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MSEK (om inte annat anges) 2015 2014 2013 2012 2011

Genomshnittlig dagsproduktion, fére statens andel, fat 9 804 7 692 4684 3824 1160
Forsaljning efter statens andel, fat 1 805 056 1464 228 850 926 776 248 147 228
Genomshnittligt forsaljningspris per fat, USD 58,09 103,87 106,63 110,35 107,37
Intakter 905 1027 602 583 104
EBITDA 496 743 488 509 84
Rérelseresultat 194 393 294 336 83
Arets resultat 198 340 249 314 69
Vinst per aktie fore och efter utspadning, SEK 5,66 9,56 7,00 9,10 2,12
Likvida medel 436 372 295 248 93
Eget kapital 1864 1675 1109 860 456
Langfristiga skulder 34 25 422 417 2
Investeringar 324 259 289 875 208
Antal aktier vid arets utgang 35 543 750 35 543 750 35543 750 35543 750 32543 750
Varav aterkopta aktier vid arets utgang 1 083 669 298 160 - - -
Borsvarde vid arets utgang 2044 2 168 2 399 1893 1432
Aktiekurs vid arets utgang, SEK 57,50 61,00 67,50 53,25 44,00,

Oljereserver (2P), miljoner fat 18,2 17,8 15,2 14,3 -




Arsstamma

Arsstamma i Tethys Oil kommer att
hallas den 18 maj 2016 klockan
15.00 pa Grand Hotel, Sédra Blasie-
holmshamnen 8 i Stockholm. For
mer information och anmalan, se
www.tethysoil.com.




Brev till aktieagarna

Vanner och investerare,

2015 var for Tethys Oil ett &r med minga
framgéngar i en mycket utmanande mak-
romiljé. Vi har alla skél att vara stolta dver
det solida arbete vira partners har utfore
tillsammans med Tethys Oils egen perso-
nal pé Block 3 och 4 onshore Oman. Den
operativa utvecklingen pd Block 3 och
4 var exceptionellt bra och vi avslutade
dret med en rekordhdg oljeproduktion
om i genomsnitt 11 606 fat olja per dag
i december. Produktionsékningen fortsatte
under inledningen av 2016, och fram till
planerade underhéllsarbeten pa filten som
tillfilligt reducerade produktionsvolymen i
mars har vi haft en stabil dagsproduktion
pd 6ver 12 000 fat olja.

Aven vira reserver fortsatte att ka. Ateri-
gen steg vira bevisade och sannolika reser-
ver (2P) mer dn vi producerade. Sedan
vi bokade vira forsta reserver 2012 har
vi varje ar rapporterat en intern reserver-
sittningsgrad av 2P-reserverna som med
rage overstigit 100 procent. Vira 2P reser-
ver uppgar nu dll 18,2 miljoner fat olja.
C)kningen av 1P-reserverna ir innu storre,
och blev i absoluta tal éver en miljon fat
och bekriftar styrkan i vara producerande
reserver. Efter att reserver flyttats frin 3P
till 2P och 1P, 4r vi ocksd glada 6ver att
vara 3P-reserver uppgir till 27,9 miljoner
fat. Det innebir att nir 2016 inleds s3 har
de stirkts med nistan 3 miljoner fat under
aret inklusive de 3,5 miljoner fat vi produ-
cerade under 2015.

Okningen av var produktion och vira reser-
ver ir ett resultat av arbetsprogrammet som
genomforts pd blocken. Elva nya produk-
tionshdl borrades pa Farha Southfiltet och
tio nya produktions- och utvirderingshal
borrades pi Shahdfiltet. Genom fram-
gangsrik prospekteringsborrning kunde en
ytterligare producerande struktur adderas
pa Shahdfiltet. I slutet av 2015 sattes dnnu
en ny reservoar i produktion p4 Shahdfiltet,
karbonatreservoaren Lower Khufai. Denna
nya reservoar har svarat mycket bra pa hori-
sontell borrning och var en huvudorsak
bakom produktionsdkningen som skedde
i slutet p& 2015 och inledningen pa 2016.

Vatteninjiceringsprogrammet pa Farha
South fortsatte med fem nya injektionshal.
Vatteninjiceringsprogrammet pa Shahd-

filtet, som inleddes med ett hil 2014,
fortsatte ocksd under 2015 med att sex
nya hal borrades. Injiceringen av vatten pd
Shahdfiltet visar tecken pé framgéng, men
utvirderingen av hur filtet svarar pa vat-
teninjicering fortsitter.

En ny borrigg sattes i drift i slutet pi 2015.
Sammanlagt fem riggar, inklusive en reno-
veringsrigg, var i drift vid arsslutet.

Insamlingen av 3D-seismik i det nord-
vistra hornet av Block 4 slutférdes under
2015. Informationen har bearbetats och
tolkning har inletts. Denna studie adderar
dnnu en pusselbit till den seismiska karta
som kommer att guida oss i den framtid
prospekeeringen av blocken.

Vi hade dven framgingar pa vara euro-
peiska tillgingar nir borrprogrammet pi
Raseiniailicensen onshore Litauen resul-
terade i en borrning som vid test flodade
olja till ytan. Prospekteringsborrningen
Tidikas-1 pd Raseiniailicensen pétriffade
en sammanlagd oljekolumn om nira 50
meter i tvd olika kalkstensformationer.
Borresultaten ger klara indikationer pé
forekomsten av ett aktivt petroleumsystem
pa Raseiniailicensen. Ett lingvarigt pro-
duktionstest av borrhilet pigir nu och vi
dr mycket ivriga att lira oss mer om dessa
strukturer.

Den volatila makromiljon
Var operativa framgang under 2015 balan-
serades dock av hindelser utanfor vir kon-

Brentolja, spotpris FOB

USD/fat
150

125 A

100 \ \
75 \ \
50 )
25

0
2006 2008 2010 2012 2014 2016
Kaélla: U.S. Energy Information Administration
Balansen mellan utbud och efterfragan

mmbbl/d av flytande brénslen pa varldsmarknaden

97 I
1
]
1

95 } —
1

Varldsproduktion
(
93 N :
1
/\ \Arldskonsumtion :
91 I
R\ V4 |
1
r\\/ | prognos
89 }
\/ |
1
1
1
87 ;
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Kaélla: U.S. Energy Information Administration, mars 2016



troll — rérelser i oljepriset. Den period av
relativt stabila oljepriser som var under de
fem dren fran 2009 till 2014 brots defini-
tivt nir oljepriset hamnade i fritt fall under
andra halvaret 2014. Volatiliteten fortsatte
under 2015 och accelererade mot slutet
av dret. Oljepriset nidde en ligstaniva i
mitten av januari 2016, da priset for bide
nordsjéoljan Brent och den amerikanska
WTI-oljan dillflligt sjonk under 30 dollar
per fat. I skrivande stund har priserna sti-
git dver 50 procent jimfort med den ligsta
noteringen i januari, s& kanske ir det virsta
over. Det dr dock antagligen for tidigt att
faststilla att vi uppnatt en ny stabil niva.

I motsats till oljans skarpa prisfall under
2008 och 2009, vilket orsakades av for-

vintningar pa sjunkande efterfragan till
foljd av den finansiella krisen, si orsakas
det nuvarande fallet av ett &verskottsut-
bud. Efterfrigan pé olja har 6kat, och for-
vintas att fortsitta oka med Sver 1 miljon
fat olja per dag under 2016 och 2017. Den
asiatiska marknaden #r den huvudsakliga
drivkraften i denna 6kning. I Europa har
konsumtionen p olja fallit sedan 2006.

Problemet ir att utbudet pi olja har okat
i en snabbare takt och &vertriffat efter-
fragan, vilket fatt den kinsliga balansen
mellan utbud och efterfrigan att tippa
Gver. Nya tekniska l6sningar for utvinning
av olja 4r den viktigaste faktorn bakom
utbudsékningen. Det handlar till exem-
pel om nya metoder att utvirdera killor,

Efterfragan pa olja, globalt

mbopd

30 000

25 000

20 000

15 000

10 000

7%
9%
A47%
41%
5 000
0

Nord- Syd- &

Kélla: BP Statistical Review of World Energy June 2015

Europa &
amerika Centralamerika Eurasien

Asien &
Stillahavsomradet

2004 W 2014

Mellanéstern Afrika

Utbud av olja, globalt
mbopd
12 000
10% 61%

16%
10 000
8 000
6 000

4 000 22%
2 000
0
Saudiarabien Ryska USA Kina Kanada
Federationen

Kalla: BP Statistical Review of World Energy June 2015

2004 M 2014

Milstolpar

2001

Tethys Oil grundades

2004

IPO och notering pa First North

2006

Forsta genomférda borrningen
som operatdr i Danmark

2007

Forvirv av intressen i

Block 3 och 4 i Oman

2010

Farmar ut 20 procent av

Block 3 och 4 till Mitsui

Tidigt produktionssystem
igdng pé Block 3 och 4

2012

Oljeproducerande tillgingarna
onshore Litauen forvirvas

Emission av trearigt

obligationslin om MSEK 400

Utbyggnadsplanen avseende
Block 3 och 4 godkindes,
licensvillkoren forlingdes till 2040

2013

Notering vid Nasdaq Stockholm

2014

Fyradrigt avtal avseende en
reservbaserad kreditfacilitet

om upp till MUSD 100

Obligationslin om

MSEK 400 inlost i fortid

2015

Genomsnittlig dagsproduktion nar
ver 11 000 fat olja mot slutet av dret

Tethys Oil limnar utdelning
och 6verfor totalt SEK 3,00
per aktie till aktiedgarna
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sasom 3D-seismik, samt nya borrnings-
och firdigstillandetekniker, som till exem-
pel horisontell borrning och hydraulisk
sprickning. Det hoga oljepriset som varit
har ocksa gjort det méjlige att producera
fran omraden som tidigare bedémts ocko-
nomiska, sisom skifferolja, oljesand och
djuphavsreservoarer.

En stor del av 6éverutbudet kommer frin
skifferoljan i USA. Den samlade produktio-
nen i USA uppgick i slutet av 2015 till 9,3
miljoner fat olja per dag, varav nistan half-
ten kom frén skifferproduktion. For endast
fem ar sedan var den amerikanska skiffer-

produktionen mindre 4n 1 miljon fat.

