit sig till de av
OPEC initierade produktionsbegrinsning-
arna, vilket ger oss ett ménadigt produk-
tionsmdl om ungefir 12 300 fat olja per
dag under de forsta sex mdinaderna. Vi
kommer dock att fortsitta att borra och pd
hégsta vixeln fortsitta utvecklingen framat
i syfte ate vara fullt beredda for fortsate
framtida illvixt.

Minskande produktionskostnader
Genom effektivitetshjningar med hégre
produktion och  kostnadsminskningar
overlag, har vi lyckats minska de operativa
kostnaderna per fat ytterligare. Under
2016 uppgick de operativa kostnaderna per
fat dll USD 8,2, en minskning med &ver
30 procent jaimfére med USD 12,1 under
2015. Vara liga produktionskostnader
gjorde det méjligt for Tethys Oil att
producera olja med bibehéllet positivt
kassaflode dven vid de ldga priser vi hade i
bérjan pa 2016.

Okande reserver
Vi idr mycket stolta 6ver vir tillvixt av

reserverna. Under 2016 kunde vi rappor-
tera en reserversittningsgrad om 171 pro-
cent. Trots att vi 6kade produktionen med
25 procent, si okade vira reserver med
dnnu mer och i slutet av 2016 uppgick
véra 2P-reserver till 21,4 miljoner fat. De
okande reserverna ir ett resultat av vart
pigiende utvirderings- och optimerings-
program. De utvirderings- och produk-
tionsborrningar vi har gjort har tillsam-
mans med utbyggnaden av vatteninjice-
ringsprogrammet resulterat i atc 3P reserver
flyteats till 2P-kategorin. 3P-reserverna har
ytterligare 6kat dd utvirderingsborrningar
flyttat ut grinserna for de omriden av vira
filt som ir i produktion. Reservtillvixten
bevisar robustheten i vira befintliga filt.

Vi tror att vira befintliga filt har yteerli-
gare utrymme for utveckling. Budgeten fér
2017 kommer att ligga i linje med 2016,
men mer uppmirksamhet kommer att ges
4t prospektering. Vi ir hoppfulla &ver att
de prospekteringsborrningar som  pégir
och dven de som ir planerade senare under
dret kommer att ha en visentlig péver-
kan pa var méjlighet ate ytterligare oka

reserverna.

Ytterligare overforing till vara
aktieagare

Under 2016 distribuerade vi MUSD 15
till er, vara aktiedgare. Det gjordes genom
en utdelning om SEK 1,00 per aktie
under det andra kvartalet och genom att
SEK 3,00 per aktie overfordes genom ett
inlésenférfarande under det fjarde kvar-
talet 2016. Vi fortsitter att vara ett utde-
lande bolag, och foreslar igen en utdelning
om SEK 1,00 per aktie. Beroende pa hur
olika hindelser fortldper under aret, kom-
mer vi kontinuerligt utvirdera utrymmet
for att distribuera ytterligare medel till vira
aktiedgare i enlighet med bolagets kapital-
strukturmal, som vi gjort under de gingna

aren.

S&, fortsitt folj oss, vi forblir hingivna dill
véir mélsittning att leverera en framgings-
rik och héllbar utveckling for ate skapa

virde for vara aktiedgare.

Stockholm i april 2017

Magnus Nordin
Verkstiillande direktor



1 mars 2017, mindre an sju ar efter att pro-

duktionen inleddes 2010, dversteg den acku- Mllstolpar
mulerade totala produktionen pa Block 3&4 2001

50 miljoner fat olja, av vilken Tethys Oils

andel netto (fore staten andel) uppgar till Tethys Oil grundades
15 miljoner fat olja. Denna milstolpe har

natts genom den samlade kompetensen hos 2004

och det harda arbete som utforts av all perso-
nal, entreprenérer och leverantérer. Den olja
som produceras har skapat betydande eko-

IPO och notering p First North

. N . . 2006
nomiskt varde for det omanska folket, aktie-
agarna i Tethys Oil och andra intressenter i Forsta genomférda borrningen
joint venture-gruppen, samt genererade jobb. som operatdr i Danmark
2007

Forvirv av intressen i Block 3&4

2010

Farmar ut 20 procent av Block 3&# till Mitsui -

el : i~ - . . Tidigt produktionssystem iging pa Block 384

2012

Oljeproducerande tillgangarna
onshore Litauen forvirvas

Emission av treérigt obligationslin om MSEK 400

Utbyggnadsplanen avseende Block 384
godkindes, licensvillkoren férlingdes till 2040

2013

Notering vid Nasdaq Stockholm

2014

Fyraarigt avtal arrangeras avseende en reservbaserad
kreditfacilitet om upp till MUSD 100

Obligationslénet om MSEK 400 inlést i fortid

2015

Genomsnittlig dagsproduktion dverstiger 11 000
fat olja mot slutet av aret (fére statens andel)

Tethys Oil limnar utdelning och éverfér
totalt SEK 3,00 per aktie till aktieigarna

2016

Genomsnittlig dagsproduktion under 2016
ppgr till 12 235 fat olja (fore statens andel)

ethys Oil limnar utdelning och éverfor
otalt SEK 4,0



Litauen Areal Andel Fas
Gargzdai 884 km? 25%*  Produktion**
Rietavas 1 594 km2 30%*  Prospektering
Raseiniai 1 535 km2 30%*  Prospektering

* Agandet i de tre litauiska licenserna &r indirekt.
** Den genomsnittliga dagsproduktionen fran Gargzdailicensen uppgick
under 2016 till 114 fat olja.

Frankrike Areal Andel
Attila 1 986 km?2 40% Prospektering (vilande)

Alés 215 km2  37,5% Prospektering (vilande)

Téthys Oil

Tethys Oil ir ett svenskt oljebolag med fokus pi ons-

hore-omridden med kinda oljefynd. Tethys Oils kirn-
omrade dr Oman, dir bolaget har 21,4 miljoner fat i
bevisade och sannolika oljereserver och en oljeproduk-
tion pd omkring 12 000 fat olja fran Block 3&4. Med
en kassaflodesdriven strategi for utbyggnad ir Tethys
Oils operativa mélsittning att stegvis oka produktio-
nen och reserverna pid de omanska licenserna. Tethys
har ocksd prospekterings- och produktionstillgingar
onshore Frankrike och Litauen och viss produktion i
Litauen. Bolagets huvudkontor finns i Stockholm och

aktierna ir noterade p& Nasdaq Stockholm (TETY).




Reto Stéckli, NASA Earth Observatory.
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Block 3&4

Areal

29 130 km?

Andel

30%

Fas

Produktion/
prospektering

Reserver Genomsnittlig dags-
(2P) produktion 2016

mmbo 12 121 fat/dag




Malsattning att oka produktionen och reserverna

”

Forvarv

av licens \

Produktion Prospektering
Falt- Prospekterings-
uthyggnad borrning

Tethys Oil strivar efter att erbjuda en
vilbalanserad och sjilvfinansierande port-
folj av oljetillgdngar, som erbjuder béide
produktionsutveckling  och  prospekte-
ringspotential. Huvudmalet 4r att med en
kassaflodesdriven strategi stegvis 6ka forst
produktionen och sedan reserverna pi de
omanska licenserna. Prospekteringen och
utvecklingen av Tethys Oils andra dill-

gangar ska ocksé fortsitta.

\ Utvardering /

Dirtill utvirderas l6pande nya projekt.
Enligt Tethys Oils framgingsrika strategi
skall tillvixt primédrt komma frdn utvirde-
ringsprojekt onshore dir olja har patriffats,
men dir fynden tidigare bedémts oekono-
miska av olika skil.

Tethys Oils primira mal 4r att skapa aktie-
dgarvirde och kommer hirvid att ha en

balanserad syn pd tillvixt och virdedver-

foring till aktiedgarna med ett langsiktigt
kapitalstrukturmal om noll i nettokassa.

Tethys Oils verksamhet ska bedrivas pi
ett ckonomiske, socialt och miljémis-
sigt ansvarsfulle sitt, tll nytta for alla
intressenter.
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Reserver
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3C 2011 Prod. Tillagg |3P 2012 Prod. Tillagg 3P 2013 Prod. Tillagg 3P 2014 Prod. Tillagg 3P 2015 Prod. Tillagg 3P 2016
| Faltutbyggnadsplan godkand |
Oman Under 2016 okade Tethys Oil 1P-reser-  Reserverna baseras pd en oberoende revi-

Tethys Oils oljereserver i Oman per 31
december 2016 uppgick till 14 222 tusen
fat ("’mbo”) i bevisade reserver (1P), 21 408
mbo i bevisade och sannolika reserver (2P)
och 29 729 mbo i bevisade, sannolika och
mdjliga reserver (3P).

Utveckling av reserver, Block 3&4

(Reviderade av DeGolyer and MacNaughton Canada Limited)

mbo 1P 2P 3P
Totalt 31

december 2015 12905 18244 27863
Produktion 2016 4436 -4436 4436
Fynd 146 238 304
Uppdateringar 5 607 7 362 5998
Summa 31

December 2016 14222 21408 29729

A -;1:“ ErY TESNE E —
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verna med 5753 mbo, motsvarande en
okning om 45 procent. 2P-reserverna 6kade
med 7 600 mbo, motsvarande 42 procents
okning. 3P-reserverna 6kade med 6302
mbo, motsvarande 23 procents okning.
Okningen i 2P-reserver motsvarar en intern
reserversdttningsgrad om 171 procent.

Reserver Block 3&4, Oman
31 december 2016

(Reviderade av DeGolyer and MacNaughton Canada Limited)

mbo 1P 2P 3P
Farha Southfaltet 8672 11569 14028
Shahdféltet 4728 7847 13000
Saiwan Eastfaltet 822 1992 2701
Summa 31

December 2016 14222 21408 29729

sion av tredje part genomford av DeGo-
lyer and MacNaughton Canada Limited
(“DMCL”). Rapporten ir framtagen enligt
2007 Petroleum Resources Management
System (PRMS), Guidelines of the Society
of Petroleum Engineers (SPE), World Pet-
roleum Council (WPC), American Associ-
ation of Petroleum Geologists (AAPG) och
Society of Petroleum Evaluation Engineers

(SPEE).




Verksamhet

Al Alam Palatsets tradgard

Oman - belaget pa oljerika Arabiska halvon

Sultanatet Oman, strategiskt beldget i den
sydostra inden av den Arabiska halvén,
grinsar till Indiska oceanen, Omanska
havet och Persiska viken. Oman kontrol-
lerar ocksd Hormuzsundet, vilket ir en av
regionens viktigaste passager som samman-
binder Omanska havet med Persiska viken.
Omans grannar inkluderar Férenade Arab-
emiraten, Saudiarabien och Jemen.

Oman ir ett vackert land, med ett landskap
med vita sandstrinder, 6ken med rullande
sanddyner och omfattande bergskedjor.
Oman ir ocksd det ildsta oberoende lan-
det i arabvirlden med en flera tusen &r

lang och spinnande historia. Moderna
arkeologiska fynd indikerar att omridet
befolkades under stenildern, dvs mer in
10 000 &r sedan. Och, vilket 4r viktigast
for Tethys Oil, Oman ir ocksd en stor
oljenation med en nuvarande produktion
pd omkring 1 miljoner fat oljeckvivalent
per dag. Oman har 6ver 5 miljarder fat i
bevisade oljereserver, vilket gor landet till
det sjunde storsta oljelandet i Mellanéstern
och det 23 storsta i virlden (BP Statistical
Review of World Energy June 2016).

I detta mycket prospektiva land har Tethys
Oil bolagets kirnomrade. Med énskan och

ambitionen att utvecklas till en engagerad
och framgangsrik aktér i den omanska
oljeindustrin férvirvade Tethys Oil 2007
intressen i licensen Block 3&4. Blocken
omfattar en yta om 29 130 kvadratkilo-
meter i den 6stra delen av centrala Oman.
Tethys Oil har, genom det heligda dot-
terbolaget Tethys Oil Block 3 & 4 Ltd.,
30 procents andel i Block 3&4. Partners ir
Mitsui E&P Middle East B.V. med 20 pro-
cents andel och operatsren CC Energy
Development S.A.L. (Oman branch) med
50 procents andel.

Foto av Tristan Schmurr
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Att finna det svarta guldet

Det kan tyckas som prospektering, utbygg-
nad och produktion av rdolja pd Block 3&4
har varit en rak och éverskidlig process.
Men méanga stora oljebolag hade sokt efter
olja i 40 4r och genomfért 27 prospekte-
ringsborrningar pa dessa block. I majori-
teten av hdlen patriffades olja, men inget
fynd var kommersiellt framgdngsrike.

Det som tidigare operatorer démt ut som
icke prospektiva omriden har med den
samlade erfarenheten hos specialisterna i
Tethys Oils partnergrupp, ny teknik, hogre
oljepriser och ihirdighet forvandlats till
kommersiella licenser.

Produktionsférhillandena  varierar frin
omride till omride inom blocken, och vid

prospekeering har det varit vikeigt att ha en
helhetssyn. Fynd har gjorts i nya omriden,
men nya fynd har ocksé gjorts i bergarts-
lager 6ver eller under lager dir tidigare

fynd gjorts.

Nyckel dill utbyggnaden av blocken har
framfor allt varit 3D-seismiska undersok-
ningar. Seismisk information har avsl6jat
att méinga av de torra hal som borrats av
tidigare operatorer uppenbart inte hade
borrats om seismisk 3D-information fun-

nits tillginglig.

2012  godkindes
avseende Block 3&4 och prospekterings-

faltutbyggnadsplanen

och produktionsvillkoren férlingdes till
2040. Tre oljefilt 4r idag i produktion pi

blocken. Sedan testproduktionssystemet
sattes i drift i augusti 2010 har Tethys Oils
andel av produktionen (fore statens andel)
okat fran omkring 200 fat per dag till 6ver
12 000 fat per dag under 2016.

Trots intensivt prospekterande och utbygg-
nad i nio 4r, har hittills endast en mindre
del av licensytan prospekterats. Av den
totala licensytan om 29 130 kvadratki-
lometer, har 4n si linge omkring 6 000
kvadratkilometer seismisk data samlats
in. Seismikstudierna har resulterat i att ett
stort antal potentiellt oljefdrande struktu-
rer kartlagts.

B

Ghudun

Formationer

Med geologiska formationer avses de naturliga
formationer och strukturer i berggrunden och
markskiktet, som har uppstatt som ett resultat
av vanligen mycket langsamma geologiska
processer av olika slag och alder.

Barik
Al Bashir

Miqgrat

Amin

Buah

Shuram
Khufai
Masirah Bay

En formation ar en enhet i berggrunden som
geologiskt kan séarskiljas fran omgivande
berglager. Tjockleken pa en formation kan
variera fran mindre an en meter till flera tusen
meter. Begreppet “formation” anvénds ofta
informellt om en specifik grupp av berglager,
som de som patraffas inom ett sarskilt djup i
ett oljeborrhal.

P& Block 3&4 i Oman har reservoarer i
formationer som Khufai, Barik, Lower Al
Bashir, Buah och Masirah Bay undersokts i
prospekteringsarbete. Tethys Oil har reserver
och produktion i reservoarer i formationerna
Khufai, Barik, Lower Al Bashir och Lower Buah.



Oljefaltet Farha South

Farha South-3 var den férsta borrningen
som genomférdes pa Farha Southomridet
med Tethys Oil som partner i bérjan av
2009. Redan 1986 hade en tidigare opera-
tor funnit olja i Farha South. Fyndet hade
gjorts i sandstenslagret Lower Al Bashair,
och aterigen aterfanns olja i det lagret.
Lower Al Bashair flédade 6ver 754 fat olja
per dag vid test 2009. Ett lingvarigt pro-
duktionstest indikerade dock att reservoa-
ren var tit.
Sandstenen Barik, som ligger ovanfor
Lower Al Bashair pd ett genomsnittigt
djup om 1 600 meter, hade ocksd mycket
goda oljeférekomster under borrning, och
flddade 379 fat olja per dag vid test. Barik-
lagret har sedan det sattes i langsikrig test-
produktion visat sig vara en mycket palitlig
producent.

Forkastningsblock pa Farha Southfaltet

Oljeproducerande forkastningsblock

Borrade forkastningsblock

Prospekteringsbara forkastningsblock

NEOHE

Forkastning

Oljeproducerande forkastningsblock med vatteninjektion

Oljan i Farha Southfiltet 4r inte fingad i en
stor ssammanhingande reservoar, utan finns
istillet i mindre forkastningsblock som
oftast ligger bredvid varandra. 3D-seismik
har varit avgdrande f6r att kunna kartligga
dessa forkastningsblock. Det enda sittet att
kunna faststilla om ett forkastningsblock ér
oljeférande 4r genom att borra.

Den liga gashalten i reservoaren samt
avsaknad av en vattenférande zon i Barik-
lagret, som ger naturligt tryckunderstdd,
gdr att pumpar och vatteninjicering ir
nédvindigt. Vatten injiceras i reservoa-
ren for att 6ka trycket och dédrigenom oka
produktionen. 21 forkastningsblock har
hittills satts i produktion, varav ett nyte
tillkom under 2016. Omkring 70 procent
av dessa har byggts ut med vatteninjicering.

Fakta

2P reserver, netto: 11,6 miljoner fat

Oljan
forkastningsblock

Oljan fran Barikreservoaren héller hog kva-
litet, mer dn 40 grader API, och har inga
svavelfororeningar.

Borrhélet Farha South-3 var inledningen pd
vad som idag 4r Farha Southfiltet. Filtet dr
idag det storsta pa blocken, och Tethys Oils
bevisade och sannolika reserver (2P-reser-
ver) uppgar hir till 11,6 miljoner fat, mot-
svarande 54 procent av Tethys Oils totala
2P-reserver pi blocken. Produktionsvoly-
merna har dkat succesivt sedan filtet sattes
i produktion 2010, och filtet har till dags

dato producerat majoriteten av Bolagets

o

}\\ /)/
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sammanlagda produktion.

Forsta borrningen med Tethys Oil som partner:
Farha South-3, 2009

Huvudsakligt produktionslager: Sandstenen Barik
pa ett djup om cirka 1 600 meter

Oljekvalitet: 6ver 40 grader API

finns i sma, oftast angransande

Antal forkastningsblock som satts i produktion: 21

APl  star
Institute,

for  American

Petroleum
som ar en stor amerikansk

storre an 10, ar den lattare och flyter pa
vatten; om mindre an 10, ar den tyngre

branschorganisation ~ for  olije-  och
naturgasindustrin. Mattet grader API
anvands for att jamfora densiteten i
petroleumvatskor. Det &r ett matt pa hur
tung eller latt en petroleumvatska ar jamfort
med vatten. Om dess antal API grader ar

och sjunker. Om en petroleumvatska till
exempel ar mindre tat an en annan, har den
ett hogre antal API grader. Mindre tét olja
eller "latt olja” ar att foredra framfor mer tat
olja eftersom den innehaller storre mangder
av kolvaten som kan omvandlas till bensin.

i



Oljefaltet Shahd

Pi filter Shahd produceras oljan fran
ett storre djup dn pa Farha Southfiltet,
huvudsakligen frin karbonatlagret Lower
Buah omkring 2 000 meter under mark-
ytan. Oljefyndet gjordes 2013 med pro-
spekeeringsborrningen  Shahd B-1, som
skedde i ett tidigare ¢j borrat omréde. I och
med upptickten av Shahdfiltet 6ppnades
ett helt nytt produktionsomride upp, och
filtet har levererat majoriteten av 6kningen
i bolagets reserver de senaste dren. I Shahd-
faltet har Tethys Oil 7,8 miljoner fat i bevi-
sade och sannolika reserver, motsvarande
37 procent av Tethys Oils sammanlagda
2P-reserver pé blocken.

Shahdfiltet ir

20 kilometer vister om Saiwan Eastfiltet.

beliget

omkring

Oljan fran Lower Buah haller en kvalitet
om cirka 38 grader API. Liksom pa Farha-
filtet bestdr inte Lower Buahlagret av en
stor sammanhingande reservoar, utan

Fakta
2P reserver, netto: 7,8 miljoner fat

Upptacktes 2013 genom borrningen av
Shahd B-1

Huvudsakligt produktionslager: Karbonaten
Lower Buah pa en genomsnittligt djup om
2 000 meter

Produktion dven fran Lower Al Bashir och
Khufai

Oljekvalitet: omkring 38 grader API

oljan 4r istillet fingad i mindre reservoarer.
Det enda sittet att kunna faststilla om en
reservoar ir oljeférande dr genom att borra.
Hittills har en handfull Lower Buah-
reservoarer satts i produktion.

I slutet pa 2015 sattes framgingsrikt en ny
reservoar i produktion pi Shahdfiltet, kar-
bonatreservoaren i Lower Khufai. Denna
nya reservoar har svarat mycket bra pa
horisontell borrning och var en huvud-
saklig anledning till produktionsékningen
runt nyar 2015/2016.

I likhet med Farha Southfiltet, behovs
vatteninjicering pa Shahdfiltet. Ett injice-
ringsprogram inleddes i bérjan pi 2015.
Detta system forvintas framgent kunna
paverka savil produktion som reserver

positivt.

~ Forkastning
[ Producerande omraden

Prospekt /
Prospekteringsbara omraden



Oljefaltet Saiwan East

Oljefiiltet Saiwan East var det andra filtet
som uppticktes och sattes i produktion pd
Block 38&4. Filtet uppticktes 2009 genom
borrningen av Saiwan East-2. Hir utvinns
oljan pd in storre djup, frin karbona-
ten Khufai som ir beligen mellan 1700
meter och 2400 meter under markytan.
Khufai-reservoaren var tidigare inte kiind
som en oljeproducent i Oman, men pro-
ducerar p filtet en olja om i genomsnitt

\

Stora mingder olja med stérre variationer
avseende tyngd och viskositet har patrif-
fats pa filtet. Resultaten tyder dock pi
att eventuell produktion av tungoljan i
Saiwan East kommer att kriva avancerad
utvinningsteknik.

Facts
2P reserver, netto: 2,0 miljoner fat

Forsta borrningen med Tethys Oil som
partner: Saiwan East-2, 2009

Huvudsakligt produktionslager: Karbonaten
Khufai pa ett djup om 1 700 till 2 400
meter

Oljekvalitet: |  genomsnitt  omkring
32 grader API




Transport och forsaljning

Oljan som produceras pa filten transpor-
teras genom en pipeline till miétstationen
Qarn Alam, som ir beligen vister om
blocken. Hir mits volym och oljans kva-
litet. Frén Qarn Alam transporteras oljan
sedan vidare genom det omanska nationella
pipelinesystemet till Mina Al Fahal, riolje-
exportterminalen i Muskat. Frén denna ter-
minal siljs oljan och lastas ombord pa olje-
tankers. Frin Muskat skeppas sedan oljan
till olika destinationer i Asien.

Block 38&4 halls genom prospekterings-
och produktionsdelningsavtal ~(EPSA).
Villkoren i avtalet med omanska staten
ir gynnsamma och medger licensinneha-
varen vanligtvis att erhilla ersittning for
nedlagda kostnader upp till 40 procent
av virdet pd den totala oljeproduktionen.
Detta benidmns “cost oil”. Efter avdrag for
cost oil delas resterande oljeproduktion
vanligtvis upp 80/20 mellan staten och
licensinnehavaren.

Joint Venture
Block 3&4

\
I

maximal kostnads-
ersattning 40%

Tethys Oil siljer all olja genom Mitsui
Energy Trading Singapore, som ir en del
av Mitsui & Co Ltd. All oljeforsiljning
sker pi ménadsbasis. Forsiljningspriset ar
det ménatliga genomsnittet pd Dubai Mer-
chantile Exchange av tvimanaderstermins-
priset for Oman blend. En liten premium
erhalls till f6ljd av den kvaliteten pa oljan
som produceras pé Block 384.

Producerad olja

Sultanatet
Oman

20%

Tethys Oil
30%

delning 80%
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Tethys Oils
kontor och
personal

Tethys Oils personal bestr av hogt motive-
rade individer frin sex olika nationer, med
en alder som stricker sig frén ligre tjugo-
arséldern dill sjuttioarsildern, och med en
balanserad koénsfordelning (41 procent
kvinnor och 59 procent min). En majo-
ritet av personalen har hégskoleexamen,
huvudsakligen inom geovetenskap, ingen-
jorsvetenskap eller ekonomi.

Kontoret i Muskat

Ett team av hogt utbildade och erfarna
seniora specialister har rekryterats till
Tethys Oils kontor i Muskat. Enligt direk-
tiv frin omanska myndigheter tillsicts
énster i forsta hand med omanska med-

borgare. Kontoret i Muskat 4r bas for Bola-

gets Chief Technical Officer.

Som en del i Tethys Oils arbete med soci-
alt ansvar, samarbetar Bolaget ocksi med
Sultan Qaboos Universitet i Muskat och
erbjuder stipendier till omanska magister-
studenter inom geofysik.

Kontoret i Stockholm

Tethys Oils huvudkontor ér beldget i cen-
trala Stockholm och ér bas for Bolagets
verkstillande direktér och Chief Financial
Officer. Hir finns ocks3 koncernens eko-

nomi- och kommunikationsavdelningar.




‘}\ Vibratortruck

VATTEN

Seismiska studier

En viktig prospekteringsmetod &r geofysisk
seismik. Seismiska undersokningar baseras
pa att lijudvagor fardas med olika hastighet i
olika material och att de, vid 6vergangen mellan
olika material, delvis bojer av och reflekteras
tillbaka upp till ytan. Till félid av att bergarter
har olika sammansattning ar det mdgjligt att,
utifran variationerna i ljudvagens hastighet och
vinkel, beddéma lokaliseringen av strukturer
som kan innebara potentiella olje- och/eller
naturgasreserver inom prospekteringsomradet.

mottagare)

OLJA

D& enskilda linjer av seismik utfors
tillhandahaller de information om bergarterna
direkt under jordytan, dar den seismiska
utrustningen ar placerad. Denna typ av
seismikdata ar tvadimensionell, sa kallad
2D-seismik, eftersom den tillhandahaller
data langs tva axlar, langd och djup. Om
seismikundersokningar genomfors langs flera
linjer samtidigt, tillfors ven en tredje dimension;
bredd, vilket kallas for tredimensionell seismik,
eller 3D-seismik. 3D-seismik resulterar i

ett betydligt storre informationsinnehall om
bergarterna under ytan, men ar samtidigt
betydligt dyrare och tacker ett mindre omrade.
Da oljan pa bade Farha Southfaltet och
Shahdféltet ar fangade i mindre strukturer, har
3D-seismik varit helt nddvandig i arbetet med
att kartlagga potentiellt oljeférande strukturer.

Mottagartruck

VATTEN

Vibratortruckar pa Block 3 och 4
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Seismisk kartlaggning pa Block 3 och 4, Oman

BLOCK 3

Farha Southfiltet
BLOCK 3

BLOCK 4







De baltiska licenserna

Tethys Oils licensportfolj inkluderar ocksa
licenser i Europa. Bolaget har indirekta
intressen i tre licenser onshore Litauen
och intressen i tvi vilande licenser onshore
Frankrike. De franska licenserna har lopt
ut, och diskussioner rérande framtiden for
dem pagar.

Litauen ir beldget vid Ostersjén, i den
nordéstra delen av Europa. Litauen ir
ingen stor oljeproducent, men redan for
omkring 60 ar sedan uppticktes olja i
landet. Litauens oljeproduktion hade sin
héjdpunkt runt millennieskiftet da pro-
duktionen uppgick till nirmare 10 000 fat
rdolja per dag, men den har nu fallit dll
runt 2 000 fat per dag. Den nuvarande
produktionen sker i den vistra delen av
landet. Det kan tyckas som det finns mer

prospektiva stillen att leta olja pa, men de

litauiska skattereglerna ir dock s& gynn-
samma att dven mindre mingder olja kan
ge bra avkastning.

Tethys Oil licenser i Litauen ticker ett
omride om cirka 4 000 kvadratkilometer
i den baltiska sedimentbassingen. Gargz-
dailicensen ir i produktion och produce-
rade 114 fat olja per dag netto till Tethys
Oil under 2016. Oljan som produceras
fran Gargzdailicensen haller en API runt
42 grader och siljs normalt veckovis till ett
nirliggande raffinaderi. Priset baseras pa
och ligger i niva med dagspriset av Brent.

Fakta

Gargzdailicensen:

Licenserna Rietavas och Raseiniai r pro-
spekteringslicenser.  Sedan forvirvet av
licensintressena under 2012 har ett antal
prospekteringsborrningar genomférts och
seismiska studier gjorts. Arbetsprogram-
met pd licenserna fokuserar p bide kon-
ventionella och okonventionella kolviten.
P4 Rietavaslicensen har olja uppticks i den
kambriska sandstenen, men licensen ir
dnnu timligen lite prospekterad. Pa Rasei-
niailicensen finns en trend med rev frin
silurtiden. En prospekteringsborrning som
genomfordes 2015 flddade olja «ill ytan.

Partners: Odin Energi (25%), Geonafta (50%), Tethys (25% indirekt)

Licensyta: 884 km2

Licensen utfardad 1995. Tethys Oil forvarvade bolagets intressen i

licensen 2012

Tethys Oils andel av produktionen: 114 fat olja per dag

Rietavas- och Raseiniailicenserna

Tethys Oil 30%, Partners Odin Group och private investerare
Licensyta: 1 594 respektive 1 535 km2

Narvaro av olja bekraftad

Ett antal genomforda prospekteringsborrningar och seismiska studier

Vilnius



Hallbarhetsrapport

Tethys Oil 4r ett olje- och gasbolag inom
prospektering och produktion vars primira
mal dr att skapa aktiedgarvirde genom att
vara verksam inom samtliga delar av olje-
industrins upstream-livscykel, frén pro-
spekeering till utbyggnad och produktion.
For Tethys Oil 4r en hallbar utveckling
inom verksamhet och projeke en forut-
sittning for att kunna leverera langsiktigt
aktiedgarvirde.