Produktion frin okonventionella reser-
voarer ir dock generellt mer kostsam in
konventionell oljeproduktion, och den
nya oljeprismiljon sitter hégkostnadspro-
ducenter under press. Som ett resultat har
investeringsnivin inom oljeindustrin fallit
skarpt. Det kanske tydligaste exemplet pi
fallande investeringar kan ses i statistiken
for antalet borriggar i verksamhet i Nord-
amerika. Endast en fjirdedel av det antal
riggar som var verksamma 2014 ir fortfa-
rande i produktion, och oljeproduktionen

i USA har som en {oljd bérjat falla.

Tethys Oil som ir en ligkostnadsprodu-
cent med produktion frin konventionella
reservoarer med laga operativa kostnader,
ir mindre piverkad av de ldgre priserna.
Tethys break even-nivd ligger visentligt
ligre 4n de producenter som producerar
okonventionell olja.

S&, hur kommer den globala oljepro-
duktionen och oljepriset att utvecklas?
Oljeprisets cykliska natur 4r en del av
oljeindustrin. Tidigare har OPEC, med
organisationens andel av virldsmarkna-
den och, in viktigare, med dess 6verka-
pacitet, utdvat ett betydande inflytande
dver oljepriset genom att dka eller minska
virldsproduktionen.

Ju lingre oljepriserna forblir laga, desto
storre dr risken, eller mojligheten, fér en
marknadskorrigering och en stor forstirk-
ning av priset. Om dagens liga investe-
ringsnivd i prospektering och produktions-
utrustning skulle bestd, kan prisuppgangen
bli dramatisk. Det ir féljaktligen osanno-



likt att de ldgre priserna skulle besta under
en lingre tid. Men en skarp marknadskor-
rigering erbjuder en virdefull méjlighet
att forvirva tillgangar for alla langsiktiga
investerare.

Utsikter

Vira tva block onshore dknen i Sultanatet
Oman har utvecklats till att vara tillgingar
av virldsklass. For ett par &r sedan beskrev
vi dem som ett smorgdsbord av méjlighe-
ter — och vilken festmiltid det har blivit.
Med den utdkade oljeproduktionen fran
Lower Khufai har vi visat att blocken har
omfattande potential for foresate tillvéxe.
Buahlagret ligger ovanfér Khufailagret,
och bada reservoarerna finns i stora delar
av dtminstone den &stra sidan av blocken.

Prospektering och utvirdering pa och i
nirheten av producerande omriden fort-
sitter under 2016, och vi har all anledning

att tro att mycket mer olja kan hittas. Med
den framgangsrika produktionsstarten av
en ny reservoar pa Shahdfiltet, ett vatten-
injiceringsprogram i Lower Buahlagret
som visar tecken pa framgang samt stabil
produktion frin Farha Southfiltet, tror vi
ocksd att oljeproduktionen kommer att
fortsitta 6ka under 2016. I takt med att
nya reservoarer optimeras, kommer dock
produktionen for enskilda ménader att
variera, och kanske dven uppvisa storre
volatilitet 4n under 2015. Under véren
kommer ocksd planerade underhallsarbe-
ten pa filten att leda till dillfilliga produk-
tionsstorningar. Vart fokus pd kassaflode
kommer att fortsitta, och arbetsprogram-
met kommer 16pande &vervakas for att
vara optimerat mot oljepriset.

Vir balansrikning forblir en av de star-
kaste bland jimforbara bolag och med det

fallande oljepriset har var relativa styrka

okat yreerligare. Det finns minga méjlig-
heter pa marknaden. Vi ir vil positione-
rade och utvirderar [6pande nya projekt.
Vi fortsitter att vara ett utdelande bolag
och foreslar en utdelning om 1 krona per
aktie. Beroende pa hur oljepriser, var pro-
duktion samt investeringstakten utveck-
las, och hur andra hindelser ma ske, kom-
mer vi kontinuerligt utvirdera utrymmet
for acc distribuera ytterligare medel till
vara aktiedgare i enlighet med bolagets
kapitalstrukturmal.

S4, fortsitt f5lj oss. Det 4r inte ointressanta
tider.

Stockholm i april 2016

Magnus Nordin
Verkstillande direktor
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Litauen* Areal Intresse 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 till
106 fat per dag 2015.

France Areal Intresse
Attila 1 986 km? 40% Prospektering (vilande)

Alés 215 km?2 37,5% Prospektering (vilande)

Téthys Oil

Tethys Oil ir ett svenske oljebolag med fokus pé onshore-

omrdden med kinda oljefynd. Tethys kidrnomride ir
Oman, dir bolaget har 18 miljoner fat i bevisade och san-
nolika oljereserver och en oljeproduktion omkring 12 000
fat om dagen frin Block 3 och 4. Med en kassaflodesdriven
strategi for utbyggnad ir Tethys Oils operativa malsittning
att stegvis 6ka produktionen och reserverna pa de omanska
licenserna. Tethys har ocksd prospekterings- och produk-
tionstillgingar onshore Frankrike och Litauen och viss pro-
duktion i Litauen. Bolagets huvudkontor finns i Stockholm
och aktierna ir noterade pd Nasdaq Stockholm (TETY).

.
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Oman Areal

Block 3 och 4 34 610 km?

Intresse

30%

Fas

Produktion/
prospektering

Reserver
(2P)

18,2 mmbo

Genomsnittlig
dagsprod. 2015

9 698 fat/dag




Med malsattningen att 6ka 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 ocksa fortsitta.

\ Utvardering /

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

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

balanserad syn pé 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 site, tll nytta for alla
intressenter.
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Faltutbyggnadsplan for Block 3 och 4 godkand ‘
Oman Under 2015 okade Tethys Oil 1P-reser-  Reserverna baseras pd en oberoende revi-

Tethys Oils oljereserver i Oman per 31
december 2015 uppgick till 12 905 tusen
fat (mbo) i bevisade reserver (1P), 18 244
mbo i bevisade och sannolika reserver (2P)
och 27 863 mbo i bevisade, sannolika och

mdjliga reserver (3P).

verna med 4 651 mbo, motsvarande en
okning om 39 procent. 2P-reserverna 6kade
med 4 005 mbo, motsvarande 23 procents
okning. 3P-reserverna 6kade med 6323
mbo, motsvarande 25 procents okning.
Okningen i 2P-reserver motsvarar en intern
reserversittningsgrad om 113 procent.

sion av tredje part genomférd av DeGolyer
and MacNaughton (“D&M”). Rappor-
ten dr framtagen enligt 2007 Petroleum
Resources Management System (PRMY),
Guidelines of the Society of Petroleum
Engineers (SPE), World Petroleum Coun-
cil (WPC), American Association of Pet-
roleum Geologists (AAPG) och Society of
Petroleum Evaluation Engineers (SPEE).




Végen till Salalah Mughsail

Oman - belaget pa oljerika Arabiska halvon

Sultanatet Oman, strategiskt beliget 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 Ara-
bemiraten, Saudiarabien och Jemen.

Oman ir ett vackert land, med ett landskap
med vita sandstrinder, 6ken med rullande
sanddyner och omfattande bergskedjor.
Oman ir ocksa 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 dr viktigast
for Tethys Oil, Oman ir ocksa en stor olje-
nation med en nuvarande produktion pa
omkring 1 miljoner fat per dag. Oman har
Gver 5 miljarder fat i bevisade oljereserver,
vilket gér landet dill det sjunde stérsta olje-
landet i Mellanéstern och det 18 storsta i
virlden (BP Statistical Review of World
Energy June 2015).

I detta mycket prospektiva land har Tethys
Oil bolagets kirnomride. Med 6nskan och
ambitionen att utvecklas till en engage-
rad och framgingsrik aktor i den oman-
ska oljeindustrin forvirvade Tethys Oil
2007 intressen i licensen Block 3 och 4.
Blocken omfattar en yta om 34 610 kva-
dratkilometer i den &stra delen av centrala
Oman. Tethys Oil AB har, genom det hel-
dgda dotterbolaget Tethys Oil Block 3 & 4
Ltd., 30 procents andel i Block 3 och 4.
Partners ir Mitsui E&P Middle East B.V.
med 20 procents andel och operatoren
CC Energy Development S.A.L. (Oman
branch) med 50 procents andel.

Foto av Stephy Sabu
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Vid en forsta anblick kan det tyckas som
prospektering, utbyggnad och produktion
av rdolja pa Block 3 och 4 har varit en rak
och overskadlig process. Men ménga stora
oljebolag hade sokt efter olja i 40 &r och
genomfért 27 prospekteringsborrningar pd
dessa block. I majoriteten av halen patrif-
fades olja, men inget fynd var av kommer-
siellt virde.

Det som tidigare operatérer démt ut som
icke prospektiva omrdden 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
prospektering 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 till utbyggnaden av blocken har
framfor allt varit 3D-seismiska undersok-
ningar. Seismisk information har avsléjat
att méinga av de torra hal som borrats av
tidigare operatorer uppenbart inte hade
borrats om seismisk 3D-information fun-
nits tillginglig. For att kartligga berg-
grunden anvinder seismiska undersok-
ningar faktumet att ljud firdas med olika
hastigheter i olika material. En seismisk
2D-undersokning ger information lings
tvd dimensioner, lingd och djup. 3D-seis-
mik ir mer kostsam, men ger ocksi den
tredje dimensionen bredd.

2012  godkindes
avseende Block 3 och 4 och prospekte-

faltutbyggnadsplanen

rings- och produktionsvillkoren forlingdes
tll 2040. Tre oljefilt 4r idag i produktion
pa blocken. Sedan testproduktionssyste-
met sattes i drift i augusti 2010 har Tet-
hys Oils andel av produktionen (fére sta-
tens andel) 8kat frin omkring 200 fat per
dag till i augusti 2010 dill en god bit 6ver
10 000 fat per dag i slutet pd 2015.

Hittills har endast en mindre del av licens-
ytan prospekterats. Av den totala licensy-
tan om 34 610 kvadratkilometer, har in
sd linge omkring 6 000 kvadratkilometer
seismisk data samlats in. Seismikstudierna
har resulterat i att ett stort antal potentiellt
oljeférande strukturer kartlagts. Utdver att
prospektera pd nya omriden pi licensen,
har blockens moderna historia visat att
prospektering ir lika, eller innu mer, fram-
gangsrik nir fokus ligger pd omraden kring
producerande filt.