En grundsats i Tethys Oils affirsmodell ar
att prospektera och producera olja och gas
pd ett ckonomiske, socialt och miljomis-
sigt ansvarsfullt vis. Koncernen tillimpar
samma standarder p sina aktiviteter runt
om virlden for att uppfylla sivil sina
kommersiella som etiska krav. Koncernen
strivar efter att stindigt forbittra sina pre-
stationer och att upptrida i enlighet med
god sed inom industrin och med stort
samhillsengagemang.

For Tethys Oil dr hallbarhet och sam-
hillsansvar frigor av strategisk vike och
som foljd har Bolagets styrelse godkint
en CSR-policy att implementeras av Kon-
cernledningen. Denna policy ligger till
grund fér Koncernens arbete med hall-
barhet och samhillsansvar. Policyn defi-
nierar tydligt Koncernens grundliggande
virderingar, innehéller en uppforandekod
att foljas av de anstillda, leverantorer och
partners samt policys inom nyckelomri-
den av samhillsansvar och héllbarhet.

Tethys Oils grundlaggande

varderingar

* Att agera pa ett rittvist och drligt vis.

* Att ta hinsyn till lokala lagar och regler.

* Att respektera lokala traditioner, seder
och bruk.

* Att ta hinsyn till tillimpbara internatio-
nella lagar och standarder.

o Att agera i enlighet med de tio prin-
ciperna i Férenta Nationernas Glo-
bal Compact om minskliga rittig-
heter, arbetsférhillanden, miljd och
antikorruption.

Halsa och Sakerhet

Principerna for Tethys Oils hilsa och
sikerhets-"HSE”-policy ir att forse Kon-
cernens anstillda med en hilsosam och
siker arbetsmiljo och att minimera Kon-
cernens potentiella piverkan pd miljon.

Koncernens HSE mal stiller krav pa de
operationella enheterna vilket inkluderar
att identifiera relevanta HSE frigor och
potentiella itgirder genom miljopaver-
kansstudier, etablera tydliga planer och
processer, utbilda personal och férdela
HSE ansvar och tillhandahélla planer och
beredskap fér nédsituationer samt Sver-
vakning och rapportering.

Koncernen har som policy att all verksam-
het skall bedrivas i enlighet med tillimplig
lagstiftning. Forebyggande av olyckor och
ohilsa ir grundliggande for Tethys Oil for

att kunna bedriva en effektiv verksamhet.

Det ir Tethys Oils mél att tillhandahélla
en siker arbetsmiljo for sina anstillda,
inhyrd personal samt allminheten som kan
utsittas for risk som f5ljd av Koncernens
verksamhet.

Samhalisrelationer

Tethys Oil har ett dtagande att ha positiv
paverkan pd sambhillet, om det si dr det
lokala samhillet eller relevanta intresse-
grupper sisom lokala myndigheter eller
civilsamhillet. Koncernen fér en aktiv dia-
log med sina intressenter for att kunna ta
del av deras eventuella funderingar kring
Koncernerns verksamhet och sitta gemen-
samma mal.

Tethys Oil har vid oljeprospektering och
produktion som policy att bedriva verk-
samheten pé ett sitt som ir férenligt med
det omkringliggande samhillets bista.

Koncernens mélsittning dr ate forbittra
och bidra till de lokala samhillen dir man
ir verksam genom att anstilla lokalperso-
nal samt delta i lokala projekt. P4 Mus-
katkontoret 4r merparten av de anstillda
omanier och Tethys Oil har sedan flera ar
erbjudit ett mastersstipendium till oman-
ska studenter i geovetenskap i samarbete
med Sultan Qaboos Universitet i Muskat.

Miljo

Tethys Oil och dess partners strivar efter
att sikerstilla att prospekterings- och pro-
duktionsverksamheten bedrivs i enlighet
med all tillimpbar miljslagstiftning och
regleringar. Koncernern fortsitter att jobba
med fokus pé att minimera miljépaverkan

inom ramen for dess verksamhet. Kon-

cernen bedriver ett aktivt samarbete med
industrigrupper, statliga organ och myn-
digheter samt allmiéinheten inom program
for att skydda miljén.

Koncernen skall ocksi tillhandahilla den
noédvindiga utbildningen for dess anstillda
for ate sikerstilla att de har den kunskap
och formdga att bedriva verksamhet som 4r
i linje med god miljépraxis.

Manskliga rattigheter

Tethys Oil skall agera i enlighet med For-
enta Nationernas Global Compact och til-
limpar dessutom Férenta Nationernas vig-
ledande principer for féretag och minsk-
liga rittigheter. Koncernen har itagit sig
att stddja internationellt erkinda minsk-
liga rittigheter var det 4n 4r verksamt.

Med minskliga rittigheter menas de som
ir refererade till i Foérenta Nationernas
deklaration om de minskliga rittigheterna
(UDHR), den Internationella konventio-
nen om medborgerliga och politiska rit-
tigheter, Konventionen om ekonomiska,
sociala och kulturella rittigheter och Inter-
(ILO)
konventioner samt i affirssammanhang
FN:s Global Compact, OECDS Rikdlinjer

for multinationella féretag samt FN:s vig-

nationella Arbetsorganisationens

ledande principer.

Koncernen understryker betydelsen av att
respektera de lokala samhillenas rittighe-
ter, och infor nya investeringar analyseras
dirfor den potentiella paverkan pa minsk-
liga rittigheter. Tethys Oil respekterar alla
minskliga rittigheter, med fokus pid de
rittigheter som potentiellt kan komma att
paverkas av dess verksamhet. Koncernen
forvintar sig, dessutom, att samtliga part-
ners respekterar minskliga rittigheter och
uppritthiller den hégsta standarden av
professionell integritet.

Personal och anstallda

Tethys Oils prestation som koncern ir
avhingigt Koncernens anstilldas presta-
tion som individer. Koncernen soker att
frimja mangfald bland dess anstillda med
en blandning av kon, alder och nationalitet
som ett led i att forbittra Koncernens pre-
stationer och attraktivitet som arbetsgivare.
Trots en relativt liten organisation bestér
Tethys Oils personal av hégt motiverade



Foto av Carola Brunnbauer

individer av sex olika nationaliteter med
ett aldersspann mellan den ligre tjugo-
arsaldern och sjuttiodrsaldern samt med en
balanserad kénsfordelning (41% kvinnor
och 59% min).

Motverkande av korruption

Tethys Oil har en policy med nolltolerans
avseende korruption. Koncernens syn pd
korruption ir tydligt formulerad i Uppfo-
randekoden inom CSR-policyn och inne-
bir att Koncernens anstillda skall avstd
fran att acceptera eller erbjuda felaktiga
betalningar, gavor eller erbjuda mutor eller
delta i nigon form av korrupta affirsme-
toder. Denna policy giller dven partners,
konsulter och underleverantérer.

Hallbarhet - En standigt pagaende process

Per den 31 december 2016 var Tethys
Oil inte operatér i nigon av Koncernens
olika olje- och gastillgdngar och som foljd
utfor Tethys Oil hallbarhetsarbetet i sina
projekt indirekt och i samarbete med de
relevanta operatorerna. Under det gingna
aret har Koncernen aktivt verkat for ate
tillimpa sin CSR-policy i alla sina projekt
om mdjligt och tillimpat samma standard
i arbetet med nya investeringar. Alla icke-
opererade tillgingar 4r pa ett oberoende
sitt utvirderade av Tethys Oil frin ett

HSES-perspektiv  (Hilso-, arbetsskydds,
miljé- och samhillsstudier) och Tethys Oil
kommer noga dvervaka alla partners och
underleverantorer. Dir forindringar och
forbattringsmojligheter kan inforas skall
de rekommenderas.

Genom att inféra héllbarhets- och CSR-
policyn i sin egen organisation soker Tet-
hys Oil att sitta en standard for sina part-
ners och féregd med gott exempel.




Bolagsstyrningsrapport

Bolagsstyrning avser de beslutssystem
genom vilka dgarna, direke eller indireke,
styr bolaget. Tethys Oil ir ett svenskt
publike aktiebolag noterat pa Nasdaq
Stockholm, Mid Cap. Tethys Oil tillimpar
Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden”).
Koden dterfinns pA www.bolagsstyrning.se,
dir dven den svenska modellen for bolags-
styrning beskrivs. Denna bolagsstyrnings-
rapport 2016 limnas i enlighet med Ars-
redovisningslagen samt Koden och redo-
gor for Tethys Oils bolagsstyrning under
verksamhetsaret 2016. Tethys Oil har inga
avvikelser att rapportera med avseende
pi Koden, Nasdaq Stockholms Regelverk
for emittenter, Aktiemarknadsnimndens
rekommendationer, beslut frain Nasdaq
Stockholms disciplinnimnd eller uttalan-
den frin Aktiemarknadsnimnden. Rap-
porten har granskats av bolagets revisorer.

Externa och interna regelverk for

bolagsstyrning i Tethys Oil

Externa:

* Aktiebolagslagen

* Redovisningslagstiftning, bland annat
Bokf6ringslagen, Arsredovisningslagen
och IFRS

* Nasdaq Stockholms
emittenter

Regelverk  for
* Svensk kod for bolagsstyrning

Interna:

* Bolagsordning

* Styrelseinstruktioner, arbetsordning
* Dolicys, t. ex. administrationspolicy,

informationspolicy, CSR-policy

Aktieagare

Tethys Oils aktie handlas pd Nasdaq Stock-
holm. Aktiekapitalet i Tethys Oil uppgick
vid drets slut 2016 till MSEK 6 fordelat
pa 35 543 750 aktier, var och en med ett
kvotvirde om SEK 0.17. Samtliga aktier
motsvarar en rost per aktie. Antalet aktie-
dgare uppgick per den 31 december 2016
till 5529 (5563). Av det totala antalet
akdier innehades 64 procent av utlind-
ska aktiedigare. 18 procent av de svenska
aktiedgarna var juridiska personer. Tethys
Oils 4dgande av egna aktier uppgick till
1 329 224 (3,74%). Fér ytterligare infor-
mation om aktien, aktiekapitalets utveck-
ling och aktiedgare se sidorna 33-35 samt

Tethys Oils webbplats.

Arsstamman

Arsstimma skall hallas senast sex manader
fran rikenskapsirets utging. De aktieigare
som ir registrerade i aktieboken och som
anmilt deltagande i tid har ritt ate delta
pa arsstimman. Arsstimman 2016 dgde
rum 18 maj i Stockholm. Vid stimman
nirvarade 179 aktiedigare, som tillsammans
representerade 38 procent av kapital och
roster i bolaget.

Beslut togs bland annat om féljande:

e Faststillande av resultat- och balans-
rikningarna f6r 2015 samt om ansvars-
frihet for styrelsen och verkstillande
direktéren

¢ Omval av Per Brilioth, Dennis Harlin,
Magnus Nordin, Katherine Stevring
och Geoffrey Turbott. Nyval av Richard
Rettig. Dennis Harlin valdes till styrel-
sens ordférande

* Arvode uppgiende till SEK 560 000
till styrelsens ordférande, SEK 250 000
vardera till dvriga stimmovalda leda-
méter som inte ir anstillda av bolaget.
Arvode till ordféranden i revisionskom-
miteén respektive ersittningskommittén
om SEK 65 000 samt SEK 35 000 till
ovriga ledaméter i respektive kommitté.
Det totala arvodet for kommittéarbetet
inklusive arvode till kommittéordfs-
rande ska inte dverstiga SEK 410 000.
Dirutdver godkinde &rsstimman en
ram om SEK 250 000 f6r den hiindelse
styrelseledamot utfér uppgifter som inte
ingar i normalt styrelsearbete, att utbeta-
las efter beslut av styrelsen.

* Arvode ill revisorn betalas enligt god-
kind rikning

* Rikdinjer for ersittning till ledande
befattningshavare

* Incitamentsprogram som en del av
ersittningspaketet till anstillda. Utfir-
dande av 350 000 teckningsoptioner
varvid varje teckningsoption berittigar
till en ny aktie i Tethys Oil. Tecknings-
optionerna har en tredrig loptid och
losenpriset  for  teckningsoptionerna
uppgick till SEK 65,50 per aktie

* Bemyndigande for styrelse att besluta
om dterkdp av egna aktier upp dill en
tiondel av samtliga utestiende aktier

* Rikdinjer for valberedningens rtillsit-
tande och arbete

* Bemyndigande for styrelsen att fatta
beslut om nyemission av aktier och/
eller konvertibler mot kontant betalning
och/eller med bestimmelse om apport
eller kvittning for att mojliggora fore-
tagsforvirv och for bolagets rorelse

* Bemyndigande for styrelsen att fatta
beslut om éterkdp av egna aktier i Tethys

Oil AB

Protokoll frin &rsstimman &terfinns pa
Tethys Oils webbplats, www.tethysoil.com.

Extra bolagsstamma

Extra bolagsstimma dgde rum 25 oktober
i Stockholm. Vid extra bolagsstimman
nirvarade 129 aktiedgare, som tillsammans
representerade 32 procent av kapital och
roster i bolaget.

Beslut togs bland annat om féljande:

* Uppdelning av aktier, minskning av
aktiekapitalet genom indragning av
aktier och 6kning av aktiekapitalet
genom fondemission, méjliggorande
inlésenprogrammet om 3,00 kronor per
aktie

Protokoll  frin

extra bolagsstimman

dterfinns pad Tethys Oils webbplats,

www.tethysoil.com.

Valberedningen

I enlighet med den av érsstimman 2016
godkinda processen for valberedningen,
bestar valberedningen f6r drsstimman
2017 av ledaméter som foreslagits av tre av
bolaget storsta aktiedigare per 30 september
2016 samt bolagets styrelseordforande.
Valberedningens  ledaméter  offentlig-
gjordes pa bolagets hemsida 16 novem-
ber 2016, d.v.s. inom tidsramen om sex
manader fore drsstimma som foreskrivs av

Koden.

Valberedningen for drsstimman 2017 har
haft fyra méten under mandatperioden
och informella kontakter har skett mel-
lan dessa moten. Valberedningens rapport
inklusive slutgiltigt forslag till drsstimman
2017 finns pa bolagets hemsida tillsam-

mans med kallelse till drsstimman.



Valberedningen ska forbereda férslag till

foljande vid 4rsstimman:

o Forslag dll val av ordférande vid
stimman

* Forslag till val av styrelseledaméter

* Forslag till val av styrelseordforande

* Forslag till styrelsearvoden med fordel-
ning mellan ordférande och 6vriga leda-
moter samt ersittning for kommittéar-
bete, revisorsarvode

* Revisorer och forslag till revisorsarvode

* Forslag dll principer for nominerings-
processen infor arsstimman 2018

Valberedningens arbete har innefattat en
utvirdering av styrelsens arbete, kompe-
tens, sammansittning och ledaméternas
oberoende. Valberedningen har ocks3 tagit
hinsyn tll ledaméternas bakgrund och
erfarenhet och har dven tagit del av styrel-
sens utvirdering.

Valberedningen infér 4rsstimman 2016

bestod av:

* Erik Norman, valberedningens ordfé-
rande, representerar sig sjilv

* Viktor Modigh, representerar Magnus
Nordin

* Mikael Pettersson, representerar Lans-
downe Investment Company Limited,
och

* Dennis Harlin, styrelseordforande i

Tethys Oil

Styrelsen och dess arbete
Styrelsens sammanséttning

Styrelsen i Tethys Oil ska enligt bolags-
ordningen besta av ligst tre och hégst tio
ledaméter med hogst tre suppleanter. Sty-
relseledamater utses for hogst ett &r i taget.
Tethys Oils styrelse har sedan &rsstimman
2016 bestétt av sex ledamoter utan supp-
leanter. Dennis Harlin ir styrelsens ordfs-
rande. Fem styrelseledaméter dr oberoende
i forhillande till Bolaget, bolagsledningen
samt till Bolagets storre aktiedigare och sex
styrelseledaméter dr oberoende i forhal-
lande till storre aktiedgare.

Styrelseledaméter valda pa arsstimman 2016

Oberoende i

Oberoende i
forhallande

Styrelse- Fodelse- forhallande till Bolagets
ledamot Invald Funktion ar Nationalitet till Bolaget storre agare
Dennis Harlin 2015 Ordférande 1941 Sverige Ja Ja
Per Brilioth 2013 Ledamot 1969 Sverige Ja Ja
Magnus Nordin 2001 Ledamot 1956 Sverige Nej Ja
Richard Rettig 2016 Ledamot 1978 Sverige Ja Ja
Katherine

Stevring 2012 Ledamot 1965 USA Ja Ja
Geoffrey

Turbott 2015 Ledamot 1963 Nya Zeeland Ja Ja
Arbetsordning Styrelsens ordférande leder arbetet och

Styrelsens arbete styrs av en drligen fast-
stilld arbetsordning. Styrelsens &verva-
kar den verkstillande direktdrens arbete
genom lpande uppfoljning av verksamhe-
ten. Styrelsen dvervakar ocksd att det finns
en indamdlsenlig frvaltning av Bolagets
organisation och ledning samt en tillfreds-
stillande intern kontroll. Styrelsen faststil-
ler strategier och mal, samt tar beslut vid
storre investeringar, forvirv och avyttringar
av verksamheter och tillgingar. Styrelsen
utser ocksa Bolagets verkstillande direktdr
och faststiller 16n och annan ersittning till
den verkstillande direktoren.

ansvarar for att detta dr vil organiserat och
bedrivs effektivt. Det innebir bland annat
att [6pande folja Bolagets verksamhet i dia-
log med den verkstillande direktdren och
ansvara for att dvriga styrelseledaméter far
information och underlag som sikerstiller
hég kvalitet i diskussioner och underlag
for styrelsens beslut. Ordféranden leder
utvirdering av styrelsens och verkstillande
direktdrens arbete och foretrider Bolaget i
dgarfrigor.

Enligt nu gillande arbetsordning ska
styrelsen, efter det konstituerande sam-
mantridet efter Arsstimman, samman-
trida vid minst sju ordinarie méten under
verksamhetsiret.

Tidpunkt och arenden for ordinarie sammantriaden 2016

Februari Bokslutskommuniké for 2015

April Arsredovisning 2015, kallelse till arsstamma
Maj Rapport forsta kvartalet 2016

Augusti Rapport andra kvartalet 2016

September Strategi

November Rapport tredje kvartalet 2016

December Budget




Utvardering av styrelsens arbete

Styrelsens ordforande ansvarar f6r utvirde-
ringen av styrelsens arbete. Utvirderingen
gdrs pd drsbasis genom ett enkitformu-
lir som av ledaméterna fylls i anonymt.
Bedomningen fokuserar bland annat pa
styrelsens arbetssitt, antal méten och
effektivitet, tid for forberedelser, tillginglig
specifik kompetens, enskilda styrelseleda-

moters mojligheter att paverka styrelsear-
betet. Valberedningen tar del av resultatet
och det 4r en komponent i arbetet med att
ta fram forslag till styrelseledaméter.

Styrelsens arbete under 2016
Under 2016 hade styrelsen sju ordinarie
och nio extra sammantriden.

Nérvaro styrelse- och kommittésammantréden

Medlem Medlem Mote
revisions- ersattnings- Styrelse- Mote revisions- ersattnings-
Styrelseledamot kommitté kommitté mote kommitté kommitté
Dennis Harlin
(ordférande) Ja Ja 16/16 4/4 3/3
Per Brilioth Ja Ja (ordférande) 13/16 4/4 3/3
Magnus Nordin Nej Nej 16/16 - -
Richard Rettig Ja Ja 8/9 2/2 0/0
Katherine Stgvring Ja Ja 15/16 4/4 3/3
Geoffrey Turbott Ja (ordférande) Ja 16/16 4/4 3/3
Ersattningskommitté ten i Bolagets interna kontroll, med det

Styrelsen har inom sig utsett en ersitt-
ningskommitté fram till och med &rsstim-
man 2017 bestdende av samtliga styrelse-
ledaméter med undantag av verkstillande
direktoren Magnus Nordin. Per Brilioth
ir kommitténs ordférande. Ersittnings-
kommittén sammantridde vid tre tillfillen
under 2016. Arbetet har frimst inrikeat sig
pd att etablera principer for ersittning till
ledningen samt att 6vervaka och utvirdera
den rérliga ersittningen och inférandet av
ersittningsrikdlinjerna, samt att ta fram
och foresld ett incitamentsprogram. Ersitt-
ningskommittén rapporterar till styrelsen,
normalt i samband med efterfoljande
styrelsemdte.

Revisionskommitté

Styrelsen har inom sig utsett en revisions-
kommitté fram till och med arsstimman
2017 bestdende av samtliga styrelsele-
daméter med undantag av verkstillande
direktor Magnus Nordin. Geoffrey Turbott
ir kommitténs ordforande. Aven bolagets
revisorer deltar vid vissa méten. Revisions-
kommittén sammantridde vid fyra tillfil-
len 2016. Arbetet har huvudsakligen varit
inriktat pd att dvervaka Bolagets finansiella
rapportering och att bedéma effektivite-

huvudsakliga malet att stédja styrelsens
beslutsprocess i dessa drenden. Revisions-
kommittén har dven regelbunden kontakt
med Bolagets revisorer som ett led i den
arliga revisionsprocessen och utvirderar
revisionsarvodet samt revisorns oberoende
och neutralitet. Revisionskommittén rap-
porterar till styrelsen, normalt i samband
med efterf6ljande styrelsemote.

Bolagets externa revisor

Revisor - lagstadgad revision

I enlighet med Tethys Oils bolagsordning
skall Bolaget ha en eller tvd revisorer med
hégst tva suppleanter. En revisionsbyrd
kan utses till Bolagets revisor. Tethys Oils
revisor dr PricewaterhouseCoopers AB
med Johan Malmqpvist som huvudansvarig
revisor och Ulrika Ramsvik som medpa-
skrivande revisor. PricewaterhouseCoopers
AB valdes till Bolagets revisor vid arsstim-
man 2016.

Tethys Oils revisor: Pricewaterhous-
eCoopers AB

Johan Ulrika

Malmqvist Ramsvik

Uppdrag Huvudansvarig Medpaskrivande
revisor revisor

Fodelsear 1975 1973
Bolagets revisor 2015 2014

sedan

Revisionsbyrdn har, vid sidan av revisio-
nen, genomfort ett begrinsat antal Svriga
uppdrag for Tethys Oils rikning. Dessa
uppdrag har huvudsakligen bestdtt av revi-
sionsnira tjanster, t ex férdjupad utred-
ning under revision. Ersittning till Tethys
Oils revisorer sker enligt godkiind 16pande
rikning. Under 2016 uppgick ersitt-
ningen till PricewaterhouseCoopers AB till
MUSD 0,1 (MUSD 0,1). Fér ytterligare
detaljer kring ersittning till revisorerna, se
not 10, Ersittning till bolagets revisor.

Oberoende kvalificerad revisor av
oljetillgangar

Tethys Oils oberoende kvalificerade revi-
sor av oljetillgingar certifierar drligen
Tethys Oils oljetillgangar dven om dessa
tillgdngar inte redovisas i balansrikningen.
Den nuvarande oberoende kvalificerade
revisorn av oljetillgingar 4r DeGolyer and
MacNaughton. Fér vidare information, se
Reserver pd sidan 39.

Verkstallande direktoren och
ledning

Ledningen i Tethys Oil tidpunkten for
drsstimman bestod av verkstillande direk-
téren ("VD”), finanschefen ("CFO”) och
executive vice president corporate develop-
ment ("EVP”),

Styrelsen har faststillt en instruktion for
VD som klargér VDs ansvar och befo-
genheter. VD skall enligt instruktionen
bland annat forse styrelsen med besluts-
underlag for att kunna fatta vil grundade
beslut och med underlag f6r att 16pande
kunna félja verksamheten under aret. VD
ska inom ramen for aktiebolagslagen samt
av styrelsen faststilld affirsplan, budget
och VD-instruktion samt &vriga rikdin-
jer och anvisningar som styrelsen medde-
lar, fatta de beslut som krivs for rorelsens
utveckling.



Ledningsférandring

Ledningens sammansittning var oférind-
rad fram dill september 2016, da en tek-
nisk chef ("CTO?”) utsigs och inkluderades
i ledningen. I borjan av december 2016
upphérde positionen EVP. Ledningen
bestod vid arets slut av VD, CFO och
CTO. Styrelsen har godkint dessa forind-
ringar i ledningen och de utgdr en tilliten
avvikelse.

Ersattningspolicy avseende
ledning

Ersittning till ledningen innehaller fem
huvudkomponenter:

* grundlon,

* pensionsformaner,

o 4rlig rorlig l6n  inklusive rdtc atc
delta i aktiebaserade  langsiktiga
incitamentsprogram;

* §vriga formaner, samt

* avgingsvederlag

Grundlén

Grundlénen ska baseras pad marknadsfor-
hallanden, ska vara konkurrenskraftig och
ska beakta omfattningen och ansvaret som
ir férenat med befattningen, liksom den
ledande befattningshavarens skicklighet,
erfarenhet och prestationer.

Pensionsférmaner

Pensionsvillkoren innefattar en definierad
plan for avsittningar med premier base-
rade pé hela grundlénen. Pensionsavsitt-
ningen ska vara i relation till grundlénen
och ir individuell, men ska inte vara hogre
4n vad som ir avdragsgillt.

ROrlig 16n

Ledande befattningshavare ska omfattas
av tva rorliga ersittningsystem i form av
kontant ersittning och/eller i kombination
med en ritt att forvirva teckningsoptio-
ner i Bolaget inom ramen for langsiktiga
incitamentsprogram. Roérlig 16n kan beta-
las till anstillda baserat p4 uppfyllandet av
deras respektive prestationskriterier. Den
rorliga lonen ska ligga inom intervallet
1-4 ménadsloner. Milen fér rérliga kon-

tanta ersittningssystem ska bestimmas

av styrelsen infor varje rikenskapsir och
individuella avtal ska ingds med respek-
tive deltagare vars innehéll beror pa del-
tagarens befattning vid avtalsingdendet.
Milen ska vara objektivt mitbara samt
relaterade till budget. Mélen ska besta av
finansiella och operativa nyckeltal. Rérlig
ersittning ska bestimmas arligen i sam-
band med offentiggorandet av boksluts-
kommunikén for respektive rikenskapsar
baserat pa en utvirdering av deltagarnas
uppfyllelse av mélen sdsom de beskrivs i
de enskilda avtalen. Utbetalning av rérlig
kontant ersittning ska vara villkorad av att
deltagarens anstillning inte upphért under
incitamentsprogrammets 16ptid. Styrelsen
ska ha ritt att under programmets 16ptid
justera ersittningssystemet vid till exempel
extraordinira upp- och nedgingar i kon-
cernens resultat.

Erséttning till ledningen under 2016
(TSEK)

Aktiebaserade lingsiktiga incitamentsprogram
Det aktiebaserade lingsiktiga incitaments-
programmet har som syfte att méjliggora
bibehallande och rekrytering av kvalifice-
rad och hingiven personal inom den glo-
bala oljebranschen. Programmet omfattar
all personal och avsikten 4r att det ska vara
arligen aterkommande.

Ovriga férmaner

Ovriga formaner ska vara marknadsmis-
siga och ska underlitta for de ledande
deras

befattningshavarna ate  fullgdra

arbetsuppgifter.

Avgangsférmaner

En uppsigningstid pa tolv manader giller
mellan Bolaget och VD och nio méinader
mellan Bolaget och 6vriga i ledningen.
Samtliga i ledningen 4r berittigade till tolv
ménaders 16n for det fall Bolaget siger upp
anstillningen.

Aktiebaserat

Grund- Pensions- langsiktigt 6vriga Summa Summa
Ion formaner Rorliglon incitament formaner 2016 2015
VD 2082 443 340 1288 12 4164 3 886
Ovriga ledande
befattnings-
havare 3080 485 454 1584 241 5844 4 474
Summa 5162 927 794 2871 253 10 008 8 360

(")kningen i ersdttning till ledningen beror
huvudsakligen pd en 6kning av grundlo-
nerna och forindringar i ledningens sam-
mansittning under aret. For ytterligare
information se not 12.

Ersattningar till styrelsen 2016

Det utbetalda arvodet till styrelsen uppgick
for perioden mellan 4rsstimma 2016 och
2017 till totalt TSEK 1 970, fordelat inom
styrelsen enligt vad som framgdr av tabel-
len nedan. Arsstimman 2016 beslutade att
arvode till styrelsens ordférande skall utgd
med TSEK 560 per ar och till 6vriga styrel-
seledaméter som inte 4r anstillda i Bolaget
med TSEK 250 per styrelseledamot och ar.

Styrelsearvode utgar inte for styrelseupp-
drag i dotterbolag. Magnus Nordin som
ar anstilld i Tethys Oil erhaller inte nigon
siirskild ersittning for styrelsearbete. Arligt
arvode utgdr med TSEK 35 till kommitté-
ledaméter per kommittéuppdrag samt
TSEK 65 till ordférande for revisionskom-
mittén respektive ersittningskommittén.
Vidare, for den hindelse styrelseledamot
enligt styrelsens beslut utfor uppgifter som
inte ingdr i normalt styrelsearbete ska sir-
skild ersittning kunna utgd i form av mark-
nadsmissigt timarvode, for vilket indamal
en ram om TSEK 250 besléts, att utbetalas
efter beslut av styrelsen. Ur denna ram har
ett belopp om totalt TSEK 120 utbetalats.