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 och 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 reservoarerna Khufai, Barik,
Lower Al Bashir och Lower Buah.



Den framgangsrika utbyggnaden av Farha Southfaltet

Den férsta borrningen som genomférdes
pd Farha Southomridet med Tethys Oil
som partner var Farha South-3 i borjan 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 flodade 6ver 754 fat
olja per dag vid test 2009. Dock visade ett
langvarigt produktionstest att reservoaren
var tit.

Sandstenen Barik, som ligger ovanfor
Lower Al Bashair pd ett genomsnittligt
djup om 1600 meter, uppvisade dock
ocksd mycket goda oljeférekomster under
borrning, och flédade 379 fat olja per dag
vid test. Bariklagret har sedan det sattes i
langsiktigt testproduktion visat sig vara en
mycket pélitlig producent.

Oljan i Farha Southfiltet 4r inte fangad i
en stor sammanhingande reservoar, utan
finns istillet i mindre forkastningsblock
som vanligen ligger bredvid varandra.
3D-seismik har varit avgérande for att

kunna kartldgga dessa forkastningsblock.

Den liga gashalten i oljan samt avsaknad
av en vattenforande zon i Bariklagret, som
ger naturligt tryckunderstdd, gor att pum-
par och vatteninjicering ir nédvindigt.
Vatten injiceras i reservoaren for att 6ka
trycket och dirigenom 6ka produktionen.
Omkring 20 forkastningsblock har hittills
satts i produktion, och omkring 75 pro-
cent av dessa har byggts ut med vattenin-
jicering. Oljan frin Barikreservoaren héller

hog kvalitet, mer in 40 grader API, och

har inga svavelféroreningar.

Borrhélet Farha South-3 var inledningen
pi vad som idag ir Farha Southfiltet.
Filtet 4r idag det storsta pa blocken, och
Tethys Oils bevisade och sannolika reserver
(2P-reserver) uppgér hir dll 10,2 miljoner
fat, motsvarande 56 procent av Tethys Oils
totala 2P-reserver pa blocken. Produk-
tionsvolymerna har okat succesivt sedan
filtet sattes i produktion 2010, och filtet
har till dags dato producerat majoriteten av
bolagets sammanlagda produktion.
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Forkastningsblock pa Farha Southfiltet

. Oljeproducerande forkastningsblock

Oljeproducerande forkastningsblock med vatteninjektion
Borrade forkastningsblock
. Prospekteringsbara forkastningsblock N

/~ Forkastning



ett storre djup, huvudsakhgen frin kar-
bonatlagret Lower Buah omkring 2 000
meter under markytan. Oljefyndet gjordes
2013 i ett tidigare ej borrat omrade. I och
med upptickten av Shahdfiltet 6ppnades
ett helt nytt produktionsomrade upp, och
filtet har levererat majoriteten av kningen
i bolagets reserver de senaste dren. I Shahd-
filtet har Tethys Oil 6,8 miljoner fat i bevi-
sade och sannolika reserver, motsvarande
37 procent av Tethys Oils sammanlagda
reserver pa blocken.

Shahdfiltet 4r beliget omkring 20 kilome-
ter vister om Saiwan Eastféltet. Oljan fran
Lower Buah hiller en kvalitet om cirka
38 grader API. Som pa Farhafiltet bestar
inte Lower Buahlagret av en stor samman-
hingande reservoar, utan oljan ir istillet
fingad i mindre reservoarer. Hittills har en
handfull reservoarer satts i produktion.

Efter den starka tillviixten i reserver och
produktion sedan filtet uppticktes har
en uppgradering och revision av den
geologiska modellen for filtet gjorts. Ett
monster har framtritt, som tyder pd att
sprickbildning kan ha en stor betydelse for
forstielsen av detta omride med mycket
forkastningar. 1 slutet pd fjirde kvartalet
2015 sattes framgangsrikt en ny reservoar i
produktion p4 Shahdfiltet, karbonatreser-
voaren i Lower Khufai. Denna nya reser-
voar har svarat mycket bra pa horisontell
borrning och var en huvudsaklig anled-
ning till produktionsékningen runt nydr
2015/2016.

En annan slutsats som drogs var att vatten-
injicering férvintades kunna ha en stor
paverkan pid produktionen frin Lower
Buah-reservoaren, och ett injicerings-
program inleddes i bérjan pa 2015. Detta
injiceringsprogram visar tecken pé fram-
ging, men utvirderingen av hur filtet sva-

rar pé vatteninjicering fortsitter.







Oljefaltet Saiwan East

Oljefiltet Saiwan East var det andra filtet
som uppticktes och sattes i produktion.
Hir utvinns oljan pd én storre djup, fran
karbonaten Khufai som ir beligen mellan
1 700 meter och 2 400 meter under mark-
ytan. Khufai-reservoaren var tidigare inte
kind som en oljeproducent i Oman, men
producerar pa filtet en olja om 32 grader

API. Filtet dr det minsta av de filt som in
s linge hittats pd blocken, bdde avseende
reserver och produktion, och Khufaikarbo-
naten har visat sig vara utmanande pé flera
olika sitt. Att Khufaireservoaren har satts i
produktion dven pa Shahdfiltet 4r mycket
intressant for den fortsatta forstielsen av
Saiwan Eastfiltet.

Transport och forsaljning

Oljan som produceras pa filten trans-
porteras genom en pipeline till mitsta-
tionen Qarn Alam, som ir beldgen vister
om blocken. Hir mits volym och oljans
kvalitet. Fran Qarn Alam transporteras
oljan sedan vidare genom det omanska
nationella pipelinesystemet till Mina Al
Fahal, rdoljeexportterminalen i Muskat.
Fran denna terminal siljs oljan och lastas
ombord pa oljetankers. Frin Muskat skep-
pas sedan oljan till olika destinationer i
Asien. Under 2015 inkluderade slutdesti-

Supertankers lastar i Muscatbukten

nationerna for Tethys Oils oljeforsiljning
Kina och Taiwan.

Block 3 och 4 hills 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 benimns “cost oil”. Efter avdrag for
cost oil delas resterande oljeproduktion

Ovintat stora mingder olja med stérre
variationer avseende tyngd och viskositet
har pétriffats pd filtet. Resultaten tyder
dock pé att eventuell produktion av tung-
oljan i Saiwan East kommer att kréva avan-
cerad utvinningsteknik.

vanligtvis upp 80/20 mellan staten och
licensinnehavaren.

Tethys Oil siljer all olja genom Mitsui
Energy Trading Singapore, som ir en del
av Mitsui & Co Ltd. All oljeforsiljning
sker pi ménadsbasis. Forsiljningspriset dr
det médnatliga genomsnittet pd Dubai Mer-
chantile Exchange av tvimanaderstermins-
priset for Oman blend. En liten bonus
erhalls till f6ljd av den kvaliteten pa oljan
som produceras pd Block 3 och 4.
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Vibratortruck

. e L

VATTEN

Seismiska studier

Den vanligaste prospekteringsmetoden ar
geofysisk seismik. Seismiska undersokningar
baseras pa att ljudvagor fardas med olika
hastighet i olika material och att de, vid
overgangen mellan olika material, delvis bojer
av och reflekteras tillbaka upp till ytan. Till foljd
av att bergarter har olika sammansattning ar
det mojligt att, utifran variationerna i ljudvagens
hastighet och vinkel, bedéma lokaliseringen
av strukturer som kan innebara potentiella

olje-  och/eller naturgasreserver inom
prospekteringsomradet.
Da enskilda linjer av seismik utfors

tillhandahaller de information om bergarterna

mottagare)

OLJA

direkt under jordytan, dar den seismiska
utrustningen ar placerad. Denna typ av
seismikdata &r tvadimensionell, s& kallad
2D-seismik, eftersom den tillhandahaller
data langs tva axlar, langd och djup. Om
seismikundersokningar  genomférs  langs
flera linjer samtidigt, tillférs &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 Southféltet och Shahdfaltet ar fangade
i mindre strukturer, har 3D-seismik varit
helt ndédvandig i arbetet med att kartlagga
potentiellt oljeférande strukturer.

Mottagartruck

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

BLOCK 3

Farha Southfaltet

Alamstationen
& pipelinenat

BLOCK 4

I take med att den seismiska kartligg-
ningen av blocken 6kar, kommer speciellt
fokus att liggas pé potentiella forling-
ningar av producerande lager, bide avse-
ende kdrnomriden kring producerande
filt och omréden mellan dessa, likvil som
mojliga forlingningar i alla viderstreck.
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Olja i Baltikum

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.

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

finns mer prospektiva stillen att leta olja
p4, men de litauiska skattereglerna ir dock
si gynnsamma 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 produ-
cerar omkring 110 fat olja per dag netto
tll Tethys Oil. 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.

LITAUEN

Licenserna Rietavas och Raseiniai r pro-
spekteringslicenser.  Sedan forvirvet av
licensintressena under 2012 har ett par
prospekteringsborrningar genomférts och
seismiska studier gjorts. Arbetsprogram-
met pd licenserna fokuserar pi 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. Under 2015 4rs borrprogram
genomfordes tvd prospekteringsborrningar
i dessa rev, varav ett hil flodade olja dill
ytan. Detta borrhil benimnt Tidikas-1 ir
nu satt i ett lingvarigt produktionstest.

Vilnius




Hallbarhet

Ett oljebolag med verksamhet i olika delar
av virlden kommer ofrinkomligen att
konfronteras med olika fragestillningar
inom Samhillsansvar ("CSR”), dir miljo
naturligtvis ir den mest uppenbara. Tethys
Qil strivar alltid efter att bedriva verksam-
heten pé ett ekonomiskt, socialt och miljo-
missigt ansvarsfullt sitt. De etiska kraven
ir desamma oberoende av var i virlden
verksamheten sker. Bolaget ska alltid f6lja
god oljepraxis samt upptrida ansvarsfullt
och kommer under alla omstindigheter
att striva efter ate folja bista tillgingliga
praxis, dven om den gér utdver vad lokala
lagar foreskriver.