Erséttning till styrelse- och kommittéledaméter fér perioden mellan arsstimma 2016 och 2017

(TSEK)

Styrelseledamot Styrel Revisionskommitté Ersattningskommitté Sarskild ersattning Summa
Dennis Harlin 560 35 35 - 630
Per Brilioth 250 35 65 - 350
Magnus Nordin - Ej ledamot Ej ledamot - -
Richard Rettig 250 35 35 - 320
Katherine Stgvring 250 35 35 - 320
Geoffrey Turbott 250 65 35 120 470
Summa 1560 205 205 120 2 090
Finansiell rapportering och med god redovisningssed, lagar och férord-  porterar till revisionskommitén. Denna

kontroll

Styrelsen har det yttersta ansvaret for den
interna kontrollen avseende den finan-
siella rapporteringen. Tethys Oils kontroll
avseende den finansiella rapporteringen
ir utformad for att minimera risker och
sikerstilla en hog tillforlidighet i proces-
serna kring upprittandet av de finansiella
rapporterna samt for att sikerstilla ate til-
lampliga redovisningskrav och andra krav
pd Tethys Oil som noterat bolag eftetlevs.
Tethys Oils huvudsakliga tillgingar idgs i
partnerskap och vidare ir Tethys Oil inte
operatdr for dessa tillgingar. Fokus for
internkontroll ir dirfor atc forsikra sig
om tillférlitligheten i operatérens finan-
siella rapportering. Kontrollen genomférs
maénatligen och kvartalsvis genom kost-
nadskontroll, genom kvartalsvis budget-
jimforelse och intervjuer med operatéren
for att forstd och forklara avvikelser.

Intern kontroll

Tethys Oils interna kontroll ir utformad
for ate ge rimlig forsikran om att Bolagets
tillgingar skyddas samt att den finansiella
rapporteringen ir tillférlitlig och i enlighet

ningar. Den interna kontrollen 4r utformad
pa ett sdtt som forvintas av ett borsnoterat
bolag med hinsyn till storleken och kom-
plexiteten av Bolagets verksamhet. Tethys
Oil arbetar kontinuerligt med att forbittra
den finansiella rapporteringen genom att
utvirdera risker och kontrollaktiviteter.
Styrelsen har ansvar for och 6vervakar kon-
trollaktiviteterna som involverar alla nivier
i organisationen. Aktiviteterna begrinsar
de risker som identifierats och sikerstiller
korreke och tillférlitlig finansiell rapporte-
ring. Bolagets centrala ekonomifunktion
analyserar och f6ljer upp budgetavvikelser,
upprittar prognoser, foljer upp visentliga
variationer mellan perioder och rappor-
terar vidare till styrelsen vilket minimerar
riskerna for fel i den finansiella rapporte-
ringen. Kontrollaktiviteter omfattar dven
uppfoljning av attestinstruktioner samt
redovisningsprinciper. Dessa kontrollak-
tiviteter innefattar dven operatdrer i sam-
dgda projekt. Styrelsen fattar dven beslut
om sirskilda kontrollaktiviteter och revi-
sion av operatdr i gemensamma projekt.
Ekonomiavdelningen f6ljer 16pande upp

avvikelser och oregelbundenheter och rap-

Stockholm, 18 april 2017

Tethys Oil AB (publ)
Styrelsen

struktur anses tillricklig och limplig mot
bakgrund av Bolagets storlek och verksam-
het. Med Bolagets nuvarande storlek samt
det faktum att bolaget inte ir operatdr for
sina tillgdngar bedéms funktionen intern-
revisor inte ndédvindig fér Bolaget.

Information och kommunikation

Styrelsen har antagit en informationspolicy
med syftet att sikerstilla att extern infor-
mation ir korrekt och tillfredsstillande.
Det finns dven instruktioner kring infor-
mationssikerhet och hur finansiell infor-

mation kommuniceras.

Overvakning

Béde styrelse och ledning féljer upp effek-
tivitet och efterlevnad av Bolagets interna
kontroll for att sikerstilla kvaliteten i de
interna processerna. Styrelsen erhiller en
detaljerad ménadsrapport avseende den
finansiella och operationella utvecklingen.
Revisionskommittén sikerstiller och éver-
vakar att kontrollaktiviteter finns pa plats
for viktiga riskrelaterade omridden avse-
ende den finansiella rapporteringen.



Revisors yttrande om bolagsstyrningsrapporten

Till bolagstimman i Tethys Oil AB (publ), org.nr 556615-8266

Uppdrag och ansvarsfordelning
Det ir styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrnings-
rapporten for &r 2016 pd sidorna 24-28 och for att den

ir upprittad i enlighet med 4rsredovisningslagen.

Granskningens inriktning och omfattning

Var granskning har skett enligt FARs uttalande RevU 16
Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten.
Detta innebir att véir granskning av bolagsstyrningsrap-
porten har en annan inrikening och en visentligt min-
dre omfattning jamfért med den inrikening och omfatt-
ning som en revision enligt International Standards on
Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vi anser

att denna granskning ger oss tillricklig grund f6r vira
uttalanden.

Uttalande

En bolagsstyrningsrapport har upprittats. Upplys-
ningar i enlighet med 6 kap. 6§ andra stycket punk-
terna 2—6 arsredovisningslagen samt 7 kap. 31 § andra
stycket samma lag 4r forenliga med 4rsredovisningen
och koncernredovisningen samt ir i verensstimmelse
med arsredovisningslagen.

Stockholm den 18 april 2017

PricewaterhouseCoopers AB

Johan Malmqpvist
Auktoriserad revisor
Huvudzznswzrig revisor

Ulrika Ramsvik
Auktoriserad revisor



Styrelse

Ledamot Dennis Harlin Per Brilioth Magnus Nordin
Funktion Styrelseordférande, ledamot i Styrelseledamot, ordférande i Styrelseledamot och VD
ersattnings- och revisionskommittén ersattningskommittén samt ledamot

revisionskommittén

Invald 2015 2013 2001

Fodelsear 1941 1969 1956

Utbildning Militarhégskolans hogre tekniska kurs Kandidatexamen i foretagsekonomi, Filosofie kandidat, Lunds universitet samt
Stockholms universitet och Master of Master of Arts, University of California i
Finance, London Business School Los Angeles, Kalifornien

Erfarenhet Overste 1.graden, Vice president SAAB/  Ledande befattningar inom bolag som Ledande befattningar inom oljesektorn

Gripen International 1996- 2009,
forsvarsattaché i Schweiz och Italien
samt vid Utrikesdepartementet

investerar i utvecklingsmarknader
samt olje- och gassektorn. Nuvarande
befattning: VD i Vostok New Ventures
Ltd.

Andra styrelseuppdrag Styrelseledamot i Harlin Consulting AB

Styrelseordférande i Pet Sounds AB,
Gavald Holdings AB, Pet Sounds Digitalt
AB, Pomegranate Investment AB och
THUNDERROAD AB. Styrelseledamot i
Vostok New Ventures Ltd., Kontakt East
Holding AB, FG Stores Stockholm AB,
Fotografiska Holding AB, LeoVegas AB,
Garantibil Sverige AB, Avito AB, NMS
INVEST AB och Vostok Emerging Finance
Ltd. Styrelsesuppleant i Digital Agency
Ryssland AB.

Styrelseledamot i Minotaurus AB,
Minotaurus Fastigheter AB och
Minotaurus Energi AS

Aktier i Tethys Oil 142 071 10 000 1464 127
(per 31 december 2016)*

Erséttning for styrelse- 630 350 -

och kommittéarbete

(SEK tusental)

Oberoende i relation Ja Ja Nej

till Bolaget

Oberoende i relation Ja Ja Ja

till storre aktieagare

* Privat, genom bolag eller kapital- och pensionsforsakring.




a3

Richard Rettig Katerine Stgvring Geoffrey Turbott Ledamot
Styrelseledamot och ledamot i Styrelseledamot och ledamot i Styrelseledamot, ordférande i Funktion
ersattnings- och revisionskommitté ersattnings- och revisionskommitté revisionskommittén samt ledamot

ersattningskommittén

2016 2012 2015 Invald
1978 1965 1963 Fodelsear
Magisterexamen i ekonomi fran Magisterexamen i juridik fran Oslo Tidigare medlem i forbundet for Utbildning
Handelshégskolan i Stockholm universitet och MSc in Business auktoriserade revisorer i Nya Zeeland
Management fran London Business
School
Startat och drivit bolag inom Ledande befattningar inom energi- och Arbetat med publika bolag dar familien Erfarenhet
kapitalforvaltning och aktiehandel. shippingsektorn Lundin varit storagare fran 1995 till 2013,
Arbetar idag aktivt som privatinvesterare. varav som Vice President Finance och Chief
Financial Officer i Lundin Petroleum AB fran
2002 till 2013
Styrelseledamot i Invium Partners AB Styrelseledamot i Tetbury Forestry Ltd och Andra styrelseuppdrag

Progress Land Ltd

312 500 Aktier i Tethys Oil
(per 31 december 2016)*

320 320 470 Ersattning for styrelse-
och kommittéarbete

(SEK tusental)

Ja Ja Ja Oberoende i relation
till Bolaget

Ja Ja Ja Oberoende i relation

till storre aktieagare
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b
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Magnus Nordin Jesper Alm Fredrik Robelius

Funktion VD Finanschef (CFO) Teknisk chef (CTO)

Anstélld sedan 2004 2014 2011

Fodelsear 1956 1975 1973

Utbildning Filosofie kandidat, Lunds universitet Ekonomie magister i Féretagsekonomi, Doktorsexamen inom teknisk fysik fran
samt Master of Arts, University of Lunds universitet Uppsala Universitet samt examen inom
California i Los Angeles, Kalifornien petroleumteknik fran Heriot-Watt University,

Storbritannien
Erfarenhet Ledande befattningar inom oljesektorn Olika positioner inom Corporate Finance  Ingenjorstjdnster inom energi pa Fortum,

pa Pareto Securities

petroleumingenjorstjanster inom Tanganyika
Qil och Sinopec

Aktier i Tethys Oil (per 31
december 2016)*

1464 127

5 750*

7 000*

Teckningsoptioner i Tethys
0Oil (per 31 december
2016)

T0 2015/18: 78 000
T0 2016/19: 70 000

TO 2015/18: 39 000
TO 2016/19: 47 000

T0 2015/18: 43 000
T0 2016/19: 45 000

* Privat, genom bolag eller kapital- och pensionsforsakring.




Aktieinformation

Tethys Oils aktier handlas pa Nasdaq Stockholm. Med syfte att
forbittra likviditet och minska skillnaden mellan kép- och siljkurs
i Tethys Oils aktie har Bolaget utsett Pareto Securities AB till likvi-

ditetsgarant for Bolagets aktier.

Aktier och utestaende optioner

Tethys Oils registrerade aktickapital per 31 december 2016 uppgar
tll SEK 5923 958, fordelat pd 35 543 750 akder till ett kvotvirde
om SEK 0,17. Samtliga aktier i Tethys Oil motsvarar en rost per
aktie. Alla utestiende aktier 4r stamaktier och ger samma réte till Tet-
hys Olls tillgingar och vinst. Per den 31 december 2016 hade Bola-
get kvarvarande bemyndigande fran drsstimman att utfirda 10 pro-
cent av aktierna fram till och med nista drsstimma. Per 31 decem-
ber 2016 innehar Tethys Oil 1 329 224 egna aktier, vilka forvirvats
under perioden frin fjdrde kvartalet 2014 till och med 2016 till ett
genomsnittspris om SEK 57,40. Aterkdpsprogrammet baseras pi
mandat frin respektive arsstimma och antalet aterkopta aktier dr
fortfarande en del av totalt antal utestiende aktier, men ingir dock

inte i antalet aktier i omlopp, vilka uppgar ll 34 214 526.

Aktiekapitalets utveckling

Tethys Oil har ett aktiebaserat incitamentsprogram som en del i
ersittningspaketet for anstillda. Bolaget har emitterat tecknings-
optioner som foljd av beslut pd drsstimmorna 2015 och 2016.
Teckningsoptionsvillkoren har omriknats till £6ljd av omriknings-
hindelser, dvs kapitaléverforing till aktiedgarna under 2015 res-
pektive 2016. Nuvarande villkor ir:

Antal aktier varje

Tecknings- teckningsoption
options- Tecknings- berattigar till
program Emitterade Tilldelade kurs, SEK teckning av
T0 2015/2018 356 000 312 000 76,80 1,08
T0 2016/2019 350 000 335 000 62,60 1,05

Eftersom losenpriset ir ligre dn aktiekursen per rapportdatum
ingar teckningsoptionerna i antalet fullt utspidda aktier.

Aktiekapitalet i moderbolaget har sedan starten i september 2001 fram till 31 december 2016 utvecklats enligt nedanstiende tabell:

Kvotvarde, Forandring i Totalt Forandring av Totalt
Ar Aktiekapitalets utveckling SEK antalet aktier antal aktier aktiekapitalet, SEK aktiekapital, 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 4384 800 1442 400 2192 400
2006 Apportemission 0,50 400 000 4784 800 200 000 2392 400
2006 Nyemission 0,50 876 960 5661 760 438 480 2830 880
2006 Nyemission 0,50 80 000 5741 760 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 1 800 23 980 086 300 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 4674 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 5029 345
2010 Utnyttjande teckningsoption 0,17 185 795 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
2012 Nyemission 0,17 3000 000 35543 750 500 000 5923 958
2015 Aktiesplit 1:2 (inlésenaktier) 0,08 35543 750 71 087 500 - 5923 958
2015 Inlésen 0,08 -35 543 750 35543 750 -2961 979 5923 958
2015 Fondemission 0,17 - 35 543 750 2961 979 5923 958
2016 Aktiesplit 1:2 (inlosenaktier) 0,08 35 543 750 71 087 500 - 5923 958
2016 Inlésen 0,08 -35 543 750 35543 750 -2 961 979 5923 958
2016 Fondemission 0,17 - 35543 750 2961979 5923 958




Kapitalstruktur och utdelning

Tethys Oils primira mél 4r att skapa aktiedgarvirde och kommer
hirvid att ha en balanserad syn pa tillvixt och virdedverforing
till aktiedgarna med ett lingsikeige kapitalstrukturmél om noll i
nettokassa.

For rikenskapséret 2016 har styrelsen foreslagit drsstimman 2017
en total virdedverforing om SEK 1,00 per aktie (arsstimman 2016

Aktieagarstruktur
De 20 storsta aktiedgarna i Tethys Oil per den 28 februari 2017.

beslutade om utdelning om SEK 1,00 per aktie, motsvarande
MSEK 34 (MSEK 34). Virdeoverforingen, villkorad av arsstim-
mans godkidnnande, foreslés vara en kontant utdelning.

Vidare overfordes under 2016 ytterligare SEK 3,00 per aktie
genom ett inldsenprogram beslutat pé extra bolagsstimma i okto-
ber, motsvarande MSEK 102.

Namn Antal aktier Andel av kapital och roster
Lansdowne Investment Company Cyprus 3 165 694 8,91
JPM Chase NA 1871851 5,27
Magnus Nordin 1464 127 4,12
SEB Fonder 1398 305 3,93
Grandeur Peak Fonder 1278231 3,60
SIX SIS AG 810 012 2,28
Avanza Pension 768 172 2,16
Skandinaviska Enskilda Banken S.A. 731 100 2,06
Ohman Bank S.A. 671 280 1,89
JP Morgan Securities LLC 631 508 1,78
Carl Erik Norman 585 000 1,65
BNYMSANV re GCLB re BNY GCM Client 584 567 1,64
Handelsbanken Fonder 528 579 1,49
Norges Bank 483 504 1,36
John Hancock Funds 472 540 1,33
Nordnet Pensionsforsakringar AB 435 364 1,22
Banque Pictet Cie SA 431 574 1,21
SSB Client Omnibus AC OMO7 (15 PCT) 430 963 1,21
Morgan Stanley and Co LLC 420 446 1,18
SSBTC A/C London Branch Clients 410 364 1,15
Summa 20 storsta aktieagare 15 444 470 43,45
Tethys Oil AB 1329 224 3,74
Summa &vriga, ca 5 870 aktiedgare 18 770 056 52,81
Totalt antal aktier 35 543 750 100,00

Kalla: Euroclear och Bolaget



Fordelning av aktieinnehav
Fordelning aktieinnehav den 28 februari 2017.

Innehav Antal aktier Andel av aktierna Antal aktieagare Andel av aktieagarna
1-500 560 339 1,58 4042 68,52
501 - 1 000 642 420 1,81 760 12,88
1001 -5 000 1654 260 4,65 707 11,99
5001 - 10 000 1075 852 3,03 146 2,47
10 001 - 15 000 489 618 1,38 37 0,63
15 001 - 20 000 640 486 1,80 35 0,59
20 001 - 30480 775 85,76 172 2,92
Summa 35 543 750 100,00 5 899 100,00
Aktiestatistik 2016

Den sista aktieaffiren under 2016 genomfdrdes pi SEK 78,75, vil-  ldgsta aktiekursen uppgick till SEK 45,70 den 21 januari. Omsitt-
ket motsvarar ett borsvirde om MSEK 2 799. Under aret 6kade  ningshastigheten i aktien uppgick till 76,4 procent pd Nasdaq
Tethys Oils aktiekurs med 37,0 procent. Den hégsta aktiekursen  Stockholm.

under 2016 uppgick till SEK 80,25 den 28 december och den

Aktieprisutveckling och omsattning 2016
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Nyckeltal

Koncernen 2016 2015 2014 2013 2012
Verksamhetsrelaterade poster

Produktion fore statens andel, fat 4478 121 3578 488 2 807 653 1709 706 1399 518
Produktion per dag, fat 12 235 9804 7692 4684 3824
Forsaljning, efter statens andel, fat 2 357 701 1 805 056 1464 228 850 926 776 248
Erhallet oljepris, USD/fat 40,5 58,1 103,9 106,6 110,3
Resultat- och balansposter

Intakter, MUSD 87,1 107,0 149,3 92,2 85,5
EBITDA, MUSD 44,1 58,6 108,0 74,8 74,5
EBITDA-marginal, % 51% 55% 72% 81% 87%
Rorelseresultat, MUSD 0,5 23,0 57,1 45,1 49,3
Rorelsemarginal, % -1% 21% 38% 49% 58%
Arets resultat, MUSD 2,7 23,4 49,4 38,1 46,0
Nettomarginal, % 3% 22% 33% 41% 54%
Likvida medel, MUSD 39,0 51,2 47,8 44,8 37,5
Eget kapital, MUSD 196,8 217,2 214,3 168,4 130,1
Balansomslutning, MUSD 238,9 253,6 233,5 238,7 207,8
Kapitalstruktur

Soliditet, % 82% 86% 92% 71% 63%
Skuldsattningsgrad, % neg. neg. neg. 12% 20%
Investeringar, MUSD 48,5 40,8 39,3 441 132,1
Nettokassa, MUSD 39,0 51,2 47,8 -14,9 21,3
Lonsamhet

Réntabilitet pa eget kapital, % 1,29% 10,85% 25,82% 25,56% 46,81%
Réantabilitet pa sysselsatt kapital, % 4,20% 13,59% 30,87% 29,82% 49,38%
Ovrigt

Genomsnittligt antal heltidsanstallda 19 17 18 17 19
Utdelning per aktie, SEK 1,00%* 1,00%* n.a. n.a. n.a.
Kassaflode anvant i den I6pande verksamheten per aktie, USD 1,53 1,69 2,89 1,45 2,25
Antal aktier vid drets slut, tusental 35 544 35544 35 544 35 544 35544
Eget kapital per aktie, USD 5,54 6,11 6,03 4,74 3,66
Vagt genomsnittligt antal aktier (fore utspadning) under aret, tusental 34 324 34 964 35524 35544 34 465
Vagt genomsnittligt antal aktier (efter utspadning) under aret, tusental 34 372 34 964 35524 35544 34 465
Resultat per aktie fore utspadning, USD 0,08 0,67 1,39 1,07 1,34
Resultat per aktie efter utspadning, USD 0,08 0,67 1,39 1,07 1,34

* Inlésen om SEK 3,00 per aktie i 2016, och SEK 2,00 per aktie i 2015 ingdr inte.



Definitioner av nyckeltal

Relevanta avstamningar av alternativa nyckeltal

MUSD 2016 2015 2014 2013 2012
Rorelseresultat -0,5 23,0 57,1 45,1 49,3
Avskrivning 44,4 34,7 31,1 21,1 8,0
Prospekteringskostnader 0,1 1,0 19,8 8,6 17,2
EBITDA 44,1 58,6 108,0 74,8 74,5
Kassa och bank 39,0 51,2 47,8 44,8 37,5
Rantebarande skulder - - - 59,7 -58,8
Nettokassa 39,0 51,2 47,8 -14,9 21,3
Kassaflode fran verksamheten 52,7 59,1 102,7 51,5 77,7
Investeringar i olje- och gastillgangar -48,5 -40,8 -39,3 44,1 -132,1
Kassaflode fran verksamheten efter investeringar 4,2 18,3 63,4 7,4 54,4
Marginaler Réntetackningsgrad Ovrigt

Bruttomarginal Resultat fore rintor, skatter och avskriv-  Antal anstéllda

Rérelseresultat fére avskrivningar i procent

av drets omsittning.

Rorelsemarginal
Rérelseresultac i procent av  arets

omsittning.

Nettomarginal
Arets resultat i procent av drets omsittning.

Kapitalstruktur
Soliditet

Eget kapital i procent av balansomslutning.

Skuldséattningsgrad
Rintebdrande skulder i procent av eget
kapital.

Andel riskbédrande kapital

Eget kapital plus minoritetsintresse och
eget kapitalandel av obeskattade reserver i
procent av balansomslutningen.

ningar (EBITDA) i procent av finansiellt
resultat.

Nettokassa/nettoskuld
Likvida medel minus rintebirande skulder.

Investeringar
Totala investeringar under aret.

Lénsamhet

Réntabilitet pa eget kapital

Arets resultat i procent av genomsnittligt
eget kapital.

Réntabilitet pa sysselsatt kapital

Arets resultat minus finansiella kostnader i
procent av genomsnittligt sysselsatt kapital
(totala tillgingar med avdrag for ej rinte-

birande skulder).

Genomsnittligt antal heltidsanstillda.

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

Véagt antal aktier pa balansdagen
Antal aktier vid periodens bérjan med tids-

vigning for nyemitterade aktier.

Resultat per aktie
Arets resultat dividerat med vigt genom-
snittligt antal aktier.

n.a.
Ej tillimpligt (not applicable)

n.m.

Ej meningsfullt (not meaningful)



Forvaltningsberittelse

Tethys Oil AB (publ) — Tethys Oil Block 3 & 4 Ltd.
Tethys Oil Denmark AB
Tethys Oil Exploration AB
Tethys Oil France AB
Tethys Oil Oman Ltd.

Tethys Oil Spain AB

Jyllands Olie ApS

40% 75%

QOdin Energy A/S

50% 50%

Ovan visas vasentliga koncernbolag som ingar i Tethys Oil-koncernen.
Agande i dotterbolag & 100% om inte annat anges.

Forvaltningsberittelsen for Tethys Oil-koncernen (nedan refererat
till som "Tethys Oil” eller "Koncernen”), dir Tethys Oil AB (publ)
("Bolaget”) med organisationsnummer 556615-8266 ir moderbo-
lag, presenteras hirmed for tolvmanadersperioden som avslutades
den 31 december 2016. Belopp som avser jimforelseperiod (mot-
svarande period foregiende 4r) presenteras inom parentes efter
beloppet for den aktuella perioden. Koncernens segment ir geo-
grafiska marknader. Siffror i rapportens tabeller summerar eventu-
ellt inte dll foljd av avrundningar.

VERKSAMHET

Tethys Oil ir ett svenskt energibolag med inriktning pa prospek-
tering och produktion av olje- och naturgastillgingar. Tethys
kirnomrade 4r Oman, dir Tethys till ytan ir en av landets storsta
licensinnehavare. Bolagets strategi dr tvafaldig; att prospektera
efter olja och naturgas nira befintliga och vixande marknader; och
att utveckla bevisade reserver som tidigare ansetts vara oekono-
miska till foljd av geografisk placering eller av tekniska skal. Vid
drets slut 2016 hade Tethys Oil intresseandelar i Oman, Frankrike
och Litauen.

Produktion

Tethys Oils huvudsakliga produktionsomrade 4r Oman dir bola-
get har en andel om 30 procent i den producerande onshorelicen-
sen Block 3&4. Tethys Oil har dven andelar i tre onshorelicenser
i Litauen och tvd onshore-licenser i Frankrike. Huvudsaklig pro-

Blocks 3 och 4, Oman

Tethys Oil Middle East North Africa B.V.

Alés och Attila, Frankrike

UAB TAN Oil

\— UAB LL Investicijos

UAB Minijos Nafta

Raseiniai, Litauen
Rietavas, Litauen

Gargzdai, Litauen

duktion kommer fran de tre oljefilten Farha South, Shahd och
Saiwan East pa Block 3&4 i Oman. Produktionstillvixten om
25 procent jaimfort med ett dr tillbaka har generellt varit i linje
med forvintningar. Produktionen p& Shahdfiltet var under det
firde kvartalet nagot ligre 4n forvintat, huvudsakligen till foljd av
att vatteninjiceringsprogrammet pd Shahdféltet tagit lingre tid 4n
beriknat att implementera. Tethys Oil har ocksd viss produktion
i Litauen.

Villkoren i prospekterings- och produktionsdelningsavtalet
(Exploration and Production Sharing Agreement "EPSA”) i Oman
medger partnerskapet pa Block 3&¢4 att erhalla kostnadsersittning
upp till 40 procent av den totala oljeproduktionen, detta benimns
“cost oil”. Efter avdrag for cost oil delas resterande oljeproduk-
tion 80/20 mellan staten och partnerskapet. Om ingen tillginglig
kostnadsersittning finns erhéller partnerskapet 20 procent av den
producerade oljan. Villkoren i produktionsdelningsavtalet innebir
ddrmed att partnerskapets andel av produktionen ligger i interval-
let 20-52 procent, beroende pa tillginglig kostnadsersittning. An
sa linge pa Block 3&4 har partnerskapets andel av produktionen
legat i den hogsta delen av intervallet, 52 procent, eftersom stora
investeringar fortgir. De uppskattade nedlagda kostnaderna till-
gingliga for kostnadsersittning (cost recovery) netto for Tethys Oil
uppgir per 31 december 2016 till MUSD 58,1.

Tethys Oils andel av Gargzdai 4gs indirekt genom Odin Energi
A/S, ett danskt intressebolag.



Volymer fore statens andel 2016 2015 2014 2013 2012
Tethys Oils andel av arsproduktionen, (fat)

Oman, Block 3&4

Produktion 4 436 438 3539 631 2 765 654 1663 069 1345 854
Genomsnittlig dagsproduktion 12 121 9698 7577 4 556 3687
Litauen, Gargzdai

Produktion 41 684 38 857 42 000 46 637 53 664
Genomsnittlig dagsproduktion 114 106 115 128 147
Total produktion 4478 121 3578 488 2807 653 1709 706 1399 518
Total genomsnittlig dagsproduktion 12 235 9 804 7 692 4 684 3824

Genomsnittlig daglig produktion netto till Tethys Oil, kvartalsvis
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Reserver

Oman

Tethys Oils oljereserver i Oman per 31 december 2016 uppgick
till 14 222 tusen fat (mbo) i bevisade reserver (1P), 21 408 mbo i
bevisade och sannolika reserver (2P) och 29 729 mbo i bevisade,
sannolika och méjliga reserver (3P).

Utveckling av reserverna, Block 3&4
(Reviderade av DeGolyer and MacNaughton Canada Limited)

mbo 1P 2P 3P
Total 31 december 2015 12 905 18 244 27 863
Produktion 2016 -4 436 -4 436 -4 436
Oljefynd 146 238 304
Uppdateringar 5 607 7 362 5998
Summa 31 december 2016 14 222 21 408 29729

Under 2016 6kade Tethys Oil 1P-reserverna med 5753 mbo,
motsvarande en 6kning om 45 procent. 2P-reserverna okade
med 7 600 mbo, motsvarande 42 procents okning. 3P-reser-

2015

2014 2016

verna dkade med 6 302 mbo, motsvarande 23 procents kning.
Okningen i 2P-reserver motsvarar en intern reserversﬁttningsgrad

om 171 procent.

Reserver Block 3&4, 31 december 2016
(Reviderade av DeGolyer and MacNaughton Canada Limited)

mbo 1P 2P 3P
Farha Southfaltet 8672 11 569 14 028
Shahdfaltet 4728 7847 13 000
Saiwan Eastfaltet 822 1992 2701
Summa 14 222 21408 29 729

Reserverna baseras pa en oberoende revision av tredje part genomford
av DeGolyer and MacNaughton Canada Limited (‘DMCL”). Rap-
porten ir framtagen enligt 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).



Rapporteringsfel avseende leverans

Tethys Oil har informerats av operatéren for Block 384 om att ett oav-
siktligt kalibreringsproblem i en métenhet for leveransfldde resulterat i
en overrapportering av mingden olja som levererats frin Block 384
under perioden augusti 2010 till februari 2016 ("Rapporteringsfelet”).
Tethys Oil uppskattar att Tethys Oils andel av Rapporteringsfelet upp-
gar dll 157 000 fat (fore statens andel). For att korrigera Rapporterings-
felet, har partnergruppen for Block 3&4 tillsammans med operatdren
av pipelinesystem samt Omans Olje- och gasdepartement enats om att
iterbetala den éverrapporterade volymen kontant. Tethys Oil uppskat-
tar att Tethys Oils andel av Rapporteringsfelet uppgér till MUSD 5,9.
Justeringen av Rapporteringsfelet minskar Tethys Oils intikeer och
resultat for 2016 med det beloppet. Mekanismerna for detaljerna i
dverenskommelsen dr under diskussion, men Tethys Oil uppskattar
att den slutgiltiga dverenskommelsen kommer att aterspegla relevanta
avtal. Tethys Oil uppskattar att den negativa odiskonterade nettokassa-
effekten for Tethys Oil kommer att vara mindre in MUSD 1,4. Dis-
konteringseffekten bedoms vara icke-materiell.