I ett oljeprojeke dr det i huvudsak opera-
toren som ansvarar for det dagliga arbetet
och verksamheten. Tethys Oil ir for nirva-
rande inte operatdr i nigon av sina aktiva
tillgingar. Aktiviteterna i Tethys Oils olika
projekt bestims dirfor till stor del i sam-
arbete med partners och framférallt ope-
ratdren. Tillgingar dir Tethys Oil inte ar
operatdr utvirderas var for sig av Tethys
Oil utifrin ett HSES-perspektiv (hilso-,
arbetsskydds-, miljo- och samhillsstudier)

och Tethys Oil évervakar noga hur varje
kontrakespart eller operator skoter sig. Var-
helst férindringar med fordel kan anvin-
das kommer dessa att rekommenderas. De
flesta linder har idag en stark miljdlagstift-
ning och starka miljékrav, vilket naturligt-
vis 4r till stor hjilp for ett oljebolag som vill
forsikra sig om att korrekt praxis efterfoljs.
Tethys Oils rikdinjer for CSR och hur
bolaget och dess anstillda ska upptrida
finns beskrivna i bolagets CSR-policy som
genomsyrar all verksamhet och 4r en del av
foretagskulturen.

Bolagets grundlaggande

varderingar ar:

* At alltid upptrida och agera pd ett ritt-
vist, drligt och skiligt sitt

* At alltid félja lokala lagar och regler

o Att respektera lokala sedvinjor och
traditioner

* At folja internationell lagstiftning och
standarder

* At agera i enlighet med de tio princi-
perna i FN Global Compact fér minsk-
liga rittigheter, arbetsvillkor, miljé och

antikorruption

I de avtal som Tethys Oil har bide med
virdnationerna och med sina samarbets-
partners, foreskrivs ocksd att licensinneha-
varna forbinder sig att vara varsamma med
miljén, omgivningarna samt minniskorna
runt omkring som berdrs och all hantering
pa omrédet ska ske enligt “god oljepraxis”.

Alla underleverantérer som anvinds ska
lyda under samma villkor. I till exempel
Oman ska lokala omanska leverantsrer
prioriteras och tjinster ska i férsta hand
tillsittas av omanska medborgare. Tethys
Oil samarbetar ocksi med Sultan Qaboos
Universitet och erbjuder stipendier till

omanska magisterstudenter inom geofysik.

I de joint venture-avtal som Tethys Oil har
med 6vriga partners &liggs operatdren att
implementera en HSE-plan (Health, Safety
and Environment) som foljer bade interna-
tionella och lokala standards for oljeindu-
strin. Det ska ocksa finnas ett program for
uppfoljning och utvirdering av HSE-planen.

Foto av Charlotte Best



e

X % n.!,.«.-

>
1seg@nolieyg Ae JoauIBI, puon_v :

. * = .‘.._




Bolagsstyrningsrapport

Bolagsstyrning avser de beslutssystem
genom vilka dgarna, direke eller indireke,
styr bolaget. Tethys Oil AB (publ) ir ett
svenskt publikt aktiebolag noterat pi
Nasdaq Stockholm, Mid Cap. Tethys Oil
tillimpar Svensk kod for bolagsstyrning
(Koden). Koden éterfinns pa www.bolags-
styrning.se, dir dven den svenska modellen
for bolagsstyrning beskrivs. Denna bolags-
styrningsrapport 2015 limnas i enlighet
med  Arsredovisningslagen och Koden
och redogor for Tethys Oils bolagsstyr-
ning under verksamhetsiret 2015. Tethys
Oil har inga avvikelser att rapportera med
avseende pad Koden, Nasdaq Stockholms
Regelverk for emittenter, Aktiemarknads-
nimndens rekommendationer, beslut frin
Nasdaq Stockholms disciplinnimnd eller
uttalanden frin Aktiemarknadsnimnden.
Rapporten har granskats av bolagets revi-
sorer, se sidan 31.

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, tex administrationspolicy,

informationspolicy, CSR-policy

Aktieagare

Tethys Oils aktie handlas pd Nasdaq Stock-
holm. Aktiekapitalet i Tethys Oil uppgick
vid drets slut 2015 till MSEK 6 fordelat pa
35 543 750 aktier, var och en med ett kvot-
virde om SEK 0.17. Samtliga aktier mot-
svarar en rost per aktie. Antalet aktiedgare
uppgick per den 31 december 2015 till
5563 (5410). Av det totala antalet aktier
innehades 61 procent av utlindska aktie-
dgare. 49 procent av de svenska aktiedgarna
var juridiska personer. For 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
frin rikenskapsirets utging. De aktiesigare
som ir registrerade i aktieboken och som
anmilt deltagande i tid har ritt att delea pd
stimman. Arsstimman 2015 dgde rum 13
maj i Stockholm. Vid stimman nirvarade
111 aktiedgare, som tillsammans represen-
terade 23 procent av kapital och roster i
bolaget.

Beslut togs bland annat om féljande:

e Faststillande av resultat- och balans-
rikningarna f6r 2014 samt om ansvars-
frihet for styrelsen och verkstillande
direktdren

* Omval av Per Brilioth, Magnus Nordin
och Katherine Stovring. Nyval av Den-
nis Harlin och Geoffrey Turbott. Dennis
Harlin valdes till styrelsens ordférande

* Arvode uppgiende till SEK 540 000
till styrelsens ordférande, SEK 230 000
vardera till dvriga stimmovalda leda-
méter som inte ir anstillda av bolaget.
Arvode till ordféranden i revisionskom-
mittéen motsvarande SEK 65 000 samt
SEK 35 000 till de évriga ledaméterna.
Ledaméterna i ersittningskommit-
téen fir ett arvode om SEK 35 000.
Det totala arvodet for kommittéarbetet
inklusive arvode till kommittéordfs-
rande ska inte dverstiga SEK 310 000

* Arvode till revisorn betalas enligt god-
kind rikning

* Rikdinjer for ersittning till ledande
befattningshavare

* Incitamentsprogram som en del av
ersittningspaketet till anstillda. Utfir-
dande av 356 000 teckningsoptioner
varvid varje teckningsoption beritti-
gar till en ny aktie i Tethys Oil. Teck-
ningsoptionerna har en tredrig 16ptid
och 18senpriset for teckningsoptionerna
uppgick till SEK 80,40 per aktie.

* Rikdinjer for valberedningens rtillsit-
tande och arbete

* Bemyndigande for styrelsen atc fatta
beslut om nyemission mot kontant
betalning och/eller med bestimmelse
om apport eller kvittning for att msj-
liggdra foretagsforvirv och for bolagets
rorelse

* Bemyndigande for styrelsen atc fatta
beslut om éterkop av egna aktier i Tethys

Oil AB

Protokollet fran arsstimman &terfinns pa
Tethys Oils webbplats, www.tethysoil.
com.

Valberedningen

I enlighet med den av édrsstimman 2015
godkinda processen for valberedningen,
bestir valberedningen for &rsstimman
2016 av ledaméter som foreslagits av tre
av bolaget storsta aktiedgare per 30 sep-
tember 2015. Valberedningens ledams-
ter offentliggjordes pd bolagets hemsida
13 november 2015, dvs inom tidsramen
om 6 minader fére drsstimma som fore-
skrivs av Koden.

Valberedningen for drsstimman 2016 har
haft 6 méten under mandatperioden och
informella kontakter har skett mellan dessa
moten. Valberedningens rapport inklusive
slutgiltigt forslag till &rsstimman 2016
finns pd bolagets hemsida tillsammans
med kallelsen.

Valberedningen ska forbereda forslag till
foljande vid drsstimman:

e Forslag tll val av ordforande vid
stimman

* Forslag till val av styrelseledaméter

* Forslag till val av styrelseordférande

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

* Revisorer och forslag till revisorsarvode

* Forslag till principer f6r nominerings-
processen infor arsstimman 2017

Valberedningens arbete under 2015 har
innefattat en utvdrdering av styrelsens
arbete, kompetens, sammansittning och
ledaméternas oberoende. Valberedningen
har ocksa tagit hinsyn till ledaméternas
bakgrund och erfarenhet och har dven tagit
del av styrelsens utvirdering.

Valberedningen infér drsstimman 2016
bestod av:

e Erik Norman, valberedningens ordfs-
rande, representerar sig sjilv

e Mikael Petersson, representerar Lans-
downe Investment Company Limited

¢ Niklas Antman, representerar Incentive

AS



* Dennis Harlin, styrelseordférande i

Tethys Oil AB

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-
relseledaméter utses for hogst ett 4r i taget.
Tethys Oils styrelse har sedan bolagsstim-
man 2015 bestitt av fem ledaméter utan
suppleanter. Dennis Harlin ir styrelsens
ordférande. Fyra styrelseledaméter ér obe-
roende i forhallande till Bolaget, bolagsled-
ningen samt till Bolagets storre aktiedgare,
fem styrelseledaméter dr oberoende i for-
hallande dill stérre aktiedgare.

Arbetsordning

Styrelsens arbete styrs av en drligen fast-
stilld arbetsordning. Styrelsens overva-
kar den verkstillande direktorens arbete
genom lpande uppfoljning av verksamhe-
ten. Styrelsen dvervakar ocksa att det finns
en indamélsenlig forvaltning 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 direktor
och faststiller 16n och annan ersittning till
den verkstillande direktoren.

Styrelsens ordférande leder arbetet och
ansvarar for att detta ir vil organiserat och
bedrivs effektivt. Det innebir bland annat
att lopande folja Bolagets verksamhet i dia-
log med den verkstillande direktéren och
ansvara for att 6vriga styrelseledaméter far
information och underlag som sikerstiller
hég kvalitet i diskussioner och underlag
for styrelsens beslut. Ordféranden leder
utvirdering av styrelsens och verkstillande
direktorens arbete och foretrider Bolaget i
dgarfragor.