Av det totala beloppet om MUSD 5,9, inkluderas MUSD 1,9 i kort-
fristiga avsdttningar och MUSD 4,0 inkluderas i lingfristiga avsitt-
ningar per 31 december 2016.

Intékter

Intékter 2016 2015 2014 2013 2012
Salda fat, bbl 2357701 1805056 1464228 850926 776248
Underuttags-

(6veruttags-)

rorelse, fat (50 754) 35552 (26088) 13870 (76 404)
Oljepris, USD/fat 40,5 58,1 103,9 106,6 110,4
Forsaljning, MUSD 95,4 104,9 152,1 90,7 85,7
Underuttag

(6veruttag), MUSD (2,4) 2,2 (2,8) 1,5 (0,2)
Underuttag

(6veruttag)

justeringar, MUSD (5,9) - - - -
Intikter, MUSD 87,1 107,0 149,3 92,2 85,5

Intikterna for 2016 idr ned 19 procent jimfort med 2015 och
huvudanledningen ir nedgingen i oljepriser vilka ar ned 30 pro-
cent mellan aren. Det har skett en férindring frin underuttagspo-
sition till 6veruttagsposition under 2016.

Under 2016 har Tethys Oil salt 2 357 701 fat olja frin Block 384
i Oman, vilket motsvarar en 6kning om 31 procent jimfdrt med
2015 da 1 805 056 fat olja saldes. Detta resulterade i en forsiljning
under 2016 om MUSD 95,4 jimfért med MUSD 104,9 under
2015. Utdver forsiljningen redovisas en justering for dveruttag om
MUSD 8,3 dir MUSD 5,9 hirrér fran Rapporteringsfelet, som till-
sammans med forsiljningen resulterat i intikter om MUSD 87,1.

Forsiljningsvolymerna for oljeforsiljningen nomineras tvi mina-
der i forvig och baseras inte pd faktisk produktion under en
ménad; detta fir dll foljd att forsiljningskvantiteterna kan vara
hégre eller ligre 4n producerade kvantiteter. Nir forsiljningskvan-
titeten overstiger mingden producerade fat resulterar det i en over-
uttagsposition och omvint uppstir en underuttagsposition. Det
har skett en rérelse fran underuttagsposition till overuttagsposition

mellan 2016 och 2015. Den sammanlagda 6veruttagspositionen
per 31 december 2016 uppgick till 28 029 fat. Virderingen av

bide 6ver- och underuttag baseras p& marknadspris.

Tethys Oil siljer all olja genom Mitsui Energy Trading Singapore,
som ir en del av Mitsui & Co Ltd. All oljeforsiljning sker pa
ménadsbasis. Férsiljningspriset dr det méinatliga genomsnittet av

tvimanadersterminspriset for Omani blend.

Det genomsnittliga forsdljningspriset uppgick dll USD 40,5
per fat under 2016, vilket var 30 procent ligre jimfért med
2015. Genomsnittspriset for Brentolja under 2016 uppgick till
USD 43,7 per fat.

Resultat

Tethys Oil rapporterar ett resultat efter skatc fér 2016 om
MUSD 2,7, vilket motsvarar ett resultat per aktie om USD 0,08.
Resultatet f6r 2016 har minskat med 88 procent i forhallande
till 2015. Resultatet har huvudsakligen minskat till foljd av ligre
oljepriser, vilket har skapat ligre resultat pé alla nivier eftersom
kostnaderna ligger i linje med eller hogre jamfort med tidigare ar.

Operativa kostnader

Operativa kostnader 2016 2015 2014 2013 2012
Produktionskostnader,

MUSD 33,5 38,4 32,7 20,5 13,7
Renoveringsborrningar,

MUSD 3,1 4,5 4,4 3,0 0,2
Summa operativa

kostnader, MUSD 36,5 42,9 37,2 23,5 13,9
Operativa kostnader per

fat, USD 8,2 12,1 13,4 14,1 10,4

Operativa kostnader under 2016 uppgick till MUSD 36,5 jaimfort
med MUSD 42,9 under 2015. Operativa kostnader ir hinforliga
till olje- och gasproduktion p& Block 3&4 i Oman och bestar av
kostnader for filtpersonal, underhéllskostnader, renoveringskost-

nader och administration etc.

Operativa kostnader per fat har sedan 2012 legat i intervallet
USD 8-14 per fat. Under 2016 har de operativa kostnaderna
minskat patagligt jimfort med 2015. Minskningen av de opera-
tiva kostnaderna per fat 4r forvintad och ir resultatet av kostnads-

minskningar dverlag samt hogre produktion.

Avskrivningar

Avskrivningar 2016 2015 2014 2013 2012
Avskrivningar, MUSD 44,4 34,6 31,0 21,0 8,0
Avskrivningar per fat, USD 10,0 9,8 11,2 12,6 5,9

Avskrivningarna under 2016 uppgick till MUSD 44,4 vilket ir
hégre 4n 2015 och beror pa hogre produktion. Avskrivningarna ir

hinforliga till Block 38&4.



Net back

Net back, USD/fat 2016 2015 2014 2013 2012
Erhallet oljepris (salda

fat) 40,5 58,1 103,9 106,6 110,4
Intakter (efter statens

andel) 21,0 30,2 54,0 55,4 57,4
Operativa kostnader 8,2 12,1 13,4 14,1 10,4
Net back 12,8 18,1 40,6 41,3 47,0

Minskningen i net back under 2016 beror huvudsakligen pa
oljeprisutvecklingen.

Resultat fran intressebolag

Tethys Oil har ett indireke dgande i tre litauiska licenser; Gargzdai,
Rietavas och Raiseiniai, genom intressebolagen Jylland Olie och
Odin Energi. Resultat frn dessa intressebolag under 2016 upp-
gick till MUSD -0,7 jimfért med MUSD -0,4 under 2015. Det
har varit en langsiktig trend av sjunkande produktion fran Gargz-
dai, vilket har legat i linje med férvintningar. Minskade intikeer
till f6ljd av oljeprisfallet har fate till £6ljd att kostnadsbesparingar
implementerats.

Administrativa kostnader

Administrationskostnader uppgick till MUSD 5,8 fér 2016 jim-
fort med MUSD 5,2 under 2015. Administrationskostnader
bestar huvudsakligen av 18ner, hyror, noteringsrelaterade kostna-
der och konsultationer. Administrationskostnader har varit relativt
stabila mellan dren.

Skatt

I Oman regleras Tethys Oils olje- och gasverksamhet genom ett
produktionsdelningsavtal EPSA, dir Tethys Oil erhaller sin del av
oljan efter statens andel (dvs netto efter avdrag for royaltyandel
uttagen i natura). I enlighet med EPSA erliggs omansk inkomst-
skatt for Tethys Oils rakning av staten och frin statens andel. Efter-
som omansk skatt inte erliggs direkt av Tethys Oil utan erliggs i
natura, redovisas dessa inte i resultatrdkningen.

Finansiella poster - netto

Resultatet for helaret 2016 har paverkats av valutakursforluster
och avgifter pa langfristiga skulder. Koncernens valutakurspaver-
kan uppgick till MUSD 5,3 som till stor del har orsakats av den
starkare amerikanska dollarn i jimf6relse med den svenska kro-
nan. Omrikningsdifferenser som uppstar pa lanen mellan moder-
bolaget och dotterbolagen ir inte kassaflodespaverkande. Avgifter
hinférliga till kreditfaciliteten uppgick till MUSD 0,6 och évriga
finansiella kostnader uppgick till MUSD 1,8. Valutakurseffekter
och avgifter pa lingfristiga rintebdrande lan 4r en del av resulta-
tet frén finansiella investeringar som uppgick till MUSD 3,1 for
heléret 2016.

Investeringar och arbetsprogram
Summa olje- och gastillgingar (MUSD):

Bokfort varde Bokfort varde Investeringar

Land 31 dec 2016 31 dec 2015 jan-dec 2016
Oman 190,8 189,1 48,2
Litauen - - -
Frankrike - - -
Nya projekt 0,3 0,1 0,3
Summa 191,1 189,1 48,5
Blocks 3&4

Under 2016 investerades sammanlagt MUSD 48,5, av vilka sa
gott som samtliga avser Block 3&4. Investeringarna under 2016
har legat i linje med 2015. Under 4ret har det skett en 6kad foku-
sering pa utbyggnad och produktionsborrningar.

Investeringar Block

3&4, MUSD 2016 2015 2014 2013 2012
Borrning —

Prospektering/

utvardering 2,4 4.8 9,6 7,5 1,2
Borrning — Utbyggnad 25,5 14,4 9,2 13,2 19,9
Geologi och geofysik 4,1 8,4 6,2 8,6 1,2
Infrastruktur 10,7 7,6 6,6 7,8 24,7
Pipeline 1,6 2,9 4,7 0,6 10,2
Ovriga investeringar 3,9 2,6 1,9 2,3 72,9%
Summa investeringar

Block 3&4 48,2 40,7 38,3 40,0 130,1

* Den hdga nivéan pa investeringar 2012 beror pa aterbetalningen till Mitsui avseende
finansieringsavtalet (carry agreement) dar Tethys Oils investeringar betalades fér under
2010 och 2011.

Sammanlagt 38 borrningar genomfordes pé Block 3&4 under

2016. Huvudsakligt fokus for borrprogrammet lag under de forst

nio méinaderna 2016 p4 Shahdfiltet, ddr 30 borrhal firdigstilldes.

Mot slutet av forsta kvartalet 2016 aterupptogs borrarbeten pi

Farha Southfiltet, dir sammanlagt 8 borrhl firdigstilldes under

aret.

Planerade underhéllsarbeten har under viren 2016 genomforts
pd alla tre oljefdlten pa Block 38&4. Arbetet inkluderade dillfilliga
nedstingningar av filten, vilket hade viss effekt pd produktionen.
Det huvudsakliga mélet med underhallsarbetet var att sikerstilla
att anldggningarna fungerade felfritt samt att byta ut komponen-
ter och utdka med nya komponenter. Under underhéllsarbetet har
hela anlidggningen spolats med vatten och kvive. Funktionen av
hela anliggningen, likvil som enskilda komponenter, har testats
och sikerstilles. Invindig rengdring och inspektion av enheter
sasom separatorer och oljeupphettningsanliggningar (heater trea-
ters) har utforts. Nya pumpar har installerats. Kopplingspunkter
for framtida separatorer och oljeupphettningsanliggningar har
lagts till. Arbetet avslutades under andra kvartalet och de planerade
underhéllsarbetena pa oljefilten pd Block 3&4 slutférdes dirmed.

Sammanlagt fem riggar, inklusive en renoveringsrigg, ir for nirva-
rande i drift pa blocken.



Block 3: Farha Southféltet

Sammanlagt sex utvirderings-/produktionshdl borrades pa Farha
Southfiltet under 2016. Ett av dessa, borrhilet FS-130, borrades
i ett tidigare ¢j borrat forkastningsblock. Det nya forkastnings-
blocket AO ir beldget vister om forkastningsblock Z, i den syd-
vistra delen av filtet. FS-130 borrades vertikalt till ett djup om
1 680 meter. FS-130 patriffade olja och forkastningsblocket AO
har satts i produktion. Vatteninjiceringssystemet pa Farha South-
filtet utdkades med tva nya injiceringshal.

Systemet f6r hantering av producerat vatten pé Farha Southfiltet
utdkades i syfte att hantera de 6kande volymerna vatten som pro-
duceras i samband med oljeproduktionen. Utbyggnaden av syste-
met reducerar behovet av nya vattenbrunnar samtidigt som det tar
hand om biprodukten vatten.

Block 4: Shahd- och Saiwan Eastféltet

17 utvirderings-/produktionsborrningar genomférdes pa Shahd-
filtet under 2016. Utbyggnaden av vatteninjiceringsprogrammet
pd Shahdfiltet fortsatte med dtta nya injiceringshal och fyra nya
vattenbrunnar.

Dirutdver genomfdrdes en prospekteringsborrning genomfordes
i nirheten av producerande filt. Olja patriffades i Khufailagret
i en ny strukeur i den nordliga férlingningen av Shahdomridet.
Borrhalet sattes i produktion.

Anliggningarna pa Saiwan Eastfiltet har under 2016 utskats med
nya separatorer.

Intressebolag

Litauen

Per 31 december 2016 uppgick aktiedgandet i de tva danska intres-
sebolagen som innehar andelar i litauiska licenser till MUSD 0,3
(MUSD 2,0). Minskningen av det bokforda virdet 4r en effekt av
nettoresultatet MUSD -0,7 (-0,4)under heldret 2016 och erhillen
utdelning under perioden, vilken uppgick dll MUSD 0,7 (2,7).
Det bokf6rda virdet paverkas dven av valutakurseffekter. Det bok-
forda virdet avseende Minijos Nafta (Gargzdai) 4r noll och efter-
som inga forplikeelser foreligger avseende Minijos Nafta rapporte-
rar inte Tethys Oil nagot negativt resultat.

Produktionen pa Gargzdaifiltet fortsatte och kostnadsbesparande
atgirder infordes under de forsta tre kvartalen 2016. Med de hogre
oljepriserna i slutet av aret pabérjades dterdppnandet av négra
borrhél med hog vattenhalt, vilka tidigare stingts, for att testas
och méjligen dter sittas i produktion.

Det ldngvariga produktionstestet av Tidikas-1, vilken borrades pa
Raseiniailicensen under 2015, fortsatte under 2016 men avslu-
tades i augusti 2016. Resultaten indikerar att huvudmdlet, reven
fran silurtiden, har déliga reservoaregenskaper. Olja 4r tydligt nir-
varande, men flédena har varit smd och knappt hallbara. Under
den senare delen av testet har mindre, men mer héllbara floden,
erhllits frin den ”plattform” av karbonat som ligger under reven.
Nirvaron av oljefloden inom detta bergartslager kan indikera fore-
komsten av en stratigrafisk filla. Fokus kommer istillet hirnist att
riktas mot att bittre forstd karbonatstenen som ligger under reven,
varvid utbredningen av denna ”plattform” kommer utvirderas uti-
fran seismik.

Tethys Oil har erhllitdata frin en 50 kvadratkilometer stor 2D-seis-
misk undersékning dver omradet Njemen pa Raseiniailicensen.

Operatéren har beviljats en férlingning av licensvillkoren for
Raseiniailicensen om fem 4r. Aterstdende arbetsprogram omfattar
ytterligare 3D-seismik och ett borrhdl. Licensen ir nu giltig till
september 2022.

Likviditet och finansiering
Kassa och bank och nettokassa per 31 december 2016 uppgick till
MUSD 39,0 jimfért med MUSD 51,2 per 31 december 2015.

En utdelning om SEK 1,00 per aktie utbetalades till aktieigare i
maj 2016, vilken totalt uppgick till MUSD 4,1. Vidare anvindes
MUSD 1,7 fér att dterkdpa 245 555 aktier under tolvmanaders-
perioden 2016.

En extra bolagstimma hélls den 25 oktober 2016 i Stockholm.
Stimman beslutade att distribuera SEK 3,00 per aktie genom
ett aktieinldsenfdrfarande. Den totala distributionen uppgick till
MUSD 11,5 och inlésenprogrammet var genomfért i slutet av
november. Ytterligare information om inlésenprogrammet finns
pa Tethys Oils hemsida, www.tethysoil.com.

For 4r 2016 uppgick kassaflédet fran verksamheten il
MUSD 52,7 och investeringar i olje- och gastillgingar uppgick till
MUSD 48,5. Kassaflodet frin verksamheten efter investeringar i
olja och gas uppgick under dret till MUSD 4,2.

Tethys Oils verksamhet pa Block 3&4, inklusive arbetsprogram-
met, forvintas finansieras med kassaflode frin verksamheten och
tillgiingliga medel.

Tethys Oils verksamhet i Litauen fdrvintas finansieras med kas-
safldde frin verksamheten och tillgingliga likvida medel i de litau-
iska intressebolagen.

Moderbolaget

Moderbolaget redovisar ett resultat efter skatt om MSEK 23,4
for heldret 2016, jimfort med MSEK 310,2 f6r 2015. Adminis-
trationskostnaderna uppgick till MSEK 31,3 2016 jimfort med
MSEK 29,2 fér 2015. Nettot av finansiella poster uppgick till
MSEK 46,6 under 2016 jimfért med MSEK 372.5 under 2015.
Den starkare amerikanska dollarn i férhillande till den svenska
kronan ir den huvudsakliga forklaringen till det positiva finan-
siella resultatet under 2016. En férvintad utdelning fran det hel-
dgda dotterbolaget Tethys Oil Block 3&4 Ltd var anledningen till
det starka finansiella resultatet 2015. Ingen sidan utdelning for-
vintades i slutet av 2016.

Vasentliga avtal och ataganden

I Tethys Oils operativa verksamhet finns tva kategorier av avtal; ett
som reglerar forhallandet till virdnationen; och ett som reglerar
forhallandert till samarbetspartners.

Avtalen som reglerar forhillandet till virdnationer benimns licen-
ser eller Prospekterings- och produktionsdelningsavtal (EPSA eller
PSA). Tethys Oil innehar andelar direkt genom ovanniimnda avtal
i Oman och Frankrike. Avtalen med virdnationerna har en tids-

begrinsning och dr normalt uppdelade i olika tidsperioder. Finan-



siella dtaganden och arbetsitaganden hirrér dill de olika tidspe-
rioderna. Tethys Oil har uppfyllt sina dtaganden pd Block 3&4.
P4 de 6vriga licenserna dr dtagandena antingen uppfyllda eller sa
finns inga dtaganden som Tethys Oil kan héllas ansvarig for. Pa
vissa av Tethys Olls licenser finns specificerade arbetsprogram eller
minimiutgifter for att bibehdlla licenserna, men ej dtaganden som
Tethys Oil kan hallas ansvarig for.

Avtalen som avser forhillandet till samarbetspartners benimns
Joint Operating Agreements ("JOA”). Tethys Oil har JOA-avtal

med samtliga samarbetspartners.

Utéver nimnda avtal, finns inga andra avtal eller andra omstin-
digheter som har avgsrande betydelse for koncernens verksamhet
eller 16nsambhet.

Styrelse

Vid drsstimman den 18 maj 2016 atervaldes Per Brilioth, Magnus
Nordin, Dennis Harlin, Katherine Stovringoch Geoffrey Turbott.
Richard Rettig valdes in som ny ledamot. Inga suppleanter valdes.
Vid samma drsstimma utsdgs Dennis Harlin till styrelseordforande.

Styrelsearbetet foljer etablerade rutiner som férdelar arbetet mel-
lan styrelsen och verkstillande direktdren. Arbetsordningen utvir-
deras drligen och skrivs om, om det bedoms behovligt. Styrelsen
hade 16 méten under 2016. Bland viktiga beslut mirks godkin-
nande av kvartalsrapporter, samt beslut om budgeten f6r 2017. De
sex ledaméterna av styrelsen har bestitt av fem oberoende leda-
moter. De fem oberoende ledaméterna ir dven ledaméter i revi-
sionskommittéen och ersittningskommittén. Geoffrey Turbott ir
ordférande i revisionskommittéen och Per Brilioth dr ordférande i

ersittningskommittén.

Ersattning till ledande befattningshavare

Det ir styrelsens avsikt att foresld drsstimman 2017 att anta en
ersittningspolicy for 2017. Ersittningskommittén har antagit en
policy som huvudsakligen kommer att vara den som foresls drs-
stimman 2016 och som innehéller foljande ersittningskomponen-
ter till ledande befattningshavare: grundlén, pension, arlig rorlig
16n, icke-finansiella ersittningar, lingsiktigt incitamentssystem.
For en detaljerad beskrivning av ersittningar under 2016 och
ersittningspolicy antagen av ersittningskommittéen, vinligen se
sidan 27 i bolagsstyrningsrapporten och not 12 till de konsolide-
rade finansiella rikenskaperna.

Organisation

Vid slutet av ret hade Tethys Oil i genomsnitt 19 (17) heltidsan-
stillda. Av dessa var 7 (6) kvinnor. Utéver detta har konsulter och
kontraktsanstillda varit verksamma i Tethys Oil.

Miljo

All olje- och gasrelaterad verksamhet paverkar miljén och innehal-
ler ddrfér ett element av risk. Direke eller indirekt genom samar-
beten, foljer Koncernen miljolagstiftning och gillande regelverk i
varje land. Omriden som normalt ir reglerade ir luftfororeningar,

utslipp i vattendrag, vatten anvindning, hantering av farliga
substanser och avfall, mark och grundvattens féroreningar samt
dterstillande av miljé runt anliggningar efter att verksamhet har
upphért. Direkt och indirekt genom samarbeten, strivar Tethys
Oil efter att minimera miljdpéverkan och undvika férekomsten
av olyckor.

Det finns inget visentligt att rapportera avseende hilsa, sikerhet
eller miljs ("HSE”) frin Tethys Oils tillgangar. For ytterligare

information se avsnittet Samhillsansvar.

Bolagsstruktur

Tethys Oil AB (publ), med organisationsnummer 556615-8266,
ir moderbolag i Tethys Oil-koncernen. Dotterbolagen Tethys Oil
Oman Ltd., Tethys Oil Block 3&4 Ltd., Tethys Oil Denmark AB,
Tethys Oil Spain AB, Tethys Oil France AB och Tethys Oil Explo-
ration AB ir en del av koncernen. Koncernen Tethys Oil bildades
den 1 oktober 2003.

Aktiedata

Per den 31 december 2016 uppgick det totala antalet aktier i Tet-
hys Oil till 35543 750, med ett kvotvirde om SEK 0,17. Alla
aktier representerar en rost. Bolaget har samma antal aktier per
31 december 2016 som fanns vid arsskiftet 31 december 2015.
Tethys Oil har teckningsoptionsbaserade incitamentsprogram for
de anstillda, fér mer information se not 21. Eftersom tecknings-
kursen for optionsprogrammet ir ligre dn aktiekursen per datum
for denna rapport, sa inkluderas optionerna i antalet aktier efter

utspidning vilket uppgar till 36 232 460 per 31 december 2016.

Per 31 december 2016 innehar Tethys Oil 1 329 224 egna aktier,
vilka fdrvirvats sedan dterkdpsprogrammet pibérjades under fjirde
kvartalet 2014. Inga aktier aterkdptes under fjirde kvartalet 2016.
Antalet dterkdpta aktier dr fortfarande en del av totalt antal utesti-
ende aktier, men ingdr dock inte i antalet genomsnittliga aktier i
omlopp. Det vigda antalet utestdende aktier i omlopp under 2016
uppgar till 34 324 020 fore utspidning och till 34 372 065 efter
utspadning.

Efter 31 december 2016 och fram till datum fér publicering av
denna rapport har Tethys Oil inte genomfért nigra ytterligare dter-
kop av akdier.

Sasongseffekter
Tethys Oil har inga signifikanta sidsongsvariationer.

Transaktioner med nérstaende
Det har inte skett ndgra transaktioner med nirstdende under hel-
dret 2016, ¢j heller for jimfdrelseperioder.

Risker och osakerhetsfaktorer
En redogérelse for risker och osikerhetsfaktorer presenteras under
not 1.



Forslag till vinstdisposition

Styrelsen foreslar arsstimman en total virdedverforing om
SEK 1,00 (SEK 1,00) per aktie, motsvarande MSEK 34,2
(MSEK 34,5) eller MUSD 3,6 (MUSD 3,7), fér rikenskapséret
2016. Virdedverforingen foreslis genomforas som en kontantut-
delning om SEK 1,00 per aktie. Det foreslds ocksa att de dispo-
nibla vinstmedlen efter utdelningen balanseras i ny rikning som
beskrivs nedan.

MSEK

Balanserade vinstmedel 245,8

Arets resultat 23,4
269,2

Styrelsen foreslar att vinstmedlen disponeras enligt foljande:

Till aktieagarna, en 6verféring om SEK 1,00 per aktie 34,2

| ny rakning balanseras 235,0
269,2

Kontant utdelning

Styrelsens forslag om en kontantutdelning om SEK 1,00 per aktie
motsvarar SEK 34 214 526. Utdelningen kriver godkidnnande
fran drsstimman 2017. Avstimningsdag for utdelning beriknas
preliminirt vara den 19 maj 2017 och betalning av utdelning
beriknas ske 24 maj 2017.

Per den 31 december 2016 uppgick koncernens och moderbolagets
soliditet till 82,4 procent respektive 96,9 procent. Efter genomford
utdelning uppgar koncernens och moderbolagets soliditet till 82,1
procent respektive 96,6 procent.

Tethys Oil har genererat betydande kassafléden under de senaste
dren och koncernens finansiella stillning 4r stark. Styrelsen har
beaktat moderbolagets och koncernens konsolideringsbehov
genom en allsidig bedémning av moderbolagets och koncernens
ckonomiska stillning och moderbolagets och koncernens méjlig-
heter att pd sike infria sina dtaganden. Moderbolagets och koncer-
nens ekonomiska stillning ger inte upphov till annan bedémning
in att moderbolaget och koncernen kan fortsitta sin verksamhet
och férvintas fullgora sina forplikeelser pa kort och ling sikt samt
ha forméga att gora de investeringar som dr nodvindiga. Styrel-
sens bedomning 4r att storleken pa det egna kapitalet, dven efter
foreslagen utdelning, stér i rimlig proportion till omfattningen pa
moderbolagets och koncernens verksamhet samt de risker som 4r
forenade med verksamhetens bedrivande.

Med hinvisning till ovanstiende och vad som i 6vrigt kommit cill
styrelsens kinnedom ir styrelsens bedémning att moderbolagets
och koncernens ekonomiska stillning medfor att foreslagen utdel-
ning 4r forsvarlig enlige 17 kap. 3 § andra och tredje stycket aktie-
bolagslagen, dvs. med hinvisning till de krav som verksamhetens
och koncernverksamhetens art, omfattning och risker stiller pa
stotleken av moderbolagets och koncernens egna kapital liksom
pi moderbolagets och koncernens konsolideringsbehov, likviditet
och stillning i dvrigt.

Finansiella rakenskaper

Resultatet for koncernens och moderbolagets verksamhet samt
dess finansiella stillning vid rikenskapsirets slut framgér av efter-
foljande resultat- och balansrikningar, kassaflodesanalyser samt
tillhorande noter. Balans- och resultatrikningar kommer att fast-
stillas vid ordinarie bolagsstimma den 17 maj 2017.