Enligt nu gillande arbetsordning ska sty-
relsen, efter det konstituerande samman-
tridet efter Aarsstimman, sammantrida
vid minst 7 planerade tillfillen under

verksamhetsiret

Styrelsens arbete under 2015
Under 2015 hade styrelsen 7 antal

ordinarie sammantriden och 12 extra
sammantriden.
Styrelsens narvaro

Oberoende

fran storre Styrelse- Revisions- Ersattnings-
Namn aktieagare moten kommitté kommitté
Dennis Harlin Ja 14/14 3/3 4/4
Magnus Nordin Nej 19/19 n.a n.a
Katherine Stgvring Ja 19/19 6/6 4/4
Geoffrey Turbott Ja 11/14 3/3 4/4
Per Brilioth Ja 17/19 6/6 4/4

Arenden for schemalagda méten under 2015

Februari Bokslutskommuniké 2014

April Arsredovisning 2014, kallelse till arsstamma

Maj Rapport forsta kvartalet 2015

Juni Konstituerande méte och beslut om policies och manualer
Juli Strategi

Augusti Rapport andra kvartalet 2015, kapitalstruktur

November Rapport tredje kvartalet 2015, nya projekt

December Budget 2016, nya projekt

Utvérdering av styrelsens arbete

Styrelsens ordférande ansvarar for utvirde-
ringen av styrelsens arbete. Utvirderingen
gdrs pd arsbasis genom ett enkitformu-
lir som av ledaméterna fylls i anonymt.
Bedémningen fokuserar bland annat pa
styrelsens arbetssitt, antal méten och
effektivitet, tid for forberedelser, tillginglig
specifik kompetens, enskilda styrelseleda-
méters mojligheter att paverka styrelsear-
betet. Valberedningen tar del av resultatet
och det r en komponent i arbetet med att
ta fram forslag till styrelseledaméter.

Erséttningskommitté

Styrelsen har inom sig utsett en ersitt-
ningskommitté fram till och med &rsstim-
man 2016 bestdende av samtliga styrelse-
ledaméter med undantag av verkstillande
direktoren Magnus Nordin. Per Brilioth
ir kommittéens ordférande. Ersittnings-
kommittéen sammantridde vid 4 tillfillen
under 2015. Arbetet har frimst inriktat sig
pa att etablera principer for ersittning till

ledningen samt att dvervaka och utvirdera
den rérliga ersittningen, samt att ta fram
och foresld ett incitamentsprogram. Ersitt-
ningskommittéen rapporterar till styrel-
sen, normalt i samband med efterfoljande
styrelsemdéte.

Revisionskommitté

Styrelsen har inom sig utsett en revisions-
kommitté fram till och med 4rsstimman
2016 bestdende av samtliga styrelsele-
daméter med undantag av verkstillande
direktér Magnus Nordin. Geoffrey Turbott
ir kommittéens ordforande. Aven bolagets
revisorer deltar vid vissa méten. Revisions-
kommittéen sammantridde vid 6 tillfil-
len 2015. Arbetet har huvudsakligen varit
inrikeat pd 6vervaka Bolagets finansiella
rapportering och att bedoma effektivite-
ten i Bolagets interna kontroll, med det
huvudsakliga malet att stédja styrelsens
beslutsprocess i dessa irenden. Vidare
har kommittéen arbetat mot att forbittra

bolagets kvartalsrapporter till aktiedgarna.



Revisionskommittéen har dven regelbun-
den kontakt med Bolagets revisorer som
ett led i den 4rliga revisionsprocessen och
utvirderar revisionsarvodet samt revisorns
oberoende och neutralitet. Revisionskom-
mittéen rapporterar till styrelsen, normalt
i samband med efterfoljande styrelseméte.

Revisor

I enlighet med Tethys Oils bolagsordning
skall bolaget ha en eller tvé revisorer med
hégst tvd suppleanter. En revisionsbyrd
kan utses till bolagets revisor. Tethys Oils
revisor dr PricewaterhouseCoopers AB
med Johan Malmgqvist som huvudansvarig
revisor och Ulrika Ramsvik som medpa-
skrivande revisor. PricewaterhouseCoopers
valdes till bolagets revisor vid rsstimman
2015.

Tethys Oil ABs revisor: Pricewater-

houseCoopers AB
Johan Ulrika
Malmgqvist Ramsvik
Uppdrag Huvudansvarig  Medpéaskriv-
revisor ande revisor
Fodd 1975 1973
Bolagets revisor 2015 2014

sedan

Revisionsbyrdn har, vid sidan av revisio-
nen, genomfort ett begrinsat antal vriga
uppdrag for Tethys Oils rikning. Dessa
uppdrag har huvudsakligen bestitt av revi-
sionsnira tjanster, t ex fordjupad utredning
under revision. Ersittning till Tethys Oils
revisorer sker enligt godkind 16pande rik-
ning. Under 2015 uppgick ersittningen till
PricewaterhouseCoopers AB till MSEK 1.
For ytterligare detaljer kring ersittning till
revisorerna, se not 11 Ersittning till bola-

gets revisor.

Verkstallande direktoren och
ledning

Ledningen i Tethys Oil bestir av verk-
stillande direktdren, finanschefen och
executive vice president (EVP) corporate

development.

Styrelsen har faststillt en instruktion fér
den verkstillande direktdren som klargsr
den verkstillande direktdrens ansvar och
befogenheter. Den verkstillande direkes-
ren skall enligt instruktionen bland annat
forse styrelsen med beslutsunderlag for att
kunna fatta vil grundade beslut och med
underlag f6r att [6pande kunna f6lja verk-
samheten under dret. Den verkstillande
direktéren ska inom ramen for aktiebo-
lagslagen samt av styrelsen faststilld affirs-
plan, budget och VD-instruktion samt
vriga rikdinjer och anvisningar som sty-
relsen meddelar, fatta de beslut som krivs
for rorelsens utveckling.

Ersattningspolicy
Ersittning till den verkstillande ledningen
innehaller fem huvudkomponenter:

¢ Grundlén

* Aktiebaserat incitamentsprogram
¢ Pensionsvillkor

. Arlig rorlig lon

. Ovriga formaner

Grundlén

Grundlénen ska baseras pad marknads-
forhallanden, vara konkurrenskraftig och
beakta omfattningen och ansvaret som
ir forenat med befattningen, liksom den
ledande befattningshavarens  skicklighet,
erfarenhet och prestationer. For att siker-
stilla att ersittningarna forblir konkur-
renskraftig, gor bolaget avstimningar av
bolagets ersittningspolicy och férfarande
mot andra bolag med jimférbar verksam-
het. Ledande befattningshavare innefattar
VD, finanschef och executive vice presi-
dent (EVP) corporate development.

Ersattningar till koncernledningen

Aktiebaserat incitamentsprogram
Det aktiebaserade incitamentsprogram-
met har som syfte att bibehélla och rekry-
tera kvalificerad och hingiven personal i
den globala oljemarknaden. Programmet
omfattar all personal och avsikten dr att
det skall vara aterkommande. 2015 drs

program 4r tredrigt.

RGrlig I6n

Roérlig 16n kan betalas till anstillda base-
rat pd uppfyllandet av deras respektive
prestationskriterier. Den rorliga 16nen ska
ligga inom intervallet 1-4 manadsloner.
VD limnar i slutet pd varje ir en rekom-
mendation  dll  ersittningskommittén
betriffande betalning av irig rorlig 16n
till ovriga anstillda. Ersittningskommit-
tén ska limna godkinnande avseende ror-
lig 16n till ledningen. For 6vriga anstillda
berdrs ersittningskommittén endast om
beloningen &verstiger USD 10 000 per
anstilld och &r.

Pensionsvillkor

Pensionsvillkoren innefattar en definierad
plan for avsittningar med premier base-
rade pa hela grundlénen. Pensionsavsitt-
ningarna ir individuell och ska vara i rela-

tion till grundlonen.

Avgangsférmaner

En uppsigningstid p3 tolv minader giller
mellan bolaget och verkstillande direkes-
ren och nio manader mellan bolaget och
ovriga i ledningen. Samtliga i ledningen ir
berittigade till tolv manaders 16n for det
fall bolaget siger upp anstillningen.

Styrelsen dger ritc att fringd ovan foreslagna
riktlinjer om sirskilda skl foreligger.

Ledande

befattningshavare Rorlig Ovriga Pensions- Summa

TSEK Grundlon ersattning formaner* kostnad 2015 2014
Magnus Nordin 1733 405 1424 324 3 886 2579
Morgan Sadarangani 1156 270 702 216 2 344 1689
Jesper Aim 1061 135 718 216 2130 701
Summa 3 950 810 2844 756 8 360 4 969

* QOvriga formaner avser huvudsakligen tilldelning av teckningsoptioner i enlighet med beslut fran arsstdmman 2015.



Okningen i ersitening till ledningen beror
delvis pi en okning av grundlonerna, men
huvudsakligen pa rorlig ersittning och info-
randet av pensionsprogram. For ytterligare
information se not 13.

Ersattningar till styrelsen 2015
Det utbetalda arvodet dll styrelsen upp-
gick under 2015 till totale TSEK 1,200,
fordelat inom styrelsen enligt vad som
framgir av tabellen nedan. Arsstimman
2015 beslutade att arvode till styrelsens
ordforande skall utgd med TSEK 540 per
ar och till dvriga styrelseledaméter som inte
dr anstillda i Bolaget med TSEK 230 per
styrelseledamot och r.

Arvoden till styrelsen, TSEK 2015 2014
Totalt beslutade arvoden 1450 1375
Styrelseordférande 540 450
Styrelseledamot 230 175
Ordf6rande revisionskommittéen 65 50
Ledamot revisionskommittéen 35 25
Ordférande ersattningskommittéen - 25
Ledamot ersattningskommittéen 35 25

Styrelsearvode utgér inte for styrelseupp-
drag i dotterbolag. Magnus Nordin som
ir anstilld i Tethys Oil erhaller inte nigon
sarskild ersdttning for styrelsearbete.

Finansiell rapportering och
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 till-
lampliga redovisningskrav och andra krav
pa Tethys Oil som noterat bolag efterlevs.

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 genomfrs
maénatligen och kvartalsvis genom kost-
nadskontroll, genom kvartalsvis budget-
jamforelse och intervjuer med operatoren
for att forstd och forklara avvikelser.

Intern kontroll

Tethys Oils interna kontroll 4r utformad
for ate ge rimlig forsikran om att Bolagets
tillgdngar skyddas samt att den finansiella
rapporteringen ir tillforlitlig och i enlighet
med god redovisningssed, lagar och férord-
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 kontroll-
aktiviteter. Styrelsen har ansvar for och
Svervakar kontrollaktiviteterna som invol-

verar alla nivéer i organisationen. Aktivite-

terna begrinsar de risker som identifierats
och sikerstiller korreke och tillforlidig
finansiell rapportering. Koncernens cen-
trala  ekonomifunktion analyserar och
foljer upp budgetavvikelser, upprittar
prognoser, foljer upp visentliga variatio-
ner mellan perioder och rapporterar vidare
till styrelsen vilket minimerar riskerna for
fel i den finansiella rapporteringen. Kon-
trollaktiviteter omfattar dven uppféljning
av attestinstruktioner samt redovisnings-
principer. Dessa kontrollaktiviteter inne-
fattar dven operatérer i samigda projekt.
Styrelsen fattar dven beslut om sirskilda
kontrollaktiviteter och revision av opera-
tor i gemensamma projekt. Ekonomiav-
delningen foljer lopande upp avvikelser
och oregelbundenheter och rapporterar
till revisionskommittéen. Denna struktur
anses tillrdcklig och limplig mot bakgrund
av bolagets storlek och verksamhet. Med
bolagets nuvarande storlek samt det fak-
tum att bolaget inte ir operatdr for sina
tillgingar bedoms funktionen internrevi-
sor inte nodvindig for 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 foljer upp effek-
tivitet och efterlevnad av bolagets interna
kontroll for att sikerstilla kvaliteten i de
interna processerna. Styrelsen erhéller en
detaljerad madnadsrapport avseende den
finansiella och operationella utvecklingen.
Revisionskommittéen — sikerstiller och
overvakar att kontrollaktiviteter finns pi
plats for viktiga riskrelaterade omriden
avseende den finansiella rapporteringen.



Styrelse

Dennis Harlin

Per Brilioth

Magnus Nordin

Katherine H. Stgvring

Geoffrey Turbott

Funktion Styrelseordférande, Ledamot, ordforande i Vd, ledamot Ledamot Ledamot, ordférande i
ledamot sedan 2015 ersattningskommittén revisionskommittén
Invald 2015 2013 2001 2012 2015
Fodd 1941 1969 1956 1965 1963
Utbildning Militarhogskolans hogre  Kandidatexamen i Filosofie kandidat, Lunds Magisterexamen i juridik Medlem i férbundet for
tekniska kurs féretagsekonomi, universitet samt Master  fran Oslo universitet auktoriserade revisorer i
Stockholms universitet of Arts, University of och MSc in Business Nya Zeeland
och Master of Finance, California i Los Angeles, Management fran London
London Business School  Kalifornien Business School
Erfarenhet Overste 1.graden, Vice Ledande befattningar Ledande befattningar Ledande befattningar Arbetat med publika

president SAAB/Gripen
International 1996-
2009, forsvarsattaché i
Bern och Rom samt vid
Utrikesdepartementet

inom bolag som
investerar i rysk olje- och
gassektor

inom oljesektorn

inom energi- och
shippingsektorn

bolag dar familjen
Lundin varit storagare
fran 1995 till 2013,
varav som Vice
President Finance och
Chief Financial Officer i
Lundin Petroleum fran

2002 till 2013

Andra styrelseuppdrag Styrelseledamot i Vostok

New Ventures, Vostok

Emerging Finance Ltd.,

RusForest AB, Egidaco

Investments PLC, Avito

Holdings AB, Kontakt East

Holding AB, X5 Group AB,

Gateway Storage Company

Limited, Pomegranate AB,

LeoVegas AB, Pet

Sounds AB och Svenska

Fotografiska museet AB
Aktier i Tethys Oil per 142 051 5 000 1464 127 - -
den 31 december 2015
Ersattning for 610 000 300 000 - 300 000 330 000
styrelsearbete och
kommittéarbete
Oberoende av bolaget Ja Ja Nej Ja Ja
och dess ledning
Oberoende av storre Ja Ja Ja Ja Ja

aktieagare




Ledning

Magnus Nordin

Morgan Sadarangani

Jesper Alm

Funktion Verkstallande direktor Finanschef EVP corporate development

Anstélld sedan 2004 2004 2014

Fodd 1956 1975 1975

Utbildning Filosofie kandidat, Lunds universitet samt Ekonomie magister i Foretagsekonomi, Ekonomie magister i Féretagsekonomi,
Master of Arts, University of California i Los Uppsala universitet Lunds universitet
Angeles, Kalifornien

Erfarenhet Ledande befattningar inom oljesektorn Olika positioner inom SEB och Enskilda  Partner, Pareto Securities Corporate

Securities, Corporate Finance

Finance (Ravaror)

Aktier i Tethys Oil per 1464 127 144 200 5 750*
31 december 2015
Teckningsoptioner 78 000 39 000 39 000

i Tethys Oil per
31 december 2015

* Inklusive aktier via pensions-/kapitalférsakring.

Revisors yttrande om bolagsstyrningsrapporten
Till arsstimman i Tethys Oil AB (publ), org.nr 556615-8266

Det ir styrelsen som har ansvaret fér bolagsstyrningsrapporten
for ar 2015 pa sidorna 26-31 och for att den 4r upprittad i
enlighet med drsredovisningslagen.

Vi har last bolagsstyrningsrapporten och baserat pa denna lis-
ning och vir kunskap om bolaget och koncernen anser vi att
vi har tillricklig grund for vara uttalanden. Detta innebir att
var lagstadgade genomgéng av bolagsstyrningsrapporten har

en annan inrikening och en visentigt mindre omfattning
jimfort med den inriktning och omfattning som en revision
enligt International Standards on Auditing och god revisions-
sed i Sverige har.

Vi anser att en bolagsstyrningsrapport har upprittats, och att
dess lagstadgade information ér forenlig med arsredovisningen
och koncernredovisningen.

Stockholm den 27 April 2016

PricewaterhouseCoopers AB

Johan Malmgyist
Auktoriserad revisor

Huvudamwzm’g revisor

Ulrika Ramsvik
Auktoriserad revisor



Styrelse

Ledning

Dennis Harlin,

fodd 1941. Ledamot av styrel-
sen sedan 2015 och ordférande
i styrelsen sedan 2015. Ledamot
av  revisionskommittéen och
ersittningskommittéen.

Magnus Nordin,
fodd 1956. Verkstillande direk-
tor. Anstilld sedan 2004.

Per Brilioth,

f6dd 1969. Ledamot av styrelsen
sedan 2013. Ordférande i ersitt-
ningskommittéen och ledamot
av revisionskommittéen.

Morgan Sadarangani,

fo6dd 1975. Finanschef och bola-
gets sekreterare. Anstilld sedan
2004.

Magnus Nordin,

fodd 1956. Verkstillande direk-
tor och ledamot av styrelsen
sedan 2001.

Jesper Alm,
fodd 1975. EVP corporate deve-
lopment. Anstilld sedan 2014.

Katherine H. Stgvring,
fodd 1965. Ledamot av sty-
relsen sedan 2012. Ledamot
av  revisionskommittéen och
ersittningskommittéen.

Teknisk chef

Geoffrey Turbott,

f6dd 1963. Ledamot av styrelsen
sedan 2015. Ordférande i revi-
sionskommittéen och ledamot
av ersittningskommittéen.

Fredrik Robelius,
fodd 1973. Anstilld sedan 2011.




Aktieinformation

Tethys Oils aktier handlas pa Nasdaq
Stockholm. Med syfte att forbittra likvi-
ditet och minska skillnaden mellan kop-
och siljkurs i Tethys Oils aktie har bolaget
utsett Pareto Securities AB till likviditets-
garant for bolagets aktier.

Aktier och utestaende optioner
Tethys  Oils
tal per 31 december, 2015 uppgir till
SEK 5923 958, fordelat pa 35 543 750
aktier till ett kvotvirde om SEK 0,17.
Samtliga aktier i Tethys Oil motsvarar

registrerade  aktiekapi-

en rost per akte. Alla utestiende aktier
ir stamaktier och ger samma ritt dill
Tethys Oils tillgdngar och vinst. Per den
31 december 2015 hade bolaget kvarva-
rande bemyndigande frén arsstimman att

utfirda 10 procent av aktierna fram till och
med nista drsstimma.

Per 31 december 2015 innehar Tethys Oil
1 083 669 egna aktier, vilka forvirvats frin
fjirde kvartalet 2014 och under 2015 till
ett genomsnittspris om SEK 56,96. Ater-
kopsprogrammet baseras pi ett mandat
fran arsstimman som holls i maj 2015 och
antalet dterkdpta akdier ir fortfarande en
del av totalt antal utestiende aktier, men
ingdr dock inte i antalet aktier i omlopp,

vilka uppgér till 34 964 288.

Tethys Oil har ett incitamentsprogram
som en del i ersittningspaketet for
anstillda. Bolaget har utfirdat 356 000
teckningsoptioner, varav 330 000 har

tilldelats, ddr varje teckningsoption berit-
tigar till teckning av en ny aktie i Tethys
Oil. Teckningsoptionerna har omriknats
tll £6ljd av aktieinlésen som genomfdrdes
under andra kvartalet 2015 vilket med-
for att varje teckningsoption berittigar
tll teckning av 1,03 aktdier i Tethys Oil
Teckningsoptionerna har en tredrig 16ptid
och l6senpriset for teckningsoptionerna
uppgér till SEK 80,40 per aktie. Eftersom
l6senpriset dr hogre 4n aktiekursen per rap-
portdatum ingr inte teckningsoptionerna
i antalet fullt utspadda akdier.