Koncernens rapport over totalresultat

MUSD Not 2016 2015
Intakter 3 87,1 107,0
Operativa kostnader 9 -36,5 -42,9
Bruttoresultat 50,5 64,2
Avskrivningar 3,8, -44.4 34,7
Prospekteringskostnader 8 0,1 -1,0
Andel av vinst/forlust fran intressebolag 6 -0,7 -0,4
Administrationskostnader 10-12, 21 5,8 5,2
Rorelseresultat -0,5 23,0
Finansiella intakter och liknande resultatposter 13 9,3 71
Finansiella kostnader och liknande resultatposter 14 -6,2 -6,6
Finansiella poster - netto 3,1 0,5
Resultat fore skatt 2,7 23,5
Inkomstskatt 15 - 0,1
Arets resultat 2,7 23,4
Ovrigt totalresultat

Poster som kan komma att omklassificeras till resultatrakningen::

Valutakursdifferens 7,0 -3,5
Ovrigt totalresultat for aret -7,0 -3,5
Arets totalresultat -4,4 19,9
Hanforligt till:

Moderbolagets aktieagare 4,4 19,9
Innehav utan bestdmmande inflytande - -
Antal utestaende aktier 17 35 543 750 35543 750
Antal utestaende aktier (efter utspadning) 17 36 232 460 35543 750
Vagt genomsnittligt antal aktier (fére utspadning) 17 34 324 020 34 964 288
Vagt genomsnittligt antal aktier (efter utspadning) 17 34 372 065 34 964 288
Resultat per aktie (fore utspadning), USD 17 0,08 0,67
Resultat per aktie (efter utspadning), USD 17 0,08 0,67




Koncernens balansrakning

MUSD Not 31 dec 2016 31 dec 2015 1 jan 2015
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Olje- och gastillgangar 8 191,1 189,1 166,4
Inventarier 0,1 0,1 0,2
Andelar i intressebolag 6 0,3 1,7 5,2
Langfristiga fordringar - 0.3 -
1914 191,3 171,8
Omsattningstillgangar
C)vriga fordringar 16 7,4 9,2 11,4
Férutbetalda kostnader 11 1,9 2,5
Likvida medel 39,0 51,2 47,8
47,5 62,3 61,7
SUMMA TILLGANGAR 238,9 253,6 233,5
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 17
Aktiekapital 0,8 0,8 0,8
Ovrigt tillskjutet kapital 71,0 71,0 71,0
Reserver 1,1 59 9,4
Balanserad vinst 126,2 139,5 133,1
Summa eget kapital 196,8 217,2 214,3
Langfristiga skulder
Langfristiga avsattningar 7 8,8 4,0 3,3
Kreditfacilitet 18 - - -
8,8 4,0 33
Kortfristiga skulder
Kortfristiga avsattningar 7 1,9 - -
Leverantdrsskulder 0,2 0,1 0,3
Upplupna kostnader 19 9,8 20,2 14,5
Ovriga kortfristiga skulder 21,5 12,1 1,1
33,3 32,4 15,9
Summa skulder 42,1 36,3 19,2
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 238,9 253,6 233,5




Koncernens rapport over forandringar i eget kapital

Hanforligt till moderbolagets aktieagare

Ovrigt tillskjutet

Summa

MUSD Aktiekapital kapital Reserver Balanserad vinst eget kapital
Ingaende balans 1 januari 2015 0,8 71,0 9,4 133,1 214,3
Totalresultat

Arets resultat 2015 - - - 23,4 23,4
Valutaomrakningsdifferens 2015 - - -3,5 - -3,5
Owrigt totalresultat - - -3,5 23,4 19,9
Transaktioner med agare

Forvarv av egna aktier - - - 4,9 4,9
Betalda utdelningar - - - 4,1 4,1
Inlésen av aktier - - - -8,3 -8,3
Incitamentsprogram - - - 0,3 0,3
Summa transaktioner med agare - - - -17,0 -17,0
Utgaende balans 31 december 2015 0,8 71,0 5,9 139,5 217,2
Ingaende balans 1 januari 2016 0,8 71,0 5,9 139,5 217,2
Totalresultat

Arets resultat 2016 - - - 2,7 2,7
Valutaomrakningsdifferens 2016 - - 7,0 - -7,0
Summa ovrigt totalresultat - - -7,0 2,7 -4,4
Transaktioner med agare

Forvarv av egna aktier - - - -1,5 -1,5
Betalda utdelningar - - - -3,7 -3,7
Inlésen av aktier - - - -10,9 -10,9
Incitamentsprogram - - - 0,3 0,3
Summa transaktioner med agare - - - -15,8 -15,8
Utgaende balans 31 december 2016 0,8 71,0 -1,1 126,2 196,8




Koncernens kassaflodesanalys

MUSD Not 2016 2015

Kassaflode fran den lIopande verksamheten

Rorelseresultat -0,5 23,0
Erh&llna rantor 13 - -
Betalda rantor 14 0,7 -1,0
Inkomstskatt - 0,1
Justering for prospekteringskostnader 8 0,1 1,0
Justering for avskrivningar och andra ej kassaflodespaverkande poster 8 45,7 32,8
Kassaflode fran den lIopande verksamheten fore forandringar i rorelsekapital 44,7 55,7
Okning/minskning av fordringar -1,8 -8,9
(")kning/minskning av skulder 9,8 12,3
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 52,7 59,1

Investeringsverksamheten

Investeringar i olje- och gastillgangar 8 -48,5 -40,8
Investeringar i 6vriga materiella anlaggningstillgangar - -0,0
Likvida medel netto fran intressebolag 6 0,1 2,8
Kassaflode fran investeringsverksamheten -48,4 -38,1

Finansieringsverksamheten

Forvarv av egna aktier 17 1,7 4,8
Aktieinlosen -11,5 -8,5
Utdelning 4,1 4,3
Langfristig skuld, netto efter kostnader 18 - 0,1
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -17,4 -17,7
Arets kassaflode 13,1 3,4
Likvida medel vid arets borjan 51,2 47,8
Valutakursforandringar pa likvida medel 0,9 0,0

Likvida medel vid arets slut 39,0 51,2




Moderbolagets resultatrakning

MSEK Not 2016 2015
Ovriga intékter 5 10,6 10,5
Andel av vinst/forlust fran intressebolag 6 -5,6 -3,2
Administrationskostnader 10-12,21 31,3 -29,2
Rorelseresultat -26,3 -21,9
Finansiella intakter och liknande resultatposter 13 85,1 410,9
Finansiella kostnader och liknande resultatposter 14 -31,5 -38,2
Nedskrivning av aktier i dotterbolag 20 -7,0 0,2
Summa resultat fran finansiella investeringar 46,6 372,5
Bokslutsdispositioner 24 3,1 -40,4
Resultat fore skatt 23,4 310,2
Inkomstskatt 15 - -
Arets resultat* 23,4 310,2

* Eftersom det inte finns nagra poster for moderbolagets 6vriga totalresultat, presenteras ingen separat rapport over totalresultat.



Moderbolagets balansrakning

MSEK Not 31 Dec 2016 31 Dec 2015

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Inventarier 0,2 0,3
Aktier i dotterbolag 20 1,0 7,3
Langfristiga fordringar fran koncernforetag 245,2 126,0
Andelar i intressebolag 6 2,7 14,8

249,1 148,2

Omsattningstillgangar

Ovriga fordringar 16 2,8 0,8
Forutbetalda kostnader 0,7 1,5
Kassa och bank 104,6 365,8

108,1 368,1
SUMMA TILLGANGAR 357,2 516,6

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 17

Bundet eget kapital:

Aktiekapital 5,9 5,9
Reservfond 71,1 71,1

Fritt eget kapital:

Overkursfond 481,0 481,0
Balanserad forlust -235,2 -396,4
Arets resultat 23,4 310,2
Summa eget kapital 346,2 471,9

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 1,5 0,9
Ovriga kortfristiga skulder hos koncernféretag 7,1 43,2
Ovriga kortfristiga skulder 2,1 0,2
Upplupna kostnader 19 0,2 0,4
Summa skulder 10,9 44,8

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 357,2 516,6




Moderbolagets forandringar i eget kapital

Bundet eget kapital

Fritt eget kapital

Aktie- Reserv- Overkurs- Balanserad Arets Summa eget
MSEK kapital fond fond forlust resultat kapital
Opening balance 1 January 2015 5.9 711 481.0 -399.6 147.9 306.3
Transfer of prior year net result - - - 147.9 -147.9 -
Comprehensive income
Result for the year - - - - 310.2 310.2
Period result - - - - 310.2 310.2
Total comprehensive income - - - - 310.2 310.2
Transactions with owners
Purchase of own shares - -41,6 - -41.6
Dividends paid -35.2 - -35.2
Share redemption -70.4 - -70.4
Incentive programme - - - 2.5 - 2.5
Total transactions with owners - -144.7 - -144.7
Closing balance 31 December 2015 5.9 71.1 481.0 -396.4 310.2 471.9
Opening balance 1 January 2016 5.9 71.1 481.0 -396.4 310.2 471.9
Transfer of prior year net result - - - 310.2 -310.2 -
Comprehensive income
Result for the year - - - - 23.4 23.4
Period result - - - - 23.4 23.4
Total comprehensive income - - - - 23.4 23.4
Transactions with owners
Purchase of own shares - -14.6 - -14.6
Dividends paid -34.4 - -34.4
Share redemption -102.6 - -102.6
Incentive programme - - - 2.6 - 2.6
Total transactions with owners - -149.0 - -149.0
Closing balance 31 December 2016 5.9 711 481.0 -235.2 23.4 346.2




Moderbolagets kassaflodesanalys

MSEK Not 2016 2015

Kassaflode fran den Iopande verksamheten

Rorelseresultat -26,3 21,9
Erhalina rantor 13 0,0 4,1
Betalda rantor 14 - -
Justering for ej kassaflodespaverkande poster 9,5 -34,5
Justering for annu ej betalda utdelningar - 350,0
Kassaflode fran den lIopande verksamheten fore forandringar i rorelsekapital -16,8 297,7
Okning/minskning av fordringar -1,2 207,5
Okning/minskning av skulder -33,9 38,3
Kassaflode fran den lI6pande verksamheten -51,9 543,5

Investeringsverksamheten

Likvida medel netto fran intressebolag 6 6,4 22,8
Investeringar i langfristiga fordringar -71,9 61,1
Investeringar i 6vriga materiella anlaggningstillgangar - -0,1
Investeringar i derivatinstrument - 2,5
Kassaflode anvant i investeringsverksamheten -65,6 -40,8

Finansieringsverksamheten

Forvarv av egna aktier 17 -14,6 -41,6
Utdelning -34,4 -35,2
Aktieinlosen -102,6 -70,4
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -151,7 -147,1
Arets kassaflode -269,2 355,6
Likvida medel vid arets borjan 365,8 14,7
Valutakursforluster pa likvida medel 8,0 -4.5

Likvida medel vid arets slut 104,6 365,8




Noter

Generell information

Tethys Oil AB (publ) ("Bolaget”), organisationsnummer 556615-8266, och
dess dotterbolag (tillsammans "Koncernen” eller "Tethys Qil”) ar inriktat
pa att prospektera efter och utvinna olja och naturgas. Koncernen bedriver
prospekteringsverksamhet i Oman, Frankrike och Litauen. Bolaget ar ett
registrerat aktiebolag med sate i Stockholm, Sverige. Bolaget &ar noterat
pa Nasdaq Stockholm. Denna koncernredovisning har av styrelsen 18 april
2017 godkants for offentliggbrande.

Grund for arsredovisningens upprattande
f-\rsredovisningen for Tethys Oil AB/Koncernen har upprattats i enlighet med
Arsredovisningslagen (1995:1554), RFR 1 Kompletterande redovisnings-
regler for koncerner, International Financial Reporting Standards (IFRS) och
tolkningar fran IFRIC sadana de antagits av EU. Den har uppréttats enligt
anskaffningsvardemetoden om inte annat anges i redovisningsprinciperna
nedan.

Att uppréatta rapporter i dverensstimmelse med IFRS kraver anvandning
av en del viktiga uppskattningar for redovisningsdndamal. Vidare kravs att
ledningen gor vissa beddémningar vid tillampningen av koncernens redovis-
ningsprinciper. De omraden som innefattar en hég grad av beddmning, som
ar komplexa eller sddana omraden dar antaganden och uppskattningar ar
av vasentlig betydelse for koncernredovisningen anges i not 2.

Redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nar denna koncernre-
dovisning upprattats anges nedan. Samma redovisningsprinciper anvandes
for arsredovisningen 2015 och har tilldmpats konsekvent for alla presen-
terade ar. Koncernens arsredovisning har upprattats i enlighet med Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) sadana de antagits av EU,
Arsredovisningslagen och RFR 1 "Kompletterande redovisningsregler for
koncerner”. Moderbolaget har uppréttat sin arsredovisning i enlighet med
Arsredovisningslagen och Radet for finansiell rapporterings rekommenda-
tion RFR 2 "Redovisning for juridisk person”. Reglerna i RFR 2 innebér att
moderbolaget foljer godkanda IFRS-regler och uttalanden i enlighet med EU-
lag, s& langt detta &r majligt inom ramen for Arsredovisningslagen och med
hansyn tagen till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekom-
mendationen anger vilka undantag och tillagg som skall goras eller ar til-
latna att goras fran IFRS. Moderbolagets redovisningsprinciper motsvarar
de for Koncernen, med undantag for de fall som anges nedan under avsnit-
tet "Moderbolagets redovisningsprinciper”.

Nya och andrade standarder tillampade av
koncernen

IASB utfardade flera andringar i redovisningsstandarder som tradde i kraft
1 januari 2016. Ingen av dessa hade en materiell effekt pa koncernens
finansiella rapporter.

IAS 21 tillater finansiell rapportering i annan valuta an svenska kronor
(SEK) for svenska koncerner. Tethys Oils styrelse har beslutat att koncernen
skall anvanda USD i sin finansiella rapportering fr.o.m. den 1 januari 2016.
Syftet ar att forbattra lasarens forstaelse for bolagets finansiella rapporte-
ring och 6ka transparensen. Se sida 54 for mer information.

Nya standarder och tolkningar som inte annu
tillampas

Ett antal nya standarder och tolkningar trader ikraft for rdkenskapsar som
boérjar efter 1 januari 2016 och har inte tilldmpats vid upprattandet av denna
finansiella rapport. Inga av dessa forvantas ha nagon vasentlig inverkan pa
koncernens finansiella rapporter med undantag av de som féljer nedan:

IFRS 15 Revenue from Contracts with Customers — IFRS 15 ar den nya stan-
darden for intaktsredovisning. IFRS 15 ersatter IAS 18 Intakter och IAS 11
Entreprenadavtal. IFRS 15 bygger pa principen att intékter redovisas nar
kunden erhaller kontroll éver den forsalda varan eller tjdnsten — en princip
som ersatter den tidigare principen att intakter redovisas nar risker och
formaner Gvergatt till kdparen. Koncernen valja mellan "full retroaktivitet”
eller framatriktad tillampning med ytterligare upplysningar. Standarden ska
tillampas for rakenskapsar som paborjas 1 januari 2018. Koncernen avser
inte att forhandstillampa standarden. Under 2016 har koncernen pabor-
jat utvarderingen av effekten av den nya standarden och den preliminara

beddémningen ar att den inte kommer att fa en vasentlig paverkan pa kon-
cernens resultat och stallning vid 6vergangstidpunkten. Inférandet av stan-
darden kan dock komma att innebéra utékade upplysningskrav.

IFRS 9 Financial instruments — IFRS 9 hanterar klassificering, vardering
och redovisning av finansiella tillgangar och skulder och infor nya regler
for sakringsredovisning. Den fullstandiga versionen av IFRS 9 gavs ut i juli
2014. Den ersatter de delar av IAS 39 som hanterar klassificering och var-
dering av finansiella instrument och introducerar en ny nedskrivningsmodell
samt nya regler for sakringsredovisning vilket innebar att det kan komma
att bli lattare att tillampa sakringsredovisning. Standarden ska tillampas
for rdkenskapsar som pabodrjas 1 januari 2018. Koncernen avser inte att
férhandstillampa standarden. Koncernen har inte pabdrjat utvarderingen
av standardens paverkan men den prelimindra bedémningen ar att den
inte kommer ha vésentlig paverkan pa resultat och stallning utan paver-
kan kan komma att besta i skillnad i presentation och vissa tillkommande
upplysningskrav. Detta baseras pa att koncernen inte tillampar sakringsre-
dovisning och tillampning av den nya nedskrivningsmodellen bedéms inte
innebara en vasentlig paverkan pa koncernen da det i princip inte finns
nagra oséakra fordringar inom koncernen.

IFRS 16 Leases — IFRS 16 publicerades i januari 2016. Implementeringen
av standarden kommer att innebéra att nastan samtliga leasingkontrakt
kommer att redovisas i balansrakningen, da ingen atskillnad langre gors
mellan operationella och finansiella leasingavtal. Enligt den nya standarden
ska en tillgang (rattigheten att anvanda en leasad tillgang) och ett finan-
siellt atagande att betala leasingavgifter redovisas. Korta kontrakt och kon-
trakt av mindre varde undantas. Standarden ar tillamplig for rakenskapsar
som pabdrjas den 1 januari 2019 eller senare. Koncernen avser inte att
forhandstillampa standarden. EU har annu inte antagit standarden. Stan-
darden kommer framst att paverka redovisningen av koncernens operatio-
nella leasingavtal. | nuladget innehar koncernen endast ett avtal avseende
hyra av kontor i dvrigt ar de leasingavtal som finns i koncernen hanforliga
till tillgdngar av mindre varde sasom kopieringsmaskiner. Med avseende
pa de fatal leasingavtal som aterfinns i koncernen &r den preliminara
beddmningen att denna standard inte kommer att fa vasentlig paverkan
pa koncernen.

Koncernredovisningsprinciper

Dotterforetag ar alla de foretag (inklusive foretag for sarskilt andamal) dar
Koncernen har ratten att utforma finansiella och operativa strategier pa
ett satt som vanligen foljer med ett aktieinnehav uppgéaende till mer an
halften av rostratterna. Forekomsten och effekten av potentiella rostrat-
ter som for narvarande ar mdjliga att utnyttja eller konvertera, beaktas vid
beddmningen av huruvida Koncernen utévar bestdmmande inflytande éver
ett annat foretag. Dotterforetag inkluderas i koncernredovisningen fran och
med den dag da det bestdmmande inflytandet 6verfors till Koncernen. De
exkluderas ur koncernredovisningen fran och med den dag da det bestam-
mande inflytandet upphor.

Forvarvsmetoden anvands for redovisning av koncernens rorelseforvarv.
Kopeskillingen for forvarvet av ett dotterforetag utgors av verkligt varde pa
Overlatna tillgéngar, skulder och de aktier som emitterats av koncernen. |
kopeskillingen ingar aven verkligt varde pa alla tillgangar eller skulder som
ar en foljd av en 6verenskommelse om villkorad kdopeskilling. Forvarvsrela-
terade kostnader kostnadsfors nar de uppstar. Identifierbara forvarvade till-
gangar och 6vertagna skulder i ett rorelseforvarv varderas inledningsvis till
verkliga varden pa forvarvsdagen. For varje forvarv avgor koncernen om alla
innehav utan bestammande inflytande i det férvarvade foretaget redovisas
till verkligt varde eller till inne havets proportionella andel av det forvarvade
foretagets nettotillgangar.

Koncerninterna transaktioner och balansposter samt orealiserade vinster
och forluster pa transaktioner mellan koncernforetag elimineras. Redovis-
ningsprinciperna for dotterféretag har i forekommande fall andrats for att
garantera en konsekvent tillampning av koncernens principer.

Samarbetsarrangemang
Enligt IFRS 11 ska ett innehav i ett samarbetsarrangemang klassificeras
antingen som en gemensam verksamhet eller ett joint venture beroende



pa de kontraktuella rattigheterna och skyldigheterna varje investerare har.
Tethys Oil har gemensamma verksamheter.

Gemensamma verksamheter

Koncernen redovisar sina direkta rattigheter till tillgangar, skulder, intakter
och kostnader fran gemensamma verksamheter och sin andel av gemen-
samt agda tillgdngar och skulder eller uppkomna intékter och kostnader.
Dessa har inkluderats i de finansiella rapporterna under respektive relevant
post. | koncernen bedrivs olje- och gasverksamheten som en gemensam
verksamhet som saknar registrerad bolagsform, via licenser vilka innehas
gemensamt med andra bolag. Koncernens finansiella rapporter reflekte-
rar koncernens relevanta andel av produktion, kapitalkostnader, verksam-
hetskostnader och kortfristiga tillgdngar och skulder i den gemensamma
verksamheten.

Intresseforetag

En investering i ett intresseforetag ar en investering i ett bolag dar koncer-
nen har ett betydande men inte bestdmmande inflytande, allmant atféljt av
ett aktieinnehav om minst 20 procent men hdgst 50 procent av rosterna.
Sadana innehav redovisas enligt kapitalandelsmetoden och har initialt
redovisats till anskaffningsvarde i koncernredovisningen. Skillnaden mellan
anskaffningsvardet pa andelarna i ett intresseféretag och verkliga vardet,
netto efter eventuella ackumulerade nedskrivningar, av intresseféretagets
tillgangar, skulder och ansvarsforbindelser redovisade vid forvarvstidpunk-
ten behandlas som goodwill. Goodwill ingar i innehavets redovisade varde
och ingdr som en del av innehavet vid beddémning av nedskrivningsbehov.
Koncernens andel av resultat som uppkommit i intresseféretaget efter for-
varvet redovisas i resultatrakningen och koncernens andel av férandringar
i Ovrigt totalresultat i intresseforetaget efter férvarvet redovisas direkt i
Ovrigt totalresultat i koncernen. Nar koncernens ackumulerade andel i ett
intresseforetags forluster uppgar till eller dverstiger dess innehav i intres-
sefbretaget redovisar koncernen inte ytterligare férluster om inte den har
patagit sig forpliktelser eller har gjort betalningar for intresseforetagets
rakning.

Orealiserade vinster pa transaktioner mellan koncernen och dess intres-
seforetag elimineras i forhallande till koncernens innehav i intresseféreta-
get. Aven orealiserade férluster elimineras, om inte transaktionen utgér ett
bevis pa att ett nedskrivningsbehov foreligger fér den oéverlatna tillgangen.
Tilldmpade redovisningsprinciper i intresseféretag har i férekommande fall
andrats for att garantera en konsekvent tillampning av koncernens principer.

Utlandska valutor

Poster som ingar i de finansiella rapporterna for de olika enheterna i Kon-
cernen ar varderade i den valuta som anvands i den ekonomiska miljo dar
respektive foretag huvudsakligen ar verksamt (funktionell valuta). | koncern-
redovisningen anvands US dollar (USD), som &r den valuta som Koncernen
valt som presentationsvaluta.

Ny valuta vid finansiell rapportering

IAS 21 tillater finansiell rapportering i annan valuta an svenska kronor (SEK)
for svenska koncerner. Tethys Oils styrelse har beslutat att koncernen skall
anvanda USD i sin finansiella rapportering fr.o.m. den 1 januari 2016. Syf-
tet ar att forbattra lasarens forstaelse for bolagets finansiella rapportering
och 6ka transparensen. Som konsekvens av bytet av redovisningsprincip
har 6versattning och omrakning skett for bolagen som rapporterar i annat
an USD dar jamforelsetalen fran foregdende ar raknats om, tillgéngar och
skulder har raknats om till balansdagens kurs och intakter och kostnader
till transaktionsdagens kurs. Eget kapital har rdknats om till historisk kurs.
Moderbolaget kommer att fortsatta anvanda SEK som rapporteringsvaluta.

Transaktioner och balansposter

Monetéra tillgangar och skulder noterade i utlandska valutor omréaknas till
balansdagens kurs och valutakursdifferenser redovisas i resultatrakningen.
Transaktioner i utlandska valutor omréknas till den valutakurs som galler pa
transaktionsdagen. Valutakursdifferenser redovisas som finansiella intak-
ter/ kostnader i resultatrakningen férutom uppskjutna valutakursdifferen-
ser avseende sakringsredovisning, vilken uppfyller villkoren fér en sadan,
vilka redovisas i Ovrigt totalresultat. Goodwill och justeringar av verkligt
varde som uppkommer vid férvarv av en utlandsverksamhet behandlas som
tillgangar och skulder hos denna verksamhet och omraknas till balansda-
gens kurs.

Rapporteringsvaluta

Utlandska koncernféretags balans- och resultatrdkningar omraknas
enligt dagskursmetoden. Samtliga tillgangar och skulder i dotterbolagen
omraknas till balansdagens kurs medan resultatrakningarna omraknas till

genomsnittskurs for aret forutom dar det ansetts mer relevant att anvanda
transaktionsdagens kurs. Omrakningsdifferenser som uppstar redovisas
direkt i valutaomrakningsreserven i ovrigt totalresultat. Vid avyttring av en
utlandsverksamhet redovisas sadana omrakningsdifferenser i resultatrak-
ningen som resultat fran forsaljningar. Omrakningsdifferenser pa nettoin-
vesteringar i dotterbolag, anvanda for finansiering av prospekteringsarbe-
ten, redovisas direkt i ovrigt totalresultat.

Vid uppréattandet av arsredovisningen har féljande valutakurser anvants:

31 december 2016 31 december 2015
2016 2016 2015 2015
Valuta i period slut i i slut
SEK/USD 8,63 9,42 8,45 8,51
SEK/EUR 962 9,80 9,42 9,30
SEK/CHF 8,75 9,17 8,80 8,60

Segmentsinformation

Koncernens redovisningsprinciper for segment beskriver att operativa seg-
ment baseras pa ett geografiskt perspektiv och rapporteras i linje med den
interna rapporteringen, frdmst baserad pa resultatmatt, till bolagets led-
ning. Segmentsinformation visas endast i de fall det ar tillampligt.

Klassificering av tililgangar och skulder
Anlaggningstillgangar, langfristiga skulder och avsattningar bestar av
belopp som forvantas att atervinnas eller betalas mer an tolv manader
efter balansdagen. Kortfristiga tillgdngar och kortfristiga skulder bestar
enbart av belopp som férvantas atervinnas eller betalas inom tolv manader
efter balansdagen.

Olje- och gastillgangar

Olje- och gastillgangar redovisas initialt till anskaffningsvarde, dar det ar
sannolikt att de kommer generera framtida ekonomiska vinster. Alla kost-
nader for anskaffande av koncessioner, licenser eller andelar i produktions-
delningskontrakt samt fér undersdékning, borrning och utbyggnad av dessa
aktiveras i separata kostnadsstallen, ett for varje falt. Detta inkluderar
aktivering av aterstallandekostnader hanforliga avsattningar. Olje- och gas-
tillgangar redovisas darefter till anskaffningsvarde minus ackumulerade
avskrivningar (inklusive eventuell nedskrivning). Vinster och forluster pa
utrangeringar bestdms genom att jamfoéra likviden mot den salda tillgang-
ens bokférda varde och redovisas i resultatrakningen.

Kostnader for rutinméssiga underhallsarbeten och reparationer fér produ-
cerande tillgangar redovisas 6ver resultatrakning nar de uppkommer.

Erhalina erséattningar vid forséljning eller utfarmning av olje- och gaskonces-
sioner i prospekteringsstadiet reducerar de aktiverade utgifterna for varje
kostnadsstalle. Eventuell erséattning overstigande de aktiverade utgifterna
redovisas i resultatrakningen. | det fall férsaljning sker i prospekteringssta-
diet redovisas en eventuell forlust i resultatrakningen.

Olje- och gastillgangar klassificeras som antingen producerande eller
icke-producerande.

Avskrivning

Avskrivning pa producerande olje- och gastillgangar sker i enlighet med
produktionsbaserad avskrivningsmetod (unit of production) i forhallande
till bevisade och sannolika reserver for faltet i fraga. Undantaget ar de
tillgangar vars livslangd skiljer sig fran faltets livslangd, dar linjar avskriv-
ning tillampas.

| enlighet med produktionsenhetsmetoden skall aktiverade utgifter vid rap-
porteringsdatumet, tillsammans med férvantade framtida investeringar
for utbyggnaden av bevisade och sannolika reserver faststallda enligt den
prisniva som forelag pa balansdagen, skrivs av i takt med arets produk-
tion i forhallande till berédknade totala bevisade och sannolika reserver av
olja och gas i enlighet med produktionsenhetsmetoden. Avskrivning per
falt kostnadsfors i resultatrakningen nar produktion paborjas. Inga avskriv-
ningar redovisas under prospekterings- och utvecklingsfasen.

Bevisade reserver ar de mangder petroleum som, genom analys av geolo-
gisk och teknisk data, med skalig tillforlitlighet kan uppskattas vara kom-
mersiellt utvinningsbara fran och med ett givet datum, fran kanda reser-
voarer under radande ekonomiska villkor, existerande produktionsmetoder
samt nuvarande statliga bestammelser. Bevisade reserver kan kategori-



seras som utbyggda eller icke-utbyggda. Om deterministiska metoder til-
lampas anses termen tillforlitlighet uttrycka en hog grad av tilltro att dessa
kvantiteter kan utvinnas. Om metoder som bygger pa sannolikhetsteori til-
lampas bor det vara minst 90 procent sannolikhet att kvantiteterna som ar
utvunna ar lika med eller 6verstiger uppskattningarna.

Sannolika reserver ar icke-bevisade reserver som genom analys av geolo-
gisk- och teknisk data anses mer sannolika att kunna utvinnas &n motsat-
sen. | detta sammanhang anses det vara minst 50 procent sannolikhet att
de utvunna kvantiteterna ar minst lika stora som summan av bevisade och
sannolika reserver.

Prospekteringskostnader

Prospekteringskostnader avser icke-producerande olje- och gastillgangar
och redovisas i resultatrakningen nar ett beslut fattats om att inte ga vidare
med ett olje- och gasprojekt eller nar férvantade framtida vinster ar mindre
an aktiverade kostnader. Ingen avskrivning sker for icke-producerande olje-
och gastillgangar.

Kostnader avseende icke-producerande olje- och gastillgangar och direkt
hanférliga till en prospekteringsborrning aktiveras fram till utvardering
om faststallande av reserver. Om beddémningen éar att ett kommersi-
ellt fynd in te skett redovisas dessa kostnader i resultatrakningen som
prospekteringskostnader.

Nar kommersiell produktion pabdrjas overfors ett falt fran kostnads-
stalle utan produktion till kostnadsstalle med produktion inom olje- och
gastillgangar.

Nedskrivningar

Tethys Oil prévar producerande olje- och gastillgangarfér mojligt nedskriv-
ningsbehov en gang per ar eller vid handelser eller forandrade omstandig-
heter som ger indikationer pa att tillgdngarnas redovisade varden ej kan
forsvaras. Sadana indikationer omfattar andringar av koncernens verksam-
hetsplaner, andringar av ravarupriser som leder till Iagre inkomster samt, for
olje- och gasegendomar, en férsamring av uppskattade reservkvantiteter.

Beddmningen av nedskrivningsbehov sker for respektive kassagenererande
enhet vilket motsvaras av licensrattighet, produktionsdelningsavtal eller
motsvarande som Tethys Oil ager. En kassagenererande enhet motsvaras
saledes normalt av varje forvarvad tillgang i respektive land dar Tethys Oil
bedriver prospekterings- och utvinningsverksamhet. Nedskrivningsbedém-
ningen innebar att den kassagenererande enhetens balansvarde jamfors
med den atervinningsbara summan for tillgangarna, vilken ar den hogre
av tillgangarnas verkliga varden minskat med forsaljningskostnader och
nyttjandevardet. Tillgangarnas nyttjandevarden ar baserade pa nuvardet av
framtida kassafléden diskonterade med en diskonteringsranta, se vidare
not 8, under avsnittet Nedskrivningsprévning. En nedskrivning redovisas
nar en tillgangs eller kassagenererande enhets redovisade vérde 6verstiger
det atervinningsbara vardet. En nedskrivning belastar resultatrdkningen.

Rénta

Rénta pa lan for finansiering av forvarv av producerande olje- och gastill-
gangar kostnadsfors |6pande. Ranta pa lan for finansiering av falt under
utbyggnad kapitaliseras och laggs till tillgangens bokforda varde till dess
produktion pabdrjas.