Aktiekapitalets utveckling
Aktickapitalet i  moderbolaget  har
sedan starten i september 2001 fram till
31 december 2015 utvecklats enligt ned-

anstiende 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 1000 100 000 100 000
2001 Nyemission 100,00 4 000 5000 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 6166 762 62 500 3083381
2007 Kvittningsemission 0,50 226 000 6 392 762 113 000 3196 381
2008 Aktiesplit 3:1 0,17 12 785 524 19 178 286 - -
2008 Nyemission 0,17 4 800 000 23 978 286 800 000 3996 381
2008 Utnyttjande teckningsoption 0,17 1800 23980 086 300 3996 681
2009 Nyemission 0,17 1 300 000 25 280 086 216 667 4213 348
2009 Nyemission 0,17 2 000 000 27 280 086 333333 4546 618
2009 Utnyttjande teckningsoption 0,17 176 186 27 456 272 29 364 4576 045
2009 Utnyttjande teckningsoption 0,17 592 819 28 049 091 98 803 4674 849
2010 Utnyttjande teckningsoption 0,17 252 080 28301171 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 84971 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 39261 32543 750 6 544 5423 958
2012 Nyemission 0,17 3000 000 35 543 750 500 000 5923 958
2015 Aktiesplit 1:2 (inlésenaktier) 0,08 35543 750 71 087 500 - 5923 958
2015 Inlésen 0,08 -35 543 750 35 543 750 -2 961 979 5923 958
2015 Fondemission 0,17 - 35 543 750 2961 979 5923 958




Kapitalstruktur och utdelningspolitik

Tethys Oils primira mal 4r att skapa aktiedgarvirde och kommer — For rikenskapsaret 2015 har styrelsen foreslagit &rsstimman 2016

hirvid att ha en balanserad syn pé tillvixt och virdedverforing  en total virdedverforing om SEK 1,00 (SEK 3,00) per aktie, mot-

till aktiedgarna med ett ldngsikeigt kapitalstrukturmal om noll i svarande MSEK 34 (MSEK 106). Virdedverféringen, villkorad av

nettokassa. drsstimmans godkdnnande, foreslas vara en kontant utdelning.

Aktieagarstruktur
De 20 storsta aktiedgarna i Tethys Oil per den 31 mars 2016.

Namn Antal aktier Kapital och roster
MSIL IPB CLIENT ACCOUNT 3213595 9,04%
NORDIN, MAGNUS* 1464 127 4,12%
CBNY-NORGES BANK 989 666 2,78%
MELLON OMNIBUS 30%, AGENT F ITS CLIENTS 946 561 2,66%
FORSAKRINGSAKTIEBOLAGET, AVANZA PENSION 927 812 2,61%
SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN S.A., WSIMY 856 260 2,41%
BANQUE PICTET & CIE SA, W8IMY (WITHOUT PR. 809 580 2,28%
NORDNET PENSIONSFORSAKRING AB 710 149 2,00%
BANQUE OHMAN S.A. 695 000 1,96%
MORGAN STANLEY AND CO LLC, W9 646 851 1,82%
SIX SIS AG, W8IMY 623 312 1,75%
SSB CLIENT OMNIBUS AC OMOQ7 (15 PCT) 622 621 1,75%
NORMAN, CARL ERIK 585 000 1,65%
JPMC:ESCROW SWISS RESIDENT ACCOUNT 540 470 1,52%
J P MORGAN CLEARING CORP W9 518 322 1,46%
SSB CLIENT OMNIBUS AC OMO3 (0 PCT) 443 554 1,25%
SEB VARLDENFOND 432 967 1,22%
MELLON US TAX EXEMPT ACCOUNT 427 934 1,20%
UBS AG LDN BRANCH A/C CLIENT, IPB 400 675 1,13%
MORGAN STANLEY & CO INTL PLC, W-8BEN 393 211 1,11%
Summa 20 storsta aktieagare 16 247 667 45,71%
TETHYS OIL AB 1083 669 3,05%
Ovriga 5 687 aktieagare 18 212 414 51,24%
Totalt 35 543 750 100,00%

Kalla: Euroclear Sweden AB och Tethys Oil AB
* Direkt och genom bolaget Minotaurus Energi AS



Fordelning av aktieinnehav
Fordelning av aktieinnehav i Tethys Oil per den 31 mars 2016.

Andel av Antal Andel av
Innehav Antal aktier aktierna, % aktieagare aktieagarna, %
1-500 561 928 1,58% 3772 66,08%
501 - 1000 684 152 1,92% 802 14,05%
1001 - 5000 1851 586 5,21% 757 13,26%
5001 - 10000 952 497 2,68% 131 2,30%
10001 - 15000 550 411 1,55% 42 0,74%
15001 - 20000 692 414 1,95% 38 0,67%
20001 - 30 250 762 85,11% 166 2,91%
Summa 2016-03-31 35 543 750 100,00% 5708 100,00%

Kalla: Euroclear Sweden AB

Aktiestatistik 2015

Den sista aktieaffiren under 2015 genomférdes pa SEK 57,5, vil-
ket motsvarar ett bérsvirde om MSEK 2 044. Under dret sjonk
Tethys Oils aktiekurs med 2,9 procent. Den hégsta aktickursen

Aktieprisutveckling och omsattning 2015

under 2015 uppgick till SEK 70,4 den 20 april 2015 och den
lagsta aktiekursen uppgick till SEK 40,5 den 15 september 2015.
Omsiteningshastigheten i aktien uppgick till 134 procent pa Nas-

daq Stockholm.
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Nyckeltal

Koncernen 2015 2014 2013 2012 2011
Verksamhetsrelaterade poster

Produktion fore statens andel, fat 3578 488 2 804 240 1709 706 1399 518 423 469
Produktion per dag, fat 9 804 7692 4684 3824 1160
Forsaljning, efter statens andel, fat 1 805 056 1464 228 850 926 776 248 147 228
Erhallet oljepris, USD/fat 58,09 103,87 106,63 110,35 107,37
Resultat- och balansposter

Intakter, MSEK 905 1027 602 583 104
EBITDA, MSEK 496 743 488 509 84
EBITDA-marginal, % 55% 72% 81% 87% 81%
Rorelseresultat, MSEK 194 393 294 336 83
Rorelsemarginal, % 21% 38% 49% 58% 80%
Arets resultat, MSEK 198 340 249 314 69
Nettomarginal, % 22% 33% 41% 54% 67%
Likvida medel, MSEK 436 372 295 248 93
Eget kapital, MSEK 1864 1675 1109 860 456
Balansomslutning, MSEK 2 165 1816 1572 1374 465
Kapitalstruktur

Soliditet, % 86% 92% 70% 63% 98%
Skuldsattningsgrad, % n.m. n.m. 12% 20% n.m.
Investeringar, MSEK 324 259 289 875 208
Nettokassa, MSEK 436 372 -104 -152 93
Lonsamhet

Réantabilitet pa eget kapital, % 11% 25% 25% 48% 17%
Réantabilitet pa sysselsatt kapital, % 14% 26% 21% 40% 20%
Ovrigt

Genomsnittligt antal anstallda 18 18 17 19 12
Utdelning per aktie, SEK 1,00%* 1,00** n.a. n.a. n.a.
Kassaflode anvant i den I6pande verksamheten per aktie, SEK 14,38 19,89 9,45 15,37 3,49
Antal aktier vid drets slut, tusental 35 544 35544 35 544 35 544 32544
Eget kapital per aktie, SEK 52,45 47,13 30,96 24,20 14,00
Vagt genomsnittligt antal aktier under aret, tusental 34 964 35524 35544 34 465 32521
Resultat per aktie, SEK 5,66 9,56 7,00 9,10 2,12

* | enlighet med styrelsens forslag infor kommande arsstdmma 2016.
** Inlosen om SEK 2,00 per aktie ingar inte.



Moderbolaget 2015 2014 2013 2012 2011
Resultat- och balansposter

Rorelseresultat, MSEK 22 -145 12 40 -7
Rorelsemarginal, % neg. neg. neg. neg. neg.
Arets resultat, MSEK 310 148 -103 -83 -15
Nettomarginal, % n.a. n.a. neg. neg. neg.
Likvida medel, MSEK 366 15 31 187 4
Eget kapital, MSEK 472 306 179 281 250
Balansomslutning, MSEK 517 313 588 752 303
Kapitalstruktur

Soliditet, % 91% 98% 30% 37% 83%
Skuldsattningsgrad, % n.a. n.a. 203% 72% n.a.
Investeringar, MSEK 41 -309 54 535 48
Lonsamhet

Réntabilitet pa eget kapital, % 80% 61% neg. neg. neg.
Réntabilitet pa sysselsatt kapital, % neg. neg. neg. neg. neg.
Owrigt

Genomsnittligt antal anstallda 6 7 6 6 6
Utdelning per aktie, SEK 1,00* 1,00** n.a. n.a. n.a.
Kassafléde anvant i den I6pande verksamheten per aktie, SEK 15,55 4.69 neg. neg. neg.
Antal aktier vid arets slut, tusental 35 544 35544 35544 35544 32544
Eget kapital per aktie, SEK 13,28 8,62 5,03 7,92 7,68
Vagt genomsnittligt antal aktier under aret, tusental 34 964 35524 35544 34 465 32521
Resultat per aktie, SEK 8,87 4,16 -2,89 -2,40 -0,45

* | enlighet med styrelsens forslag infor kommande arsstamma 2016.
** |nlosen om SEK 2,00 per aktie ingdr inte.

Definitioner av nyckeltal

Marginaler

Bruttomarginal

Rérelseresultat fore avskrivningar i procent av drets
omsittning.

Rérelsemarginal
Rorelseresultat i procent av drets omsittning.

Nettomarginal
Arets resultat i procent av arets omsittning.

Kapitalstruktur
Soliditet

Eget kapital i procent av balansomslutning.

Skuldséattningsgrad
Rintebirande skulder i procent av eget kapital.

Andel riskbédrande kapital

Eget kapital plus minoritetsintresse och eget kapi-
talandel av obeskattade reserver i procent av
balansomslutningen.

Réntetdckningsgrad
Resultat fére rintor, skatter och avskrivningar
(EBITDA) i procent av finansiellt resultat.

Nettokassa/nettoskuld
Likvida medel minus rintebirande skulder.

Investeringar
Totala investeringar under aret.

Lonsamhet
Réntabilitet pa eget kapital
Arets resultat i procent av genomsnittligt eget kapital.

Réntabilitet pa sysselsatt kapital
Arets resultat minus finansiella kostnader i procent av
genomsnittlige sysselsatt kapital (totala tillgingar med
avdrag for ¢j rintebdrande skulder).

Ovrigt
Antal anstéllda
Genomsnittligt antal heltidsanstillda.

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

Végt antal aktier pa balansdagen
Antal aktier vid periodens borjan med tidsvigning for

nyemitterade aktier.