Varderingsprinciper finansiella tillgangar

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar i foljande kategorier:
finansiella tillgdngar vérderade till verkligt varde via resultatrakningen,
lanefordringar och kundfordringar. Klassificeringen ar beroende av for vilket
syfte den finansiella tillgangen forvarvades. Ledningen faststéller klassifi-
ceringen av de finansiella tillgdngarna vid det forsta redovisningstillfallet.

Tethys Oil redovisar en finansiell tillgang eller en finansiell skuld i balans-
rakningen nar bolaget blir part i instrumentets avtalsmassiga villkor. Vidare
tar bolaget bort en finansiell skuld eller del av densamma nar forpliktelsen,
angiven i respektive avtal, fullgors eller pa annat séatt upphor.

Tethys Oil baserar verkligt varde avseende finansiella instrument beroende
pa vilka marknadsdata som finns tillgangliga vid varderingen. Dessa delas
in i tre nivaer; nivd 1) noterade marknadspriser per balansdagen, niva
2) vardering baserad pa observerbar marknadsdata samt niva 3) varde-
ringsteknik baserad pa annan information an observerbar marknadsdata.
Redovisat varde, efter eventuella nedskrivningar, avseende kundfordringar
och leverantdrsskulder férvantas motsvara deras verkliga varden eftersom
dessa poster ar kortfristiga till sin natur.

a) Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde via resultatrékningen
Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen ar
finansiella tillgangar som innehas for handel. En finansiell tillgang klas-
sificeras i denna kategori om den férvarvas huvudsakligen i syfte att séljas
inom kort. Derivat klassificeras som att de innehas fér handel om de inte
ar identifierade som sakringar. Tillgangar i denna kategori klassificeras som
omsattningstillgangar om de forvantas bli reglerade inom tolv manader,
annars klassificeras de som anlaggningstillgangar.

b) Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar ar finansiella tillgdngar som inte ar deri-
vat, som har faststéllda eller faststallbara betalningar och som inte &r note-
rade pa en aktiv marknad. De ingar i omsattningstillgangar med undantag
for poster med forfallodag mer an 12 manader efter rapportperiodens slut,
vilka klassificeras som anlaggningstillgangar. Koncernens lanefordringar
och kundfordringar utgdérs av Kundfordringar och ovriga fordringar samt
Likvida medel i balansrakningen. Fordringar och Ovriga fordringar bokférs
initialt till verkligt varde och varderas darefter till kostnad i enlighet med
effektiviantemetoden. Tillgangar varderas &ven minus avséattningar for
nedskrivningar.

c) Ovriga skulder

Ovriga skulder ar finansiella skulder som inte &r derivat, som har faststallda
eller faststallbara betalningar och som inte ar noterade pa en aktiv mark-
nad. De ingar i kortfristiga skulder med undantag for poster med forfal-
lodag mer an 12 manader efter rapportperiodens slut, vilka klassificeras
som anlaggningstillgangar. Ovriga skulder redovisas inledningsvis till verk-
ligt varde och darefter till upplupet anskaffningsvarde med tillampning av
effektiviantemetoden.

d) Nedskrivning av finansiella tillgangar

Vid varje rapporttillfélle utvarderar foretaget om det finns objektiva bevis for
att en finansiell tillgang eller grupp av tillgangar ar i behov av nedskrivning.
En finansiell tillgang eller en grupp av finansiella tillgangar ar i behov av
nedskrivning och kostnad for nedskrivning sker endast da objektiva bevis
foreligger som ett resultat av en eller flera héandelser som intraffat efter
anskaffningen av tillgangen ("nedskrivningshandelse”) och att nedskriv-
ningshandelsen (eller handelserna) har en paverkan pa framtida uppskat-
tade kassafléden fran den finansiella tillgangen eller grupp av finansiella till-
gangar som tillforlitligt kan uppskattas. For kategorierna lan och fordringar
uppmats forlusten som skillnaden mellan tillgangens bokférda varden och
nuvardet av framtida kassafléden (exklusive ej upplupna framtida kreditfor-
luster) diskonterade med den finansiella tillgangens ursprungliga effektiva
ranta. Det bokférda vardet av tillgangen minskas och forlusten redovisas i
koncernens resultatrakning.

Materiella anlaggningstillgangar andra an olje- och
gastillgangar

Ovriga materiella anlaggningstillgangar upptas till anskaffningsvarde med
avdrag for ackumulerad avskrivning. Avskrivningen ar baserad pa anskaff-
ningskostnaden och gors linjart enligt plan 6ver den berédknade nyttjandepe-
rioden om 3 till 5 ar for kontorsinventarier och 6vriga tillgangar.

Tillkommande utgifter laggs till tillgangens redovisade vérde eller redovisas
som en separat tillgang, beroende pa vilket som ar lampligt, endast da det
ar sannolikt att de framtida ekonomiska formaner som ar forknippade med
tillgdngen kommer att komma koncernen tillgodo och tillgangens anskaff-
ningsvarde kan métas pa ett tillforlitligt satt.

Redovisat varde for eventuella reservdelar skrivs ned till noll. Andra former
av reparationer och underhall kostnadsforts under den period de uppkom-
mer. Redovisat varde skrivs direkt ned till sitt atervinningsvarde om redovi-
sat varde ar hogre. Atervinningsvardet ar det hogre av en tillgangs verkliga
varde med avdrag for forsaljningskostnader och dess nyttjandevarde.

Likvida medel
| likvida medel ingar banktillgodohavanden, kontanter, och likvida ranteba-
rande vardepapper med forfallodag inom tre manader.

Eget kapital

Aktiekapitalet bestar av moderbolagets registrerade aktiekapital. Kostna-
der hénférliga till emission av nya aktier redovisas i eget kapital som ett
avdrag fran emissionslikviden. Overskottet hanforligt till en aktieemission
redovisas under posten Ovrigt tillskjutet kapital.

Da nagot koncernforetag koper moderforetagets aktier (aterkop av egna
aktier) reducerar den betalda kdpeskillingen, inklusive eventuella direkt



hanférbara transaktionskostnader (netto efter skatt), det egna kapitalet
hanforligt till moderbolagets aktieagare, tills dess att aktierna annulleras
eller avyttras. Om dessa aktier senare avyttras, redovisas erhallna belopp,
netto efter eventuella direkt hanforbara transaktionskostnader och skatte-
effekter i eget kapitalet hanforligt till moderbolagets aktiedgare.

Valutaomrakningsreserven innefattar orealiserade omrakningsdifferenser
hanférliga till omrékningen av de funktionella valutorna till rapporterings-
valutan. Balanserad vinst innehaller de ackumulerade resultaten hanforliga
till moderbolagets aktieagare.

Avsattningar

En avsattning redovisas nar bolaget har ett formellt eller informellt ata-
gande, till foljd av en tidigare handelse, och det ar sannolikt att ett utflode
av resurser kommer att kravas for att reglera atagandet och en tillforlitlig
uppskattning kan goras av beloppet. Avsattningarna varderas till nuvardet
av det belopp som foérvantas kravas for att reglera forpliktelsen. Harvid
anvands en diskonteringsranta fore skatt som aterspeglar en aktuell mark-
nadsbeddmning av det tidsberoende vardet av pengar och de risker som ar
forknippade med avséattningen. Den Okning av avsattningen som beror pa
att tid forflyter redovisas som finansiella kostnad.

For falt dar koncernen ar skyldig att bidra till aterstallningskostnader gors
en avsattning som motsvarar det framtida beraknade atagandet. En till-
gang, som del av olje- och gastillgangen, motsvarande den anteciperade
aterstallningskostnaden redovisas. Tillgdngen skrivs av over faltets livstid
baserat pa faltets produktion, enligt produktionsenhetsmetoden. Redo-
visningstransaktionen som utgdr bokningen av tillgangen tar hansyn till
nuvardet av den framtida skyldigheten. Nuvardesfaktorn av den foérvantade
aterstallningsskyldigheten l6ses gradvis upp over faltets livstid och belas-
tar de finansiella kostnaderna. Férandringar i aterstallningskostnader och
reserver tilldmpas framatriktat och i enlighet med den initiala principen for
redovisning.

Upplaning

Upplaning redovisas inledningsvis till verkligt varde, netto efter transak-
tionskostnader. Upplaning redovisas darefter till upplupet anskaffnings-
varde med anvandande av effektivrantemetoden och rantekostnad berak-
nad pa effektiv avkastning. Effektiviantemetoden &r en metod som anvands
for att berédkna den upplupna kostnaden pa en finansiell skuld och for att
allokera rantekostnaden 6ver den relevanta perioden. Den effektiva rantan
ar den ranta som exakt diskonterar férvantade framtida betalningar baserat
pa den finansiella skuldens forvantade livslangd, eller en kortare period nar
det ar 1ampligt.

Intakter

Intakter fran forsaljning av olja och gas upptas i resultatrakningen netto
efter avdrag for royaltyandel uttagen in natura. Forsaljning av olja och gas
redovisas till verkligt varde av det erhallna vederlaget eller fordran nar de
huvudsakliga risker och fortjanster fran adgarskapet har overlatits, vilket ar
nar agarskapet overfors fran Bolaget till koparen. For Tethys Oils verksam-
het dvergar agarskapet vid det tillfalle da raoljan lastas pa tankbaten.

Over- och underuttag

Réoljan eller naturgasen som produceras och séljs under eller 6ver Bola-
gets agarandel i respektive olje- och gastillgang, skapar ett under- eller
dveruttag. Underuttag redovisas som Ovrig fordran och varderas till for-
séljningspris, och éveruttag redovisas som Ovriga kortfristiga skulder och
varderas till forsaljningspris. Underuttag reverseras fran Ovriga fordringar
nar oljan har salts. Overuttag reverseras frén Ovriga kortfristiga skulder nar
tillrackliga volymer producerats for att motsvara de dveruttagna volymerna.

Produktionsdelning

Block 3&4 som ar Tethys Oils huvudsakliga och enda producerande till-
gang regleras i ett Produktions- och prospekteringsavtal (EPSA). | enlighet
med detta avtal erhalls intakter fran kostnadsersattning och vinstersattning
(cost recovery oil och profit oil). Kostnadsersattning ger Tethys Oil mojlighet
att erhalla nara nog samtliga investeringar och operativa kostnader (CAPEX
och OPEX). Vinstersattningen allokeras till vardlandet och partnerskapet i
enlighet med respektive agarandel.

Ovrigt

Tillfalliga intakter fran produktion av olja eller gas reducerar de aktiverade
kostnaderna for olje- och gastillgangen i fraga tills dess storlek pa bevisade
och sannolika reserver konstaterats och kommersiell produktion paborjats.
Serviceintakter, vilka avser tekniska tjanster och tjanster utférda av ledande
befattningshavare till joint operations, redovisas som 0Ovriga intakter.

Inkomstskatter

Redovisade inkomstskatter innefattar skatt som skall betalas eller erhallas
avseende aktuellt ar, justeringar avseende tidigare ars aktuella skatt samt
forandringar i uppskjuten skatt.

Vardering av samtliga skatteskulder/-fordringar sker till nominella belopp
och gors enligt de skatteregler och skattesatser som ar beslutade eller
som ar aviserade och med stor sékerhet kommer att faststallas.

Periodens skattekostnad omfattar aktuell och uppskjuten skatt. Skatt
redovisas i resultatrakningen, utom nar skatten avser poster som redovi-
sas i Ovrigt totalresultat eller direkt i eget kapital. | sadana fall redovisas
aven skatten i dvrigt totalresultat respektive eget kapital. Uppskjuten skatt
redovisas, enligt balansrédkningsmetoden, pa alla temporara skillnader som
uppkommer mellan det skattemassiga vardet pa tillgdngar och skulder och
dessas redovisade varden i koncernredovisningen. Uppskjutna skatteford-
ringar redovisas i den omfattning det ar troligt att framtida skattemassiga
Overskott kommer att finnas tillgangliga, mot vilka de temporara skillna-
derna kan utnyttjas.

Personalformaner
Kortfristiga formaner sdsom I6ner, sociala kostnader och semesterlon kost-
nadsfors da de uppkommer.

Pensionsférpliktelser

Huvuddelen av bolagets pensionsforpliktelser regleras via lagstadgade
sociala kostnader. Ytterligare vissa kostnader finns dar pensionsforplik-
telser tacks genom att forsakring tecknats hos forsakringsféretag. Dessa
planer ar avgiftsbestamda och enligt vilken Koncernen betalar fasta avgifter
till en separat juridisk enhet. Koncernen har inte nagra rattsliga eller infor-
mella forpliktelser att betala ytterligare avgifter om denna juridiska enhet
inte har tillrackliga tillgangar for att betala alla erséattningar till anstallda
som hanger samman med de anstélldas tjanstgdring under innevarande
eller tidigare perioder.

Incitamentsprogram

Aktierelaterade ersattningar dar regleringen gors i aktier redovisas i resul-
tatrakningen som en del av administrationskostnader och som eget kapital
i balansrakningen. Optionen varderas till verkligt varde vid dagen for till-
delningen enligt Black & Scholes optionsvarderingsmetod och redovisas i
resultatrakningen utan nagon omvardering av optionen.

Erséttning vid uppsadgning

Ersattning vid uppsagning utgar nar en anstallds anstallning sagts upp
av Koncernen fore normal pensionstidpunkt eller da en anstalld accep-
terar frivillig avgang i utbyte mot sadana ersattningar. Koncernen redovi-
sar avgangsvederlag nar den bevisligen ar forpliktad endera att saga upp
anstéllda enligt en detaljerad formell plan utan mgjlighet till aterkallande,
eller att ldmna ersattning vid uppsagning som resultat av ett erbjudande
som gjorts for att uppmuntra till frivillig avgang. Formaner som forfaller mer
an 12 manader efter balansdagen diskonteras till nuvarde.

Transaktioner med narstaende

Tethys Oil har identifierat foljande narstaende: intresseforetag, gemensamt
kontrollerad enhet, nyckelpersoner i ledande stallning eller deras familje-
medlemmar eller andra parter som ar delvis, direkt eller indirekt, kontrol-
lerade av nyckelpersoner i ledande stallning eller dennes familj eller annan
individ som kontrollerar eller har gemensam kontroll eller vasentligt infly-
tande 6ver enheten.

Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolagets arsredovisning ar upprattad enligt Arsredovisningslagen och
Radet for finansiell rapporteringsrekommendation RFR 2, Redovisning for
juridisk person.

Finansiella instrument

Tillgangar och skulder redovisas forst till verkligt varde plus transaktions-
kostnader och darefter till upplupet anskaffningsvarde om inte annat
anges. Finansiella tillgangar tas bort fran balansrakningen nar ratten att
erhalla kassafl 6den fran instrumentet har 16pt ut eller dverforts och kon-
cernen har éverfort i stort sett alla risker och formaner som ar forknippade
med aganderatten. IAS 39 tillampas ej.

Andelar i dotterbolag
Andelar i dotterbolag redovisas enligt anskaffningsvardemetoden. Prévning
av vardet pa andelarna gors nar indikationer finns att vardet minskat.



Koncernbidrag
Moderbolaget tillampar alternativregeln och redovisar saval erhallna som
lamnade koncernbidrag som bokslutsdisposition.

Skatter

Moderbolaget redovisar obeskattade reserver inklusive uppskjuten skatt
i forekommande fall. | koncernredovisningen daremot delas obeskattade
reserver upp pa uppskjuten skatteskuld och eget kapital.

Not 1, Riskhantering

Koncernens verksamhet ar utsatt for ett antal risker och osakerheter som
I6pande 6vervakas och analyseras. Nedan presenteras Koncernens huvud-
sakliga risker och osékerheter sd som de identifierats av styrelsen och hur
Koncernen hanterar dessa risker.

Operationell riskhantering

Teknisk och geologisk risk

| Tethys Oils nuvarande utvecklingsskede sker kommersiell produktion av
olja samt prospektering och utvardering av outvecklade olje- och gasacku-
mulationer. Den operationella risken ser olika ut i bolaget olika verksam-
heter. Den huvudsakliga risken i prospekterings- och utvarderingsfas ar att
det arbete och de investeringar som Tethys Oil genomfor inte resulterar i
kommersiella olje- eller gasreserver.

Oljepriset

Oljepriset spelar en avgérande roll for Tethys Oil eftersom inkomst och 16n-
samhet beror och kommer att bero pa det vid varje tidpunkt gallande priset.
Avsevart lagre oljepriser skulle minska forvantad Iénsamhet i projekt och
kan innebéra att projekt beddms som olénsamma dven om fynd patraffas.
Lagre oljepriser kan ocksa minska det industriella intresset for Tethys Oils
projekt avseende utfarmningar och forsaljning av tiligangar. Det finns inga
utestaende oljeprissakringar per 31 december 2016.

Tethys Oil har en flexibel hallning gentemot oljeprissakring, baserad pa en
beddmning av férdelarna med sakringskontrakten under specifika omstén-
digheter. Utifran analyser av omstandigheterna kommer bolaget att bedoma
fordelarna av att terminssakra manatliga forsaljningskontrakt i syfte att
generera kassaflode. Beslut fattas att ingd en oljeprissakring nar bolaget
tror att sakringskontrakten kommer att ge 6kat kassafléde eller om risken
att inte kunna uppfylla investeringsataganden bedéms hog.

triktioner for att bedriva verksamhet i miljokansliga och kustnara omraden.
Miljoregleringarna forvantas bli &n mer rigorésa i framtiden med foljden
att kostnaderna for att uppfylla dessa med stérsta sannolikhet kommer
att 6ka.

Nyckelpersoner

Tethys Oil ar beroende av ett antal nyckelpersoner, varav vissa grundat bola-
get och tillika utgdr bolagets nuvarande storre aktiedgare och styrelsele-
damoter. Personerna ar viktiga for en framgangsrisk utveckling av Tethys
Oils verksamhet. Tethys Qil forsoker aktivt halla en optimal balans mellan
beroendet av nyckelpersoner och metoder att bibehalla dessa.

Licenser

Tethys Oils direkta intressen halls genom avtal med véardlander sasom
licenser eller produktionsdelningsavtal. Dessa avtal ar ofta tidsbegransade
och det finns inga garantier for att avtalsperioden kan forlangas nar en
tidsgrans nas.

Finansiell riskhantering

Koncernen utsatts genom sin verksamhet for en mangd olika finansiella
risker klassificerade antingen som valutarisk eller likviditetsrisk. Riskerna
Overvakas och analyseras kontinuerligt av styrelse och ledning. Malsatt-
ningen &r att minimera eventuella negativa effekter pa Koncernens finan-
siella stallning.

Valutarisk

Koncernen ar exponerad mot fluktuationer i valutamarknaden da forand-
ringar i valutakurser kan paverka resultat, kassafléde och eget kapital
negativt. Den overvagande delen av Koncernens tillgangar hanfor sig till
internationella olje- och gasfyndigheter som varderas i USD och genererar
intakter i USD. Under 2016 var all oljeférsaljning och operativa kostnader
denominerade i USD. Valutarisken paverkar Koncernen genom transak-
tionsrisker och omrékningsrisker.

Transaktionsrisker

Transaktionsrisker uppstar i kassaflodet da fakturering eller kostnader for
fakturerade varor och tjanster ej sker i den lokala valutan. Genom verksam-
het i flera lander ar Tethys Oil exponerat mot fluktuationer i ett antal valutor.
Tethys Oil har aven bankkonton i utlandsk valuta och ar darigenom expone-
rad mot forandringar i valutakurser. Nedan beskrivs exponeringen till valutor
med hanvisning till poster i rakenskaperna:

Resultat i de finansiella rapporterna (MUSD) 2,7 2,7 2016 2015
Forandring i oljepriset (USD/fat) +5 5 Intakter 100% i USD 100% i USD
Summa paverkan pa arets resultat (MUSD)* +11.8 -11.8 Investeringar 99% i USD 99% i USD
* Exklusive under-/overuttag. Extern finansiering vid arsslut Nej Nej

Tillgang till utrustning

En operationell risk ar tillgang pa utrustning i Tethys Oils projekt. | synnerhet
under borrfasen av ett projekt ar Koncernen beroende av avancerad utrust-
ning sasom riggar, foderror, etc. Brist pa denna utrustning kan innebara
svarigheter for Tethys Oil att fullfélja projekt.

Politisk risk

Tethys Oil bedriver, sjalvstandigt eller genom samarbeten, verksamhet i
flera olika lander och ar genom det exponerad for politisk risk. Den poli-
tiska risken dvervakas och inkluderas nar nya mdjliga projekt utvarderas.
En diversifierad tillgdngsportfolj ar aterigen Tethys Oils huvudsakliga férhall-
ningssatt till denna risk. Tethys Oil hanterar ocksa politisk risk genom att
betona I6pande nara dialog med vardldnders myndigheter och intressegrup-
per, nationellt saval som lokalt. Tethys Oil innehar sina olje- och gasintres-
sen genom licenser, direkt eller indirekt, som utfardas av nationella myn-
digheter. Vidare ar Tethys Oils verksamhet aven féremal for lokala tillstand.
Tethys Oil och olje- och gasindustrin ar darfor foremal for flera former av poli-
tisk risk pa olika nivaer och industrin ar kanslig for politiska forandringar.

Miljé

Olje- och gasverksamhet kan vara miljokansligt. Tethys Oil tillsatter bety-
dande resurser och kostnader for att identifiera och motverka uppfattad
miljérisk. Olje- och naturgasprospektering samt produktion av olja och
naturgas ar foremal for ett omfattande regelverk med hanseende till miljon
pa saval internationell som nationell niva. Miljdlagstiftningen reglerar bland
annat kontroll av vatten- och luftféroreningar, avfall, tillstandskrav och res-

For nérvarande utnyttjar Tethys Oil inte finansiella instrument for att sékra
valutakurser. Koncernens policy ar att inneha en stor del av likviditeten som
maojligt i USD for att minska valutakursrisken.

Omrékningsrisker

Valutakursférandringar paverkar Koncernen i samband med omréakningen
av resultatrakningar i koncernbolag till USD da& koncernens resultat paver-
kas samt nar nettotillgdngar i koncernbolag raknas om till USD vilket paver-
kar det egna kapitalet. Moderbolaget har utgivit lan till sina dotterbolag i
USD och forandringar i vaxelkurs paverkar moderbolagets resultatrakning.
Koncernen sékrar inte denna risk och det kan inte uteslutas att fluktu-
erande valutakurser kan paverka koncernens resultat och finansiella stall-
ning negativt.

Resultat i de finansiella rapporterna (MUSD) 2,7 2,7
Forandring SEK/USD +10% -10%
Summa paverkan pa arets resultat (MUSD) 4,1 -4,2

Likviditets- och kapitalrisk

Genom att vara verksamt i flera lander ar Tethys Oil exponerat mot fluk-
tuationer i ett antal valutor. Eventuella framtida intékter kommer sannolikt
att vara denominerade i utlandsk valuta, i synnerhet amerikanska dollar.
Vidare har Tethys Oil sedan grundandet varit eget kapital- och lanefinansie-
rat genom nyemissioner, obligationslan, kreditfaciliteter samt genom avytt-
ring av tillgangar. Ytterligare kapital kan komma att behdvas for att finan-



siera Tethys Oils verksamhet och/eller till forvarv av ytterligare licenser.
Den huvudsakliga risken ér att det kan komma att ske i ett marknadslage
som ar mindre gynnsamt. Koncernen séakerstaller [6pande att tillrackligt
med kassamedel finns for att méta behovet i den I6pande verksamheten.
Ledningen foljer I6pande rullande prognoser for koncernens likvida medel
(inklusive outnyttjiade kreditfaciliteter) baserade pa forvantade framtida
kassaflode.

Forfallostruktur pa Tethys Oils

finansiella skulder 31 december 2016 31 december 2015
MUSD <1ar 1-3 ar <1ar 1-3 ar
Leverantdrsskulder och dvriga

skulder 21,7 - 12,2 -
Summa 21,7 - 12,2 -
Kreditrisk

Tethys Oils policy ar att begransa kreditrisken genom att begransa motpar-
terna till stérre banker och oljeférsaljningsbolag. Tethys Oil saljer all sin olja
till Mitsui Energy Trading Singapore som ar en del av Mitsui & Co Ltd. Per 31
december 2016 uppgick koncernens fordringar pa olje- och gasforsaljning
till MUSD 7,1 (MUSD 7,5), vilket dven motsvarar maximal exponering mot
kundfordringar. Det finns ingen historik av betalningsférsummelse.

Det ar styrelsens ansvar att 6vervaka koncernens kapitalstruktur och finan-
siella hantering, godkénna vissa affarer avseende férvarv, investeringar,
utlaning saval som lépande Overvakning av exponeringen till finansiella
risker.

Verkligt vérde
IAS 39 vérderingskategorier och hédnférliga balansrékningsposter

31 december 2016

Fi iella till- Fi o

Finansiella tiligangar  gangar vardera- skulder varde-

varderade till  de till upplupet rade till upplupet

verkligt varde via anskaffnings- anskaffnings-

MUSD resultatrakningen varde varde
Kundfordringar och

lanefordringar - 7,4 -

Likvida medel - 39,0 -

Leverantorsskuld - - 0,2

Ovriga kortfristiga skulder = = 21,5

31 december 2015
Fil iella till- Fi

Finansiella tiligangar  gangar vardera- skulder varde-

varderade till  de till upplupet rade till upplupet

verkligt varde via anskaffnings- anskaffnings-

MUSD resultatrakningen varde varde
Kundfordringar och

lanefordringar - 9,2 -

Likvida medel - 51,2 -

Leverantérsskuld - - 0,1

Ovriga kortfristiga skulder - - 12,1

Alla finansiella tillgadngar och skulder &r kortfristiga och till verkligt varde da
diskonteringseffekterna bedéms vara immateriella.

Handelser efter balansdagen

Upplysningar har ldmnats om alla handelser fram till datumet da de finan-
siella rapporterna godkandes for utfardande och vilka har vasentlig effekt
pa de finansiella rapporterna.

Not 2, Viktiga uppskattningar och bedomningar for
redovisningsandamal

Antaganden och bedémningar utvarderas I6pande och ar baserade pa his-
torisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive forvantningar pa framtida
handelser som beddéms skaliga utifran radande omstandigheter. Koncer-
nen gor antaganden avseende framtiden. De antaganden som l6per risk att
orsaka avsevarda forandringar av radande tillgdngsvarden under nastkom-
mande rakenskapsar diskuteras nedan.

Uppskattningar av olje- och gasreserver och
resurser

Koncernens verksamhet ar prospektering, utbyggnad och produktion av
olje- och gasreserver. Uppskattningar av olje- och gasreserver och resurser
anvands i berakningar vid beddmning om eventuellt nedskrivningsbehov, for
koncernens egna modeller och vid redovisning av avskrivning av olje- och
gastillgangar samt aterstallningskostnader. Férandringar i uppskattningar
av olje- och gasreserver och resurser, vilka resulterar i forandrade fram-
tida produktionsprofiler, kommer att paverka diskonterat kassafléde som
anvands vid bedoémning av nedskrivningsbehov, forvantade datumet for
aterstallning av borrplats och avskrivningar i enlighet med produktionsen-
hetsmetoden. Forandringar i uppskattningar av olje- och gasreserver kan
till exempel uppkomma som ett resultat fran ytterligare borrning, iakttagel-
ser av langsiktig reservoarprestanda eller férandringar i makroekonomiska
faktorer.

Investeringar i intressebolag

Koncernen bedémer om bokférda varden for investeringar i intressebolag
har nedskrivningsbehov dar objektiva bevis fér nedskrivning foreligger.
Objektiva bevis kan till exempel komma fran uppdaterade reservrapporter,
produktionsrapporter och andra tredjepartsstudier av tillgangarna. Denna
beddmning gbrs for att undersdka nar bokfort varde Overstiger atervin-
ningsvardet. Atervinningsvardet har beddmts utifran berakningar. Bedom-
ningarna som gors innefattar uppskattningar av framtida kassafléden, dis-
konteringsrantor och valutakurser.

Avsiattning for aterstallningskostnader

De belopp som anvands vid redovisning av en avséttning for aterstallnings-
kostnader ar uppskattningar baserade pa aktuella legala och informella
krav och aktuell teknologi och prisnivaer for forflyttning av anldggningar och
nedlaggning av borrhal. Pa grund av forandringar i dessa komponenter kan
det framtida verkliga kassaflodet awvika fran de avsatta aterstallningskost-
naderna. Det redovisade vardet av avsattningen for aterstaliningskostnader
ses Over regelbundet for att aterspegla effekterna till foljd av férandringar
i lagstiftning, krav, teknologi och prisnivaer. Effekterna av férandrade upp-
skattningar leder inte till justeringar av tidigare ar och hanfors till atersta-
ende beraknade kommersiella reserver for varje falt. Aven om koncernen
anvander basta tillgangliga uppskattningar och bedémningsgrunder kan det
faktiska utfallet komma att awvika fran uppskattningarna.

Nedskrivningsprovning

Koncernen utfor arligen nedskrivningsprovningar falt-for-falt, for att fast-
stalla att netto bokfort varde for varje kostnadsstélle, med avdrag for
avsattningar for aterstallningskostnader, royalties och uppskjutna upplupna
oljeproduktions- och inkomstrelaterade skatter tacks av forvantade fram-
tida nettointékter fran olje- och gasreserver horande till bolagets andel i
faltet (not 8). Koncernen har gjort bedémningar och antaganden utifran
exempelvis forvantat oljepris, diskonteringsranta och reserver samt resur-
ser for att kunna utféra dessa prévningar.

Skatt

Bolaget har inte redovisat uppskjuten skattefordran med avseende pa
skattemassiga underskottsavdrag eftersom det rader osékerhet om under-
skottsavdragen kommer att kunna anvandas (not 15).



Not 3, Segmentinformation

Koncernens redovisningsprinciper for segment beskriver att operativa seg-
ment baseras pa ett geografiskt perspektiv och rapporteras i linje med
den interna rapporteringen, framst baserad pa resultatmatt, till bolagets
ledning, vilken beddéms vara ansvarig operativ beslutsfattare. Tidigare ar

har bolagets operativa beslutsfattare beddémts vara styrelsen. Det har inte
skett nagra fordndringar avseende operativa segment till folid av foérand-
ringen av operativ beslutsfattare. Rorelseresultatet for varje segment pre-
senteras nedan. Intakter ar hanfoérliga till externa parter (ej koncerninternt).

K akning jan-dec 2016
MUSD Oman Litauen Sverige 6vrigt Summa
Intakter 87,1 - - - 87,1
Operativa kostnader -36,5 = = = -36,5
Avskrivningar -44.4 - = — -44,4
Prospekteringskostnader - - - 0,1 -0,1
Ovriga intakter - - = - -
Resultat fran intressebolag - -0,7 - - -0,7
Administrationskostnader 1,7 - -3,6 -0,4 -5,8
Rorelseresultat 4,5 -0,7 -3,6 -0,5 -0,5
Summa finansiella poster 3,1
Resultat fore skatt 2,7
Inkomstskatt -
Periodens resultat 2,7
K akning jan-dec 2015
MUSD Oman Litauen Sverige 6vrigt Summa
Intakter 107,0 - - - 107,0
Operativa kostnader -42,9 - - - -42,9
Avskrivningar -34,6 - - - -34,7
Prospekteringskostnader -1,0 - - - -1,0
Ovriga intakter - - - - -
Resultat fran intressebolag - 0,4 - - -0,4
Administrationskostnader 1,7 - -3,4 -0,1 -5,2
Rorelseresultat 26,8 -0,4 -3,4 -0,1 23,0
Summa finansiella poster 0,5
Resultat fore skatt 23,5
Inkomstskatt -0,1
Periodens resultat 23,4

Per 31 december 2016 (och jamférelseperioder) ar Oman det enda olje-
producerande omradet i Tethys Oil. Forséljning, operativa kostnader och
avskrivningar pa olje- och gastillgangar, vilka presenteras under not 4, 8

Not 4, Intakter

MusD 2016 2015
Forséljning, 95,4 104,9
Underuttag (6veruttag) 2,4 2,2
Overuttagsjustering Rappor-

teringsfel -5,9 -
Revenue 87,1 107,0

Under 2016 skedde en overuttagsjustering om MUSD 5,9 efter den upp-
skattade effekten av ett rapporteringsfel avseende leveransen fran Block
3&4 ("Rapporteringsfelet”), vilken skedde under perioden augusti 2010 till
februari 2016. Tethys Oil uppskattar att bolagets andel av Rapporteringsfe-
let uppgar till 157 000 fat (fére statens andel). For att korrigera Rapporte-
ringsfelet, har partnergruppen for Block 3&4 tillsammans med operatdren
av pipelinesystem samt Omans olje- och gasdepartement enats om att
aterbetala den dverrapporterade volymen kontant. Tethys Oil uppskattar att
Tethys Oils andel av Rapporteringsfelet uppgar till MUSD 5,9. Justeringen

och 9, hanfor sig endast till Oman och Block 3&4 i synnerhet. Avseende
olje- och gastillgangar presenteras segmentrapportering i not 8. Vanligen
se not 3 avseende Kreditrisk av kundfordringar.

av Rapporteringsfelet kommer att minska Tethys Oils intékter och resultat
for 2016 med det beloppet.

Tethys Oil saljer all sin olja genom Mitsui Energy Trading Singapore, som ar
en del av Mitsui & Co Ltd. All oljeférsaljning fran Block 3&4 i Oman sker pa
manatlig basis. Forsaljningspriset ar det manatliga genomsnittet av tvama-
nadersterminspriset for Oman blend.

Not 5, Ovriga intakter

Delar av de administrativa kostnaderna, sasom kostnader i moderbolaget
internt fakturerade till andra delar av koncernen, allokeras till olje- och
gasprojekt dar kostnaderna kapitaliseras. Ovriga intékter i moderbolaget
uppgick under 2016 till MSEK 10,6 jamfért med MSEK 10,5 foéregaende
ar. | de fall dar Tethys Oil ar operatér finansieras dessa allokeringar av
partners. Allokeringarna till projekt dar Tethys Oil &r operatér presenteras
under Ovriga intakter i resultatrakningen. Alla évriga interna allokeringar
elimineras i koncernrakenskaperna. Per 31 december 2016 ar Tethys Oil
inte operat6r pa nagon av bolagets licenser.



Not 6, Intressebolag

Tethys Oil har ett indirekt dgande i tre litauiska bolag som innehar tre
licenser; Gargzdai, Rietavas och Raiseiniai. Agandet gar genom tva privata
danska bolag som ingar i Odinkoncernen, Odin Energi och Jylland Olie. |

tabellen nedan redovisas égandet och resultatet fran intressebolagen for
helaret 2016.

Tethys Oils

ager av ager av ager av ager av indirekta andel

Tethys Oil AB (publ) 50% Odin Energy A/S 50% UAB Minijos Nafta 100% -~ Gargzdai, Litauen 25%
40% Jyllands Olie ApS 5% UAB TAN Oil 100% - Raseiniai, Litauen 30%

100% - UAB LL Investicijos 100% - Rietavas, Litauen 30%

MUSD 31 dec 2016 31 dec 2015
1 januari 1,7 5,2
Tethys Oils andel av resultat fran intressebolag -0,7 0,4
Utdelning fran intressebolag -0,7 2,7
Valutakursdifferens - -0,4
Utgaende balans 0,3 1,7

Not 7, Avsattningar

Tethys Oil beddmer att Tethys Oils andel av aterstallningskostnader avseende
Block 3&4 i Oman uppgar per 31 december 2016 till MUSD 4,8 (4,0). Till
folid av denna avséttning Okar olje- och gastillgangar med ett motsvarande
belopp. Forandringen i avsattningen ar hanforlig till en mer detaljerad berak-
ning av aterstallningskostnaderna vilket paverkar avsattningens nuvarde.

Tethys Oil har en langfristig avsattning om MUSD 4,0 hanforlig till Rapporte-
ringsfelet som totalt uppskattas uppga till MUSD 5,9. Tethys Qil har ocksa
en kortfristig avsattning om MUSD 1,9 hanforlig till Rapporteringsfelet.

MUSD Avsattning for aterstallande Ovriga avsattningar MUSD Avsattning for a Ovriga avsattningar
1 januari 2016 4.0 - 1 januari 2015 3,3 -
Investeringar - 5.9 Investeringar - -
Forandringar i uppskattningar 0.5 - Forandringar i uppskattningar 0,5 -
Nuvérdesjustering 0.3 - Nuvérdesjustering 0,2 -
31 december 2016 4.8 5.9 31 december 2015 4,0 -
Kortfristiga - 1.9 Kortfristiga - -
Langfristiga 4.8 4.0 Langfristiga 4,0 -
Summa 4.8 5.9 Summa 4,0 -
Not 8, Olje- och gastillgangar

Aterstaende
Land Licensnamn Fas Slutdatum licensatagande Tethys Oil, % Partners (operator i fetstil)
Oman Block 3&4 Produktion Juli 2040 Inga 30% CCED, Mitsui, Tethys Oil
Frankrike Attila Prospektering 2015* Inga 40% Galli Coz, Tethys Oil
Frankrike Ales Prospektering 2015* MUSD 1,5% 37.5% Tethys 0il, MouvOil
Litauen Gargzdai® Produktion Inget slutdatum Inga 25% 0Odin, GeoNafta, Tethys Oil
Litauen Rietavas® Prospektering Inget slutdatum Inga 30% Odin, Tethys Oil, privata investerare
Litauen Raiseiniai® Prospektering Sep 2022 MEUR 1,2 30% 0Odin, Tethys Oil, privata investerare
MUSD 31 Dec 2016 31 Dec 2015
Kostnadsstallen med produktion 190,8 189,1
Kostnadsstéllen utan produktion 0,3 -
Summa olje- och gastillgangar 1911 189,1

1 I enlighet med licensvillkoren har Tethys Oil i samband med licensférldngningen ldmnat in en obligatorisk ansokan om att frantrdda delar av licensen som &nnu ej godkants av franska

myndigheter. Diskussioner om framtiden fér de franska licenserna pagar.

2 Tethys Oil har ett atagande gentemot samarbetsparten MouvOil och franska myndigheter att bekosta seismik och en borrning. Bolaget bedémer att kostnaderna for det arbete Bolaget

atagit sig kommer uppga till MUSD 1,5.

3 Agandet i de tre litauiska licenserna ar indirekt genom aktieagande i tvd danska privata bolag, som i sin tur dger aktier i litauiska bolag som innehar 100 procent av licenserna. De tva
danska bolagen, Odin Energi och Jylland Olie, konsolideras inte i Tethys Oils rakenskaper till foljd av garstrukturen, vilket forklarar varfor det inte finns nagra olje- och gastillgangar avse-
ende licenserna. Agandet i Jyllands Olie och Odin Energi presenteras i balansrékningen under Aktier i intressebolag.



MUSD Ovriga ej kassaflodes- Prospekterings-

Bokfort varde paverkande poster Avskrivningar Bokfort varde
Land Tillgangstyp 31 dec 2016 1 jan-31 dec 2016 1 jan-31 dec 2016 1 jan-31 dec 2016 1 jan-31 dec 2016 1 jan 2016
Oman Block 3&4 Producerande 190,8 2,1 -44 .4 - 48,2 189,1
Oman Block 15 Icke-producerande - - - - - -
Frankrike Attila Icke-producerande - - - - - -
Frankrike Alés Icke-producerande - - - - - -
Nya projekt Icke-producerande 0,3 - = 0,1 0,3 0,1
Summa 191,1 2,1 -44,4 -0,1 48,5 189,1
MUSD Ovriga ej kassaflodes- Prospekterings-

Bokfort varde paverkande poster Avskrivningar Bokfort varde
Land Tillgangstyp 31 dec 2015 1 jan-31 dec 2015 1 jan-31 dec 2015 1 jan-31dec 2015 1 jan-31 dec 2015 1 jan 2015
Oman Block 3&4 Producerande 189,1 17,6 -34,6 - 40,7 165,4
Oman Block 15 Icke-producerande - - - -1,0 - 1,0
Frankrike Attila Icke-producerande - - - - - -
Frankrike Alés Icke-producerande - - - - - -
Nya projekt Icke-producerande 0,1 - - - 0,1 -
Summa 189,1 17,6 -34,6 -1,0 40,7 166,4

Nedskrivningsprovning

Vid Tethys Oils nedskrivningsprévning gor bolaget sitt basta for att upp-
skatta produktionsprofiler, 6vergripande kostnader samt utbyggnadsmiljon.
For att berdkna framtida kassafléden har marknadens terminspriser fran 31
december 2016 anvants. Med avseende pa diskonteringsranta anvands en
rdnta om 8 procent efter skatt for omanska respektive litauiska tillgangar.
Under 2016 och 2015 skedde inga nedskrivning av tillgédngar.

Prospekteringskostnader under 2016 uppgick till MUSD 0,1 och avser
huvudsakligen nya projekt som avslutats under aret. Prospekteringskostna-
der under 2015 uppgick till MUSD 1,0 och avsag huvudsakligen Block 15

dé projektet frantratts under aret.

Not 9, Operativa kostnader

Koncernen MUSD

Moderbolaget MSEK

Operativa kostnader 2016 2015 2016 2015
Produktionskostnader £S815 -38,4 = -
Renoveringsborrningar 3,1 -4,5 - -
Summa -36,5 -42,9 - -

Not 10, Ersattning till Bolagets revisor

MUSD Koncernen MUSD Moderbolaget MSEK
Investeringar Block 3&4 Erséttning till bolaget

Katosorics 218 2015 omfattar:: 2016 2015 2016 2015
Borrning — Prospektering/Utvardering 2,4 4.8 PWC:

Borming - Utbyggnad 25,5 14,4 Revisionsarvode 0,1 -0,1 -1,0 -1,0
Geologi och geofysik il 84 Revisionsrelaterat arvode 0 0 0,2 0,2
Anléggningar och infrastruktur -10,7 -7,6 Skattekonsultationer _ _ _ _
Pipeline -1,6 2,9 Ovrigt _ _ _ _
Ovriga investeringar 3,9 2,6 01 01 1,2 1,2
Summa -48,2 -40,7

e Not 11, Administrationskostnader

Olje- och gastillgangar Block 3&4 Koncernen MUSD Moderbolaget MSEK
Kategorier 31 Dec 2016 31 Dec 2015 Admini - 2016 2015 2016 2015
Borrning — Prospektering/Utvardering 37,8 35,3 Personalkostnader 35 2,9 16,5 43,7
Borrning — Utbyggnad 107,9 80,9 Hyror 0,3 0,3 1,8 1,7
Geologi och geofysik 38,2 338 Ovriga kontorskostnader 0,1 -0,3 -0,5 -1,6
Anlaggningar och infrastruktur 83,1 71,8 Noteringskostnader 041 01 0,8 1,0
Pipeline 221 204 Kostnader extern kommunikation -0,1 -0,1 1,1 -1,0
Tethys Oils egna kostnader 51 4,5 Ovriga kostnader 4,7 4,5 10,5 10,2
Ovrig capex 35,4 36,9 5,8 5,2 313 202
Ackumulerade avskrivningar -138,9 -94,5

Summa 190,8 189,1




Not 12, Anstalida

Ersattning till Aktiebaserat Ovriga
e o T 2016 2015 ledningen under Grund- Pensions- Rorlig langsiktigt forma- Summa
S B = = 2016, MSEK In férmaner  Ion  incitement*  ner 2016
anstallda per land Totalt Totalt man Totalt Totalt man
VD -2,082 -0,443  -0,340 -1,288 -0,012 -4,164
Moderbolaget
Sveri - = o B Ovriga ledande
verige befattningshavare  -3,080 0,485 0,454 4,584 0241 5,844
Total I 7 4
otalt moderbolaget s s Total 5162  -0,928 -0,794 2,872 0,253 -10,008
Dotterbolag i Sverige - - - -
N Ersattning till Aktiebaserat 6vriga
Utlandska dotterbolag . . - a . B
led under Grund- Pensions- Rorlig langsiktigt forma- Summa
Oman 10 7 9 6 2015, MSEK Ion formaner Ién incitement* ner 2015
Férenade Arabemiraten 2 il 2 1 VD -1,733 -0,324 0,405 1,413 0,011 -3,886
Totalt utlandska dotterbolag 12 8 11 7 Ovriga ledande
befattningshavare 2,217 0,432 0,405 -1,397 0,023 4,474
Totalt koncernen 19 13 17 11
Total -3,950 -0,756 -0,810 -2,810 -0,034 -8,360
* Tilldelning av teckningsoptioner fran incitamentsprogrammet uppgar 2016 for VD till
TSEK 2016 2015 70 000 st (78 000 st) och for dvriga ledande befattningshavare till 87 000 st (78 000 st)
Loner, Loner, totalt 157 000 st (156 000 st). Se not 21 for mer information.
andra andra
Loner, andra ersattningar och ersatt- Sociala ersatt- Social
sociala kostnader ningar kostnader ningar kostnader MSEK
Loner och ovrig ersattning till
Moderbolaget styrelseledamoter (i K Ersatt- Summa Summa Narvaro
Sverige 1,4 0,4 1,2 0,4 av styrelseledamoter) Lon ning 2016 2015 2016
Totalt moderbolaget 1,4 0,4 1,2 0,4 Per Brilioth - -0,250 -0,250 -0,225 13/16
Dennis Harlin - -0,560 -0,560 - 16/16
Dotterbolag i Sverige
Staffan Knafve - - - -0,500 -
Utlandska dotterbolag Magnus Nordin _ _ _ _ 16/16
Oman 13 - 1,0 - Jan Risberg - - - -0,250 -
Férenade Arabemiraten 0 - 03 T Katherine Stavring - 0250 0250 0,225  15/16
Totalt utlandska dotterbolag -1,6 - -1,3 - Geoffrey Turbott 0,250 .0,250 _ 16/16
Totalt koncernen 3,1 0,4 2,5 0,4 Richard Rettig - -0,250 -0,250 - 8/9
Summa - 1,560 -1,560 -1,200
TSEK 2016 2015
Loner och andra ersattningar Vid arsstémman den 18 maj 2016 atervaldes Per Brilioth, Magnus Nordin,
fordelade mellan Styrelse och y Ovriga  Styrelse Ovriga Dennis Harlin, Katherine Stgvring och Geoffrey Turbott till styrelsemedlem-
VD och évriga anstallda och VD anstillda och VD anstillda mar. Richard Rettig valdes in som ny ledamot. Inga suppleanter valdes. Vid
Moderbolaget samma arsstdmma utsags Dennis Harlin till styrelseordférande.
Sverige o8 o8 05 07 Det finns inga avtal om pensioner fér nagon av Styrelseledaméterna. For
Totalt moderbolaget 0,5 -0,9 -0,5 0,7 medlemmar av ledningsgruppen féljer pensionskostnaden en definierad
plan for avsattningar.
Dotterbolag i Sverige - - - -
Utiindeta dottorbol Ersattningspolicy avseende ledning
andska dotterbolag Ersattning till ledningen innehaller fem huvudkomponenter:
Oman - -1,3 - -1,0
Forenade Arabemiraten - -0,3 - -0,3 grundlén'
Totalt utlandska dotterbol 1,6 1,3 pensionsformaner,
otalt utiandska dotter! a - - - - o . . . . s . . o e
g ” i arlig rorlig 16n inklusive ratt att delta i aktiebaserade langsiktiga
Totalt koncernen -0,5 -2,6 -0,5 -2,0 incitamentsprogram;

Det genomsnittliga antalet heltidsanstéllda inom koncernen ar for narva-
rande 19.

Magnus Nordin som verkstéllande direktor ar berattigad till 16n i tolv ména-
der vid uppsagning pa bolagets initiativ och 6vriga i ledningsgruppen har
ratt till 16n i nio manader vid uppsagning pa bolagets initiativ.

Ledningen bestar av tre personer av vilka verkstallande direktéren ar en.

Under 2016 och 2015 har en kvinna varit styrelseledamot och ingen kvinna
har ingétt i ledningen.

Ovriga formaner, samt
avgangsvederlag

Grundlén

Grundlonen ska baseras pa marknadsférhallanden, ska vara konkurrens-
kraftig och ska beakta omfattningen och ansvaret som ar férenat med
befattningen, liksom den ledande befattningshavarens skicklighet, erfaren-
het och prestationer.

Pensionsférmaner

Pensionsvillkoren innefattar en definierad plan for avsattningar med pre-
mier baserade pa hela grundlénen. Pensionsavsattningen ska vara i rela-
tion till grundlénen och &r individuell, men ska inte vara hdgre an vad som
ar avdragsgillt.



Roérlig I16n

Ledande befattningshavare ska omfattas av tva rorliga ersattningsystem
i form av kontant erséattning och/eller i kombination med en réatt att for-
varva teckningsoptioner i Bolaget inom ramen for langsiktiga incitaments-
program. Rorlig 16n kan betalas till anstéllda baserat pa uppfyllandet av
deras respektive prestationskriterier. Den rorliga I6nen ska ligga inom inter-
vallet 1-4 manadsloner. Malen for rorliga kontanta ersattningssystem ska
bestdmmas av styrelsen infor varje rakenskapsar och individuella avtal ska
ingds med respektive deltagare vars innehdll beror pa deltagarens befatt-
ning vid avtalsingdendet. Malen ska vara objektivt métbara samt relaterade
till budget. Malen ska besta av finansiella och operativa nyckeltal. Rorlig
erséattning ska bestammas arligen i samband med offentliggérandet av bok-
slutskommunikén for respektive rakenskapsar baserat pa en utvardering av
deltagarnas uppfyllelse av malen sdsom de beskrivs i de enskilda avtalen.
Utbetalning av rorlig kontant ersattning ska vara villkorad av att deltagarens
anstallning inte upphdrt under incitamentsprogrammets [6ptid. Styrelsen
ska ha ratt att under programmets |6ptid justera ersattningssystemet vid till
exempel extraordindra upp- och nedgéngar i koncernens resultat.

Aktiebaserade langsiktiga incitamentsprogram

Det aktiebaserade langsiktiga incitamentsprogrammet har som syfte att
mojliggora bibehallande och rekrytering av kvalificerad och hangiven perso-
nal inom den globala oljebranschen. Programmet omfattar all personal och
avsikten ar att det ska vara arligen aterkommande.

Ovriga férméaner
Ovriga formaner ska vara marknadsmassiga och ska underlatta for de
ledande befattningshavarna att fullgéra deras arbetsuppgifter.

Avgangsférmaner

En uppséagningstid pa tolv manader galler mellan Bolaget och VD och
nio manader mellan Bolaget och &vriga i ledningen. Samtliga i led-
ningen ar berattigade till tolv manaders [6n for det fall Bolaget sager upp
anstallningen.

Not 13, Finansiella intakter och liknande
resultatposter

Koncernen MUSD Moderbolaget MSEK

2016 2015 2016 2015
Rénteintakter = - 9,0 41
Valutakursvinster 9,1 7,0 73,7 55,3
Ovriga finansiella intakter 0,3 0,2 2,4 1,5
Anticiperad utdelning fran
koncernforetag - - - 350,0
Summa 9,3 71 85,1 410,9

Not 14, Finansiella kostnader och liknande
resultatposter

Koncernen MUSD Moderbolaget MSEK

2016 2015 2016 2015
Rantekostnader -0,6 -1,0 - -
Valutakursforluster -3,8 -4,4 31,2 -35,7
Ovriga finansiella kostnader 1,8 1,2 -0,3 2,5
Summa 6,2 6,6 -31,5 -38,2

Not 15, Skatt

Koncernens inkomstskatt uppgar till MUSD 0,0 (MUSD 0,1). Bolaget redovi-
sar inte uppskjuten skattefordran eftersom det rader osakerhet om sadana
underskottsavdrag kan komma att utnyttjas. Underskottsavdragen finns i
andra jurisdiktioner an de dar de huvudsakliga vinsterna skapas. Under-
skottsavdragen uppgar till MUSD 200,7 (MUSD 234,5). Det finns ingen
tidsbegransning avseende anvandandet av underskottsavdragen.

Skatten pa moderbolagets resultat fore skatt skiljer sig fran det teoretiska
belopp som skulle uppkomma om svensk skattesats hade tillampats enligt
féljande:

Moderbolaget MSEK 2016
Resultat fore skatt 23,4
Beraknad bolagsskatt 22% 5,1
Effekt av icke avdragsgilla kostnader 3,1
Effekt av icke skattepliktiga intékter 0,5
Effekt av nyttjande av underskottsavdrag vilka tidigare ej redovisats som uppskju-

ten skattefordran 7,7
Skattekostnad 0,0

| Oman ar Tethys Oils olje- och gasverksamhet féremal for ett produktions-
delningsavtal (Exploration and Production Sharing Agreement "EPSA”). |
enlighet med EPSA erhaller Tethys Oil sin del av oljan efter statens andel
(dvs netto efter avdrag for royaltyandel uttagen in natura). Omansk inkomst-
skatt betalas for Tethys Oils rakning av staten och fran statens andel.
Eftersom omansk skat inte betalas direkt av Tethys Oil och efter avdrag i
natura, redovisas inte dessa skatter i resultatrakningen. Baserat pa detta,
férvantas redovisade skatter i resultatrakningen att vara laga i framtiden.

Not 16, Ovriga fordringar

Koncernen MUSD

Moderbolaget MSEK

Owriga fordringar 2016 2015 2016 2015
Moms 0,1 0,1 2,7 0,6
Fordran oljeférsaljning 7,1 7,5 - -
Ovrigt 0,3 1,6 0,2 0,2
Summa 7,4 9,2 2,8 0,8

Not 17, Eget kapital

Per den 31 december 2016 uppgick det totala antalet aktier i Tethys Oil till
35 543 750, med ett kvotvarde om SEK 0,17. Alla aktier representerar en
rost. Bolaget har samma antal aktier per 31 december 2016 som fanns
vid arsskiftet 31 december 2015. Tethys Qil har teckningsoptionsbaserade
incitamentsprogram for de anstallda, féor mer information se not 21. Efter-
som teckningskursen for optionsprogrammen ar lagre an aktiekursen per
datum foér denna rapport, sa inkluderas optionerna i antalet aktier efter
utspadning vilket uppgar till 36 232 460 per 31 december 2016.

Per 31 december 2016 innehar Tethys Oil 1 329 224 egna aktier, vilka
forvarvats sedan aterkdpsprogrammet pabdrjades under fjiarde kvartalet
2014. 245 555 aktier aterkoptes under 2016. Antalet aterkopta aktier ar
fortfarande en del av totalt antal utestdende aktier, men ingér dock inte
i antalet genomsnittliga aktier i omlopp. Det vagda antalet utestaende
aktier i omlopp under 2016 uppgar till 34 324 020 fére utspadning och till
34 372 065 efter utspadning.

Efter 31 december 2016 och fram till datum fér publicering av denna rap-
port har Tethys Oil inte genomfort nagra ytterligare aterkop av aktier.



Vinst per aktie

Vinst per aktie fore utspadning berdknas genom att dividera arets vinst
hanforlig till moderbolagets aktiedgare med det vagda genomsnittliga anta-
let i cirkulation utestdende stamaktier under aret. Summa aterkopta aktier
uppgar till 1 329 224 vilka har reducerat antalet aktier i cirkulation. Det
finns ingen utspadningseffekt for 2015.

Forslag till vinstdisposition

Styrelsen foreslar arsstdmman en total vardeéverféring om SEK 1,00
(SEK 1,00) per aktie, motsvarande MSEK 34,2 (MSEK 34,5) respektive
MUSD 3,6 (MUSD 3,7), for rakenskapsaret 2016. Vardedverforingen fore-

Not 18, Langfristiga skulder

Tethys Oil har ett fyradrigt avtal avseende en reservbaserad kreditfacilitet
("senior revolving reserve based lending facility”) om upp till MUSD 38 med
BNP Paribas. Som sakerhet for l&net ar intresset i licensen Block 3&4.
Réntan pa den nya kreditfaciliteten ar rorlig i intervallet om LIBOR + 3,75
procent till LIBOR + 4,00 procent per ar, beroende pa i vilken grad kreditfaci-
liteten utnyttjas. Per 31 december 2016 var inte kreditfaciliteten utnyttjad.

Not 19, Upplupna kostnader

Group MUSD Parent MSEK

slas genomforas som en kontantutdelning om SEK 1 per aktie. Det foreslas
ocksa arsstamman att de disponibla vinstmedien efter utdelningen balan- ~ UPPluPna kostnader EED 2085 S 208
seras i ny rakning. Upplupna kostnader relaterade till

olje- och gasverksamheten 9,7 19,8 - -

Ovriga upplupna kostnader 0,1 0,4 0,2 0,4

Summa 9,8 20,2 0,2 0,4
Not 20, Aktier i dotterbolag
Bolag Org. nummer Sate Antal aktier Procent Kvotvarde
Tethys Oil Denmark AB 556658-1467 Sverige 1 000 100% SEK 100
Tethys Oil Spain AB 556658-1442 Sverige 1 000 100% SEK 100
Tethys Oil Turkey AB 556658-1913 Sverige 1000 100% SEK 100
Tethys Oil Exploration AB 556658-1483 Sverige 1 000 100% SEK 100
Tethys Oil France AB 556658-1491 Sverige 1000 100% SEK 100
Tethys Oil Canada AB 556788-2872 Sverige 1 000 100% SEK 100
Tethys Oil Oman Ltd 95212 Gibraltar 100 100% GBP 1
Tethys Oil Block 3&4 Ltd 101981 Gibraltar 1000 100% usb 1
Windsor Petroleum (Spain) Inc. 549 282 Brittiska jungfrudarna 1 100% UsD 1
MSEK Moderbolaget Moderbolaget
Aktier i dotterbolag 31 december 2016 31 december 2015
1 januari 7,3 1,5
Forvarv/Avyttringar -6,4 2,4
Lamnat aktieragartillskott 0,4 3,5
Nedskrivning i dotterbolag -0,4 0,1
31 december 1,0 7,3

Nedskrivningar av aktier i dotterbolag ar framst relaterade till de prospekteringskostnader i dotterbolag som beskrivs i not 8.



Not 21, Incitamentsprogram
Tethys Qil har incitamentsprogram som en del av ersattningspaketet till
anstallda.

Tilldelning ar inte garanterad och Styrelsen i Bolaget ska besluta om och
verkstalla tilldelning inom angivna ramar. Teckningsoptionerna har éverlatits
vederlagsfritt till deltagarna och Koncernen star for deltagarnas eventuella
inkomstskatt till den del denna ar hanforlig till programmet. Teckningsoptio-
nernas marknadsvarde har berdknats med tillampning av Black & Scholes-
varderingsmodell av ett oberoende varderingsinstitut. Teckningskursen ar
baserad pa den for aktier i Bolaget pa Nasdaq Stockholm noterade volym-

vagda genomsnittliga betalkursen under en tvaveckorsperiod innan beslut
om tilldelning.

Teckningsoptioner utfardades 2015 och 2016 baserat pa beslut fran res-
pektive arsstdmma. Antalet emitterade teckningsoptioner under 2016 var
350 000 st (356 000 st) dar antalet tilldelade under 2016 uppgick till
335 000 st (312 000 st). Emitterade men ej tilldelade teckningsoptioner
halls av bolaget.

Inga teckningsoptioner I6stes in under 2016.