Resultat per aktie
Arets resultat dividerat med vigt genomsnittligt 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 f6r Tethys Oil-koncernen (nedan refere-
rat till som "Tethys Oil” eller "Koncernen”), dir Tethys Oil AB
(publ) ("Bolaget”) med organisationsnummer 556615-8266 ir
moderbolag, presenteras hirmed for tolvmanadersperioden som
avslutades den 31 december 2015. Belopp som avser jimforelsepe-
riod (motsvarande period foregiende 4r) presenteras inom paren-
tes efter beloppet for den aktuella perioden. Koncernens segment
ir geografiska marknader. Siffror i rapportens tabeller summerar
eventuellt inte till £6ljd 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 2015 hade Tethys Oil intresseandelar i Oman, Frankrike
och Litauen.

Produktion

Tethys Oils huvudsakliga produktionsomrade 4r Sultanatet Oman
dir bolaget har en andel om 30 procent i den producerande
onshore-licensen Block 3 och 4. Tethys Oil har dven andelar i tre
onshore-licenser i Litauen och tvd onshore-licenser i Frankrike.
Huvudsaklig produktion kommer frin de tre oljefilten Farha

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

South, Shahd och Saiwan East pa Block 3 och 4 i Oman. Produk-
tionstillvixten om 9 procent kvartal till kvartal och 31 procent
jimfort med ett 4r tillbaka har varit i linje med férvintningar och
frimst drivits av fortsatt implementering av vatteninjektionspro-
grammet pd Farha South samt den fortsatt framgangsrika prospek-
teringen och utvirderingen pd Shahdfiltet. Tethys Oil har ocksa
viss produktion i Litauen.

Villkoren i prospekterings- och produktionsdelningsavtalet
(EPSA) i Oman medger partnerskapet pa Block 3 och 4 att erhilla
kostnadsersittning upp till 40 procent av den totala oljeproduk-
tionen, detta benimns “cost oil”. Efter avdrag for cost oil delas
resterande oljeproduktion upp 80/20 mellan staten och partner-
skapet. Om ingen tillginglig kostnadsersittning finns erhaller
partnerskapet 20 procent av den producerade oljan. Villkoren i
produktionsdelningsavtalet innebir dirmed att partnerskapets
andel av produktionen ligger i intervallet 20-52 procent, beroende
pa tillgiinglig kostnadsersittning. An s linge pa Block 3 och 4 har
partnerskapets andel av produktionen legat i den hogsta delen av
intervallet, 52 procent, eftersom kommersiell produktion relative
nyligen pibdrjats och stora investeringar gjorts. De uppskattade
nedlagda kostnaderna tillgingliga for kostnadsersittning (cost
recovery) netto for Tethys Oil uppgir per 31 december 2015 till
MUSD 43.

Produktion fran Gargzdailicensen i vistra Litauen har gradvis
sjunkit under perioden. Tethys Oils andel av Gargzdai 4gs indirekt
genom Odin Energi A/S, ett danske intressebolag.



Volymer, fore statens andel 2015 2014 2013 2012 2011
Tethys Oils andel av arsproduktionen, (bbl)
Oman, Block 3 och 4
Produktion 3539631 2 765 654 1 663 069 1 345 854 421 868
Genomsnittlig dagsproduktion 9698 7577 4 556 3687 1 156
Litauen, Gargzdai
Produktion 38 857 42 000 46 637 53 664 1 601*
Genomsnittlig dagsproduktion 106 115 128 147 4%
Total produktion 3578 488 2 804 240 1709 706 1399 518 423 469
Total genomsnittlig dagsproduktion 9 804 7 692 4 684 3824 1160
* Notera att produktionen fran Litauen under 2011 endast innehdller delar av en ménad eftersom tillgangen forvarvades i december 2011.
Genomsnittlig daglig produktion netto till Tethys Oil, fran 2011 till 2016
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Reserver 6 323 mbo, motsvarande 25 procents 8kning. (")kningcn i 2P-reser-
Oman ver motsvarar en intern reserversﬁttningsgrad om 113 procent.

Tethys Oils oljereserver i Oman per 31 december 2015 uppgick
till 12 905 tusen fat (mbo) i bevisade reserver (1P), 18 244 mbo i
bevisade och sannolika reserver (2P) och 27 863 mbo i bevisade,

Reserver, 31 december 2015
(Reviderade av DeGolyer and MacNaughton)

sannolika och méjliga reserver (3P). mbo 1P 2P 3P
Farha South Field, Oman 7581 10 249 12 683

Utveckling av reserverna

(Reviderade av DeGolyer and MacNaughton) Shahd Oil Field, Oman 4947 6841 11 984

mbo 1P 2P 3P Saiwan East Field, Oman 377 1154 3196

Total 31 Dec 2014 11794 17779 25080 Totalt* 12 905 18 244 27 863

Produktion 2015 -3 540 -3 540 -3 540 * Tabellen summerar inte alltid till foljd av avrundningar.

Oljefynd 4651 4 005 6323  Reserverna baseras pi en oberoende revision av tredje part genomford

T e e . 27863 Y DeGolyer and MacNaughton (“D&M”). Rapporten ir framta-

Under 2015 &kade Tethys Oil 1P-reserverna med 4 651 mbo, mot-
svarande en 6kning om 39 procent. 2P-reserverna 6kade med 4 005
mbo, motsvarande 23 procents 8kning. 3P-reserverna ékade med

gen enligt 2007 Petroleum Resources Management System (PRMS),
Guidelines of the Society of Petroleum Engineers (SPE), World Petro-
leum Council (WPC), American Association of Petroleum Geologists
(AAPG) och Society of Petroleum Evaluation Engineers (SPEE).



Intékter*

Intékter 2015 2014 2013 2012 2011
Sélda fat 1805056 1464228 850926 776248 147228
Underuttags-

(6veruttags-)

rorelse, fat 35552 (26088) 13870 (76404) 75795
Oljepris, USD/fat 58,09 103,87 106,63 110,35 107,37
Implicit valutakurs

SEK/USD 8,45 6,88 6,52 6,82 6,55
Forsaljning, MSEK 886 1046 592 584 104
Underuttag

(6veruttag), MSEK 18 (19) 10 (1) -
Intakter, MSEK 905 1027 602 583 104

* Se not 1 for information kring férandringar av redovisningsprinciper.

Intikterna for 2015 édr ned 12 procent jimfért med 2014 och
huvudanledningen idr nedgingen i oljepriser vilka ir ned 44 pro-
cent mellan dren. Det har endast skett en mindre forindring frin
dveruttagsposition till underuttagsposition mellan 2015 och 2014.

Under 2015 har Tethys Oil silt 1 805 056 fat olja frin Block 3 och
4 i Oman, vilket motsvarar en 6kning om 23 procent jamfért med
2014 da 1 464 228 fat olja saldes. Detta resulterade i en forsilj-
ning under 2015 om MSEK 886 jimfért med MSEK 1 046 under
2014. Utover forsiljningen har en justering for underuttag om

MSEK 18 redovisats som tillsammans med forsiljningen resulterat
i intikter om MSEK 905.

Forsiljningsvolymerna for oljeforsiljningen nomineras tvi mina-
der i férviig och baseras inte pa faktisk produktion under en ménad;
detta fr till foljd att forsiljningskvantiteterna kan vara hégre eller
lagre 4n producerade kvantiteter. Nir forsiljningskvantiteten dver-
stiger miangden producerade fat resulterar det i en Sveruttagsposi-
tion och omvint uppstir en underuttagsposition. Det har skett
en rorelse frin Sveruttagsposition till underuttagsposition mellan
2015 och 2014. Den sammanlagda underuttagspositionen per
31 december 2015 uppgick till 22 725 fat. Virderingen av bade
over- och underuttag baseras fran och med 2015 pa marknadspris
(for ytterligare information se sidan 54 under rubriken Redovis-
ningsprinciper). Jimforelseperioder har justerats for forindringen
i redovisningsprinciper.

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 minatliga genomsnittet av
tvimédnadersterminspriset for Oman blend.

Det genomsnittliga forsiljningspriset uppgick till USD 58 per fat
under 2015, vilket var 44 procent ligre jimfort med 2014. Det
genomsnittliga priset f6r Brent uppgick under perioden tll USD
52,32 per fat. Den genomsnittliga valutakursen for amerikanska
dollar i relation till svenska kronan har rért sig frin SEK 7,77 per
USD 1 januari 2015 till SEK 8,51 per USD 31 december 2015.

Resultat

Tethys Oil rapporterar ett resultat efter skatt fér 2015 om
MSEK 198, vilket motsvarar ett resultat per aktie om SEK 5,66.
Resultatet f6r 2015 har minskat med 42 procent i forhallande
till 2014. 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 jamfért med tidigare ar.

Operativa kostnader

Operativa kostnader 2015 2014 2013 2012 2011
Produktionskostnader,

MSEK 313 224 134 93 -
Renoveringsborrningar,

MSEK 49 31 19 2 -
Summa operativa

kostnader, MSEK 362 255 153 95 -
Operativa kostnader per

fat, USD 12,1 13,4 14,1 10,4 -

Operativa kostnader under 2015 uppgick till MSEK 362 jimfort
med MSEK 255 under 2014. Operativa kostnader ir hinforliga
olje- och gasproduktion pa Block 3 och 4 i Oman och bestar av
kostnader for filtpersonal, underhéllskostnader, renoveringskost-
nader och administration etc.

Operativa kostnader per fat har sedan 2011 legat i intervallet
USD 10-14 per fat. Av dessa kostnader utgdr cirka 50-60 pro-
cent av kostnaderna filtrelaterade produktionskostnader, dvs dir
kostnader for renoveringsarbeten och 6vergripande administration
undantagits.

Okningen av operativa kostnader ligger i linje med den 6kade
produktionen over aren. 2012 befann sig projektet fortfarande i
uppstartsskede och direfter har det skett en succesiv minskning av
de operativa kostnaderna per fat. Tethys Oil forvintar sjunkande
operativa kostnader per fat under 2016 dll foljd av att de flesta
operativa kostnader ir fasta och att produktionen forvintas fort-

sdtta vixa.

Avskrivningar

Avskrivningar 2015 2014 2013 2012 2011
Avskrivningar, MSEK 293 214 138 55 -
Avskrivningar, MUSD 35 31 21 8 -
Avskrivningar per fat,

usb 9,8 11,2 12,6 5,9 -

Avskrivningarna under 2015 uppgick till MSEK 293 jaimfért med
MSEK 214 under 2014. Avskrivningarna ir hinférliga