Incitamentsprogram teck- i y

Antal teckningsoptioner

ningsoptioner Utnyttjandeperiod SEK 1 jan 2016 Emitterade 2016 Forfallna 2016 Utnyttjade 2016 31 dec 2016
2015 incitamentsprogram 23 maj - 5 okt, 2018 76,8 356 000 0 0 0 356 000
2016 incitamentsprogram 28 maj — 4 okt, 2019 62,6 0 350 000 0 0 350 000
Summa 356 000 350 000 o (1] 706 000

Incitamentsprogram teck- Teckningsk y A K InE soutIoney
ningsoptioner Utnyttjandeperiod SEK 1 jan 2015 2015 Fo 2015 Utnyttjade 2015 31 dec 2015
2015 incitamentsprogram 23 maj - 5 okt, 2018 76,8 0 356 000 0 0 356 000
Summa 356 000 356 000 (V] () 356 000
Eftersom teckningskursen ar lagre an aktiepriset per 31 december 2016,
Koncernen MUSD Moderbolaget MSEK ingar teckningsoptionerna i antalet utspadda aktier vilka uppgar till 36
gram t 232 460 per balansdagen och antalet genomsnittliga aktier i omlopp efter
optioner 2016 2015 2016 2015 utspadning under fjarde kvartalet 2016 till 34 405 662. Kostnaden fér pro-
Incitamentsprogram, kostnader 07 06 46 42 grammet har berdknats utifran Black & Scholes varderingsmodell dar det
viktigaste invardet ar, utdver de i ovanstaende tabell, férvantad volatilitet.

Summa -0,7 -0,6 -4,6 -4,2

Not 22, Stillda sakerheter

Per den 31 december 2016 uppgick stallda sakerheter till MUSD 173,2
(213,0). Stallda sakerheter ar en I6pande sakerhet avseende lanefacilite-
ten dar Tethys Oil har ingatt ett pantforskrivningsavtal. Sakerheten avser
samtliga utestaende aktier i dotterbolaget Tethys Oil Block 3&4 Ltd till for-
man for langivarna och vérdet pa sakerheten motsvarar det egna kapitalets
varde i Tethys Oil Block 3&4 Ltd. Av stéllda sakerheter avser MUSD 0,1
(0,1) stélld sakerhet avseende hyresavtal i moderbolaget.

Not 23, Ansvarsforbindelser
Det finns inga utestaende ansvarsforbindelser per 31 december 2016, ej
heller for jamforelseperioden.

Not 24, Bokslutsdispositioner

Moderbolaget (MSEK) 2016 2015
Lamnade koncernbidrag - -41,6
Erhallna koncernbidrag Gl 1,2
Summa 3,1 -40,4

Kostnaden for incitamentsprogrammet utgdr en del av administrationskost-
naderna och inkluderar skatt och sociala avgifter dar det ar tillampligt.

Not 25, Narstaendetransaktioner
Det har inte skett nagra transaktioner med narstaende under helaret 2016,
ej heller for jamfoérelseperioder.

Not 26, Vasentliga hiandelser efter rakenskapsarets
utgang

| december 2016 nadde medlemslanderna inom OPEC tillsammans med
vissa lander utanfor OPEC en 6verenskommelse om att reducera varje
lands oljeproduktion under en period om sex manader med start 1 januari
2017. Oman gick med pa att minska produktionen med 45 000 fat olja per
dag. Omans olje- och gasdepartement har informerat landets storre olje-
producenter om en rekommenderad produktionsniva. For Block 3&4 uppgar
denna rekommendation till 41 000 fat olja per dag, motsvarande 12 300
fat olja per dag netto for Tethys Oil. Dock inkluderas ocksa en rekommenda-
tion om att eventuella produktionstillkortakommanden hos enskilda produ-
center skall kompenseras inom producentgruppen.

Tethys Oils andel av produktionen pa Block 3&4 onshore Sultanatet Oman,
fore avrakning av statens andel, uppgick under januari och februari 2017
till 383 059 respektive 347 152 fat olja, motsvarande en genomsnittlig
dagsproduktion om 12 357 respektive 12 398 fat olja.



Styrelsens forsakran

Styrelsen och verkstillande direktoren forsikrar att koncernredo-
visningen har upprittats i enlighet med internationella redovis-
ningsstandarder IFRS sidana de antagits av EU och ger en rittvi-
sande bild av koncernens stillning och resultat. Arsredovisningcn
har upprittats i enlighet med god redovisningssed i Sverige och
ger en rittvisande bild av moderbolagets stillning och resultat.

Forvaltningsberittelsen f6r koncernen och moderbolaget ger en
ritevisande dversikt dver utvecklingen av koncernens och moder-
bolagets verksamhet, stillning och resultat samt beskriver visent-
liga risker och osikerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag
som ingdr i koncernen star infor.

Stockholm, 18 april 2017

Dennis Harlin, styrelseordfsrande

Per Brilioth, styrelseledamor

Geoflrey Turbott, sgyrelseledamor

Richard Rettig, styrelseledamot

Katherine Stovring, styrelseledamot

Magnus Nordin, verkstillande direktior



Revisionsberattelse

Till bolagsstimman i Tethys Oil AB (publ), org.nr 556615-8266

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden
Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen for Tethys Oil AB (publ) for &r 2016. Bolagets drsredovisning
och koncernredovisning ingar pd sidorna 38—66 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprittats i enlighet
med drsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden rittvi-
sande bild av moderbolagets finansiella stillning per den 31 december
2016 och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt arsre-
dovisningslagen. Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden rittvisande
bild av koncernens finansiella stillning per den 31 december 2016 och
av dess finansiella resultat och kassaflode for dret enligt International
Financial Reporting Standards (IFRS), sisom de antagits av EU, och
arsredovisningslagen. Forvaltningsberittelsen ir forenlig med arsredo-
visningens och koncernredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker dirfor ate bolagsstimman faststiller resultatrik-

ningen och balansrikningen for moderbolaget och koncernen.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Virt ansvar enligt dessa standar-
der beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ir oberoende i
forhillande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i
Sverige och har i ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhameat 4r tillrickliga och

indamalsenliga som grund for vira uttalanden.

Var revisionsansats

Revisionens inriktning och omfattning

Tethys Oil 4r ett svenskt olje- gasbolag med sin primira verksamhet
lokaliserad i Oman. Verksamheten i Oman representerade 100% av
koncernens totala intikter for rikenskapsiret 2016 och 80% av kon-
cernens totala tillgangar per den 31 december 2016. Vi utformade var
revision genom att faststilla en visentlighetnivd och bedoma risken
for visentliga felaktigheter i de finansiella rapporterna. Vi beaktade
sarskilt de omraden dir verkstillande direktoren och styrelsen gjort
subjektiva bedomningar, till exempel viktiga redovisningsmissiga
uppskattningar som har gjorts med utgingspunkt fran antaganden
och prognoser om framtida hiandelser, vilka till sin natur ir osikra.
Liksom vid alla revisioner har vi ocksd beaktat risken for att styrelsen
och verkstillande direktoren asidositter den interna kontrollen, och
bland annat 6vervigt om det finns beligg for systematiska avvikel-
ser som givit upphov till risk for visentliga felaktigheter till f6ljd av
oegentligheter.

Vi anpassade var revision for att utfora en indamalsenlig gransk-
ning i syfte att kunna uttala oss om de finansiella rapporterna som
helhet, med hinsyn tagen till koncernens struktur, redovisningspro-
cesser och kontroller samt den bransch i vilken koncernen verkar.

En del i vér revisionsplanering var att avgora graden av revisions-

insatser som skulle genomféras pd koncernens huvudkontor samt pa

lokala kontor. I enlighet med koncernens organisation utférs vissa
processer for redovisning och finansiell rapportering utanfér bolagets
huvudkontor vilket har inneburit att vi utfért vira revisionsinsatser
bide pd koncernens huvudkontor samt pé kontoret i Oman, dir vi
har erhallit rapportering fran de specifika granskningsinsatser som
utfdrts av komponentrevisorerna i Oman.

Vi har inhdmtat rapportering frin komponentrevisorer i Oman
vid tv4 tillfillen under rikenskapsaret 2016 och vi har rapporterat
resultaten frin vira granskningsinsatser till foretagsledningen och till
revisionsutskottet efter var oversiktliga granskning av rapporten for
niomanadersperioden som avslutades 30 september 2016 samt efter

arsbokslutsrevisionen av rikenskapsaret 2016.

Vésentlighet

Revisionens omfattning och inrikening paverkades av var bedémning
av visentlighet. En revision utformas fér att uppnd en rimlig grad
av sikerhet om huruvida de finansiella rapporterna innehéller nigra
visentliga felaktigheter. Felaktigheter kan uppst till foljd av oegent-
ligheter eller fel. De betraktas som visentliga om de enskilt eller till-
sammans rimligen kan forvintas paverka de ekonomiska beslut som
anvindarna fattar med grund i de finansiella rapporterna.

Baserat pd professionellt omdome faststillde vi vissa kvantitativa
visentlighetstal, déribland for den finansiella rapporteringen som
helhet. Med hjilp av dessa och kvalitativa éverviganden faststillde
vi revisionens inriktning och omfattning och vara granskningsétgir-
ders karakeir, tidpunkt och omfattning, samt att bedémde effekten
av enskilda och sammantagna felaktigheter pa de finansiella rappor-
terna som helhet.

Vi valde resultat fore skatt som riktmirke eftersom vi anser att
detta dr det rikemérke som anvindarna oftast anvinder for jimforelse
av koncernens utveckling och eftersom det ér ett allmint accepterat
rikemirke. Aven om den underliggande verksamheten och graden av
aktiviteter i koncernen i allt visentligt 4r oférindrade jaimfort med
foregiende ar, sd har resultatet visentligen paverkats av volatilite-
ten i oljepriset. Revisionsstandards anger att en alternativ ansats till
bestimmande av visentlighet 4r mer relevant nir intikter och resul-
tat 4r volatila och ej representerar den underliggande och uthalliga
utvecklingen i bolaget. Givet volatiliteten i resultat fére skatt som dr
orsakad av volatiliteten i oljepriset har vi beslutart att vér visentlighet
skall baseras pa det genomsnittliga resultatet fore skatt for aren 2014,
2015 och 2016.

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sirskilt betydelsefulla omréden for revisionen 4r de omriden som
enligt var professionella bedomning var de mest betydelsefulla for
revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen for den
aktuella perioden. Dessa omraden behandlades inom ramen for revi-
sionen av, och i vart stillningstagande till, arsredovisningen och kon-
cernredovisningen som helhet, men vi gor inga separata uttalanden

om dessa omriden.



Sarskilt betydelsefullt omrade

Atervinning av det bokforda vérdet av olje- och gastillgangar

Det bokforda vardet av olje- och gastillgangar, uppgaende till MUSD 191,1
(MUSD 189,1) per 31 december 2016, utgdr majoriteten av tillgangarna i
koncernens balansrakning.

Det bokférda vérdet forsvaras av det hogsta av nyttjandevardet och
verkligt varde med avdrag for kostnader for forsaljning (atervinningsvardet).

Foretagsledningen har utfort ett nedskrivningstest pa olje- och
gastillgdngarna relaterade till Block 3&4 i Oman. Testet som har till syfte
att bedéma om bokfort varde kan forsvaras, kraver att foretagsledningen
gor vasentliga antaganden som beskrivs i redovisningsprinciperna och i not
2 och 8 till arsredovisningen, dar risken finns for att varderingen av olje- och
gastillgangar samt eventuell nedskrivning eller vandning av nedskrivning
kan vara felaktig.

Foretagsledningens provning innefattar Overvaganden av ett flertal
faktorer som inkluderar men ej ar begréansade till koncernens intention att
fortsétta med framtida arbetsprogram, framgangar i framtida borrningar,
storleken pa bevisade och sannolika reserver, prospekteringsresurser, kort-
och langsiktiga oljepriser, framtida kostnader samt diskonteringsranta och
inflation.

Berakningen av olje- och gasreserver och prospekteringsresurser ar
ett vasentligt bedomningsomrade pa grund av den tekniska osékerheten
i beddmningen av beraknade kvantiteter. Berakningen av bevisade och
sannolika reserver har en direkt paverkan pa avskrivningar och utgor
basen for bedémning av framtida planerad produktion som anvénds i
nedskrivningstester av olje- och gastillgangar.

Berdkningen av reserver ar ocksa en grundldggande indikator av
koncernens framtida resultatutveckling och utgér darfor viktig information
i koncernens arsredovisning. Berdkningen av bevisade och sannolika
reserver ar certifierade av bolagets externa reservrevisor, DeGolyer and
MacNaughton, som &r experter inom detta omrade. Berakningen av
prospekteringsresurser utfors av koncernen interna reservingenjor.

Foretagsledningen har inkluderat alla dessa bedémningar i
bestdammandet av atervinningsvardet och jamfort detta med bokfort varde.
Testet har resulterat i att det bokférda vardet som ar associerat med Block
3&4 i Oman kan forsvaras.

Annan information an arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehiller dven annan information in irsredovis-
ningen, koncernredovisningen och éterfinns pé sidorna 1-23, 30-37
och 70-71. Det ir styrelsen och verkstillande direktoren som har
ansvaret for denna andra information.

Virt uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovis-
ningen omfattar inte denna information och vi gér inget uttalande
med bestyrkande avseende denna andra information.

I samband med var revision av arsredovisningen och koncernre-
dovisningen ir det vért ansvar att ldsa den information som identi-
fieras ovan och 6verviga om informationen i visentlig utstrickning
ir oforenlig med arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid
denna genomgéng beaktar vi dven den kunskap vi i 6vrigt inhdmtat
under revisionen samt bedémer om informationen i dvrigt verkar
innehélla visentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pi det arbete som har utforts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehiller
en visentlig felaktighet, ir vi skyldiga att rapportera detta. Vi har

inget att rapportera i det avseendet.

Hur var revision beaktade det sarskilt betydelsefulla omradet

Vi har inhamtat foretagsledningens nedskrivningstest upprattat med syfte

att bedéma atervinningsvardet pa olje- och gastillgangar.

Antagandena som ligger till grund for foretagsledningens berakning
av atervinningsvérdet av olje- och gastillgangar ar i grunden subjektiva.
Vdara revisionsinsatser har darfor bestatt i att beddéma rimligheten
i foretagsledningens vasentliga bedémningar i bestdmmandet av
atervinningsvardet. Mer specifikt har vart arbete inkluderat men ej varit
begransat till féljande insatser:

+ jamforelse av antagande avseende kortsiktiga oljepriser mot externa
terminspriser;

-+ jamforelse av antagande avseende langsiktiga oljepriser mot prognoser
publicerade av méaklare, analytiker, konsulter och branschorgan som ger
ett spann av relevanta datapunkter;

-+ jamforelse av produktionsprofiler och bevisade och sannolika reserver
mot reservrapporten som ar framtagen av DeGolyer and MacNaughton
samt berakningen av prospekteringsresurser som utfors av den interna
reservingenjoren;
verifiering att beraknade framtida rérelsekostnader och investeringar
Overensstdmmer med budgets, nar det finns tillganglig, tredjepartsdata;
beddmning av rimlighet i antaganden for inflation och diskonteringsranta;
testning av den matematiska riktigheten av modellen for berékning av
atervinningsvardet.

Vi erholl berékningen av bevisade och sannolika reserver, vilka
certifierats av koncernens reservrevisor DeGolyer and MacNaughton samt
foretagsledningens interna berékning av prospekteringsresurser. Vart
arbete har inkluderat men ej varit begrénsat till foljande insatser:
utvardering av att koncernens process for att inhamta reservrapporter
var robust och gjordes i ratt tid;
bedémning av kompetens och objektivitet hos DeGolyer and MacNaughton
som expert, i syfte att sakerstélla att de har ratt kvalifikationer for att
gora volymberakningar;
utvardering av processen for att gora
prospekteringsresurser
validering att uppdaterade berakningar av reservberakning var korrekt
inkluderade i koncernens bedémning av nedskrivning samt i redovisning
av avskrivningar.

interna  berakningar av

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ir styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret for
att arsredovisningen och koncernredovisningen upprittas och att
den ger en rittvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad gil-
ler koncernredovisningen, enligt IFRS si som de antagits av EU.
Styrelsen och verkstillande direktoren ansvarar dven for den interna
kontroll som de bedémer 4r nédvindig for att uppritta en érsredo-
visning och koncernredovisning som inte innehéller nigra visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pi fel.

Vid upprittandet av drsredovisningen och koncernredovisningen
ansvarar styrelsen och verkstillande direktéren for bedémningen av
bolagets och koncernens forméga att fortsitta verksamheten. De
upplyser, nir sd ir tillimpligt, om forhillanden som kan paverka
formégan att fortsitta verksamheten och att anvinda antagandet
om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte
om styrelsen och verkstillande direktoren avser att likvidera bolaget,
upphdra med verksamheten eller inte har ndgot realistiskt alternativ
4n att gora nagot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrelsens
ansvar och uppgifter i 6vrigt, bland annat dvervaka bolagets finan-

siella rapportering.



Revisorns ansvar

Vira mal dr att uppné en rimlig grad av sikerhet om huruvida 4rs-
redovisningen och koncernredovisningen som helhet inte innehaller
nagra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel, och att limna en revisionsberittelse som innehaller vira
uttalanden. Rimlig sikerhet 4r en hog grad av sikerhet, men 4r ingen
garanti for att en revision som utférs enligt ISA och god revisionssed
i Sverige alltid kommer att uppticka en visentlig felaktighet om en

sadan finns. Felaktigheter kan uppstd pa grund av oegentligheter eller

fel och anses vara visentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen
kan férvintas paverka de ekonomiska beslut som anvindare fattar
med grund i drsredovisningen och koncernredovisningen.
Enytterligarebeskrivningavvartansvar forrevisionenavarsredovis-
ningen och koncernredovisningen finns pé Revisorsnimndens webb-
plats: www.revisorsinspektionen.se/rn/showdocument/documents/
rev_dok/revisors_ansvar.pdf. Denna beskrivning 4r en del av

revisionsberittelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden
Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
har vi dven utfort en revision av styrelsens och verkstillande direkes-
rens forvaltning fr Tethys Oil AB (publ) for ar 2016 samt av forsla-
get till dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt for-
slaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledaméter och

verkstillande direktdren ansvarsfrihet for rikenskapséret.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Virt ansvar
enligt denna beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ir
oberoende i férhéllande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vért yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhameat 4r tillrickliga och

indamalsenliga som grund for vira uttalanden.

Styrelsens och verkstiallande direktorens ansvar
Det ir styrelsen som har ansvaret for forslaget tll dispositioner
betriffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen ir
forsvarlig med hinsyn till de krav som bolagets och koncernens verk-
samhetsart, omfattning och risker stiller pé storleken av moderbo-
lagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet
och stillning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av
bolagets angeligenheter. Detta innefattar bland annat att fortlépande
bedéma bolagets och koncernens ekonomiska situation, och atr tillse

att bolagets organisation 4r utformad sé att bokféringen, medelsfor-

valtningen och bolagets ekonomiska angelidgenheter i 6vrigt kontrol-
leras pa ett betryggande sitt. Den verkstillande direktdren ska skéta
den Iopande forvaltningen enligt styrelsens rikdinjer och anvisningar
och bland annat vidta de dtgirder som 4r nédvindiga for att bolagets
bokféring ska fullgoras i 6verensstimmelse med lag och fér att med-

elsférvaltningen ska skotas pd ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Virt mél betriffande revisionen av forvaltningen, och dirmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, ir att inhimta revisionsbevis for att med
en rimlig grad av sikerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot

eller verkstillande direktoren i nagot visentligt avseende:

* foretagit nagon atgird eller gjort sig skyldig till nagon forsum-
melse som kan féranleda ersittningsskyldighet mot bolaget
* pa nagot annat sitt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredo-

visningslagen eller bolagsordningen.

Virt mal betriffande revisionen av forslaget till dispositioner av bola-
gets vinst eller forlust, och dirmed vart uttalande om detta, ir att
med rimlig grad av sikerhet bedoma om férslaget r forenligt med
aktiebolagslagen.

Rimlig sikerhet ir en hog grad av sikerhet, men ingen garanti
for att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid
kommer att uppticka atgirder eller fsrsummelser som kan foranleda
ersiteningsskyldighet mot bolaget, eller att ett férslag till dispositioner
av bolagets vinst eller forlust inte r forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av virt ansvar for revisionen av forvalt-
ningen finns pé Revisorsnimndens webbplats: www.revisorsinspek-
tionen.se/rn/showdocument/documents/rev_dok/revisors_ansvar.

pdf. Denna beskrivning ir en del av revisionsberittelsen.

Stockholm den 18 april 2017

PricewaterhouseCoopers AB

Johan Malmgqvist
Auktoriserad revisor

Huvudﬂmmn‘g revisor

Ulrika Ramsvik

Auktoriserad revisor
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Definitioner och forkortningar

UsSD USA dollar Brentolja En referensolja for de olika oljetyperna i Nordsjon,
anvinds som utgingspunkt for prissittning. WTI
SEK Svenska k
vensia kronor (West Texas Intermediate) och Dubai ir andra
CHF Schweiziska franc referensoljor.
EUR Euro Costoil  Den andel av producerad olja som anvinds for
ITL Litauiska licas ’tht ffad:- 16pande dlilfts,'kostnader ) ZCh. for a:
iterfd tidigare prospekterings-, utvirderings- oc
Capex Kapitalkostnader, kostnader for investeringar och utbyggnadskostnader.
b d
Htbyggna EPSA Prospekterings- och produktionsdelningsavtal
Opex Operativa kostnader, l6pande kostnader for underhall . . .
Farma ut/ Innehavaren av andelar i en oljelicens kan overlata
Fat (bbl)  Oljeproduktion anges ofta i antal fat per dag (barrel ~ farmain  (farma ut) andelar till ett annat bolag i utbyte mot
per day). Ett fat olja = 159 liter, 0,159 kubikmeter. att detta bolag dvertar delar av arbetsitagandet pd
boe Fat oljeekvivalenter. Volymenhet for petroleumpro- llc:enshcn, all excmpc.:l bf-:kostar en -borr-mng eller en
. . seismisk undersdkning inom en viss tid. I gengild
dukter. Anviinds nir olja, gas och NGL ska summe- o ’ ’
.. - - far det inbjudna bolaget del i eventuella framtida
ras. Begreppet ir knutet till den energimingd som L . . )
e e . intikter. Om villkoren uppfylls fir bolaget behilla
frigdrs vid forbrinning av olika petroleumsorter. ) ) i
. . . Lo licensandelarna, om inte tas andelarna tillbaka av den
Eftersom oljeekvivalenten beror pa energimingden, o . .
- . . . ursprungliga innehavaren. Detta kallas for att “farma
s4 ir den inte konstant utan olika konverteringsfakto- P g R
rer anvinds. I ”Oil Field Units” ir till exempel 5 800 fn och farmaut.
kubikfot gas = 1 fat oljeekvivalenter. Forkastning En spricka i berggrunden dir en férskjutning har
bopd Fat olja per dag skett av ett block av berg relativt ett annat block.
mbo Tusen fat HSE Hiilsa, sikerhet och miljo
mboe Tusen fat oljeckvivalenter Injektions- En bruI.m dir gas eller vatten spfufas in for att 6ka
brunn trycket i en reservoar. Genom att injicera gas eller vat-
mboepd  Tusen fat oljeckvivalenter per dag ten (eller bide och) kan man 6ka utvinningsgraden.
mbopd Tusen fat olja per dag Kolviten/ Amnen sammansatta av grundimnena vite (hydro-
mmbo Miljoner fac Hydro- gen, H) och kol (karbon, C). Om en férekomst
karboner  huvudsakligen innehéller litta hydrokarboner ir de
mmboe Miljoner fat oljeekvivalenter oftast i gasform och reservoaren kallas da ett gasfilt.
Ar det i huvudsak tyngre hydrokarboner sa ir de i
vitskeform och reservoaren kallas for oljefilt. Under
API En specifik densitetsskala som utvecklats av Ameri- vissa betingelser kan det finnas bida typer i reservoa-
can Petroleum Institute (API) for att mita den rela- ren, di ligger gasen som en kappa over ()ljan, Ol]a
tiva densiteten av olika petroleumvitskor, uttrycke innehéller alltid en viss del litta hydrokarboner som
i grader. Densitet API ir graderade i grader pa ett frigérs vid produktion, si kallad associerad gas.
hydrometerinstrument och har utformats si att de K on Aveal . 1 virdlandet och .
festa virden skulle falla mellan 10° och 70° API oncession Avtal som ingitts med virdlandet och som reglerar
. bolagets ritt att prospektera och producera olja och
gravitation. . . e .
gas inom ett definierat omrade, i utbyte mot licensav-
Block Ett lands prospekterings- och produktionsareal ir gift och royalties pa produktionen till landets reger-
uppdelad i olika geografiska block. Avtal ingds med ing. (Kallas ocksa Block eller licens.)
virdlandet som beviljar bolaget ritten att prospektera
. . . Kondensat En blandning av de tyngre delarna i naturgasen,
och producera olja och gas inom det specificerade .
P . det vill siga pentan, hexan, heptan osv. Ar flytande
omridet i utbyte mot att bolaget betalar en licens och
C . . . vid atmosfiriske tryck. Kallas dven naturbensin eller
royalties pd produktion. (Kallas ocksi koncession
. nafta.
eller licens).
Blow-out  Okontrollerat utslipp av olja, gas eller vatten frin en Leads Leads dr mojliga ansamlingar av kolviten dir mer

oljebrunn.

geologisk data behdver samlas in och analyseras
innan de kan kallas for ett prospeke, pé vilket borr-
ning anses vara méjlig att genomfora.




Licens Tillstand att leta efter och producera olja och gas.  Reservoar En samling av olja eller gas i en pords typ av bergart

Olje- och naturgastillgingar 4gs av det land i vilket med god porositet, som sandsten eller kalksten.

igh finns. Oljebol haller tillstd

fyndig .eten 1S, A Jenoagen crhaier ullstand av Riolja Den olja som produceras ur en reservoar sedan gasen

respektive lands myndighet att prospektera efter samt o . . .

wvinna olja och naturgas. Dessa llstand kan kallas separerats bort. Rdoljan ir ett fossilt brinsle som bil-
' dat ixt- och djurmaterial for fl ilj 5

for koncession, tillstaind, produktionsdelningsavtal ads AV vixt oclL cjurmatenia’ for Heta mjoner at

sedan.

eller licens beroende pé vilket land det handlar om.

En licens bestdr vanligtvis av tva delar; en prospekte- ~ Seismisk  Seismiska undersékningar gors for att kunna beskriva

ringslicens och en produktionslicens. data geologiska strukturer i berggrunden. Ljudsignaler

kott) sinds fré k ller h h reflek-
Loggdata Resultatet av undersdkningar som samlar in data frin (S oct) sin DS ran mat ytan.f's o avsytim. och fefie
. o . tionerna fingas upp av sirskilda mitinstrument.
borrkirnan och omkringliggande bergsformationer, . . . .
| bests ¢ och k D Anvinds bland annat for att lokalisera forekomster
som normalt sett bestdr av spar och kurvor. Dessa
hydrokarboner.
tolkas for att ge information om férekomsten av olja, Av hydrorarbonet
gas och vatten. Spudda  Att pabérja borrning.
Onshore  Beteckning for verksamhet pd land. Tung rdolja Tungolja definieras som all flytande petroleum som
Offshore  Beteckning for verksamhert till havs har en APl ligre dn 20°. Tung olja har en hogre visko-
& i sitet och flédar dirfor inte lika bra som litt olja. Den

Operatéor  Den medlem i ett joint venture som dr utndmnd till ir svarare att producera med konventionella meto-
att leda arbetet pé ett olje- eller gasfilt. Bolaget maste der, ir dyrare att férfina och férbrinningen dr mer
godkinnas av landets myndighet. fororenande.

Porositet  Porositeten hos ett bergmaterial bestims genom att  Sandsten  En sedimentir bergart, vars korn framféralle dr av
mita mingden halrum inuti, och avgdra hur stor sandstorlek. Termen anvinds ofta for att antyda kon-
andel av den totala volymen av materialet som bestér soliderad sand eller en sten bestiende av évervigande
av halrum. kvartssand, dven om den ofta innehiller filespat,

fi , gli h m3 ineral-

Profitoil Den iterstiende andelen av oljan som produceras ls(ten ragmer;lt illg tmmer o¢ r;larlzfgalzfldr.z mlllnera
efter att royalty har betalats och kostnadstickning o som S samman me ) 15 ..IOXI ¢ .er n
har skett via "cost oil” (se begreppet ovan). “Profit annan typ av cement. Den relativt héga porositeten

) h lippligh d or den till
oil” delas i enlighet med produktionsdelningsavtalet ochh BEnomSIappls eren av sandsten gor den tfl en
b del bra bergart i reservoarer.
och licensandel.
WTI West Texas 1 diate — den huvudsakli fe-
Prospekt  Ett geografiskt omride dir prospektering visat inne- eStr exafs" ntevrrrie 1:'1te Zn v dsa lgi e ;
rensoljan for prissittnin n nordamerikan
hall av sedimentira bergarter och strukturer som kan j_ soyan for prissa § av deh nordamerixansia
vara gynnsamma for forekomst av olja eller gas. o
PSA Produktionsdelningsavtal

Finansiell information

Bolaget planerar att ge ut foljande finansiella rapporter:
Rapport férsta kvartalet 2017 (januari — mars 2017) den 2 maj 2017
Rapport andra kvartalet 2017 (januari — juni 2017) den 15 augusti 2017
Rapport tredje kvartalet 2017 (januari — september 2017) den 7 november 2017
Rapport fjirde kvartalet 2017 (januari — december 2017) den 13 februari 2018
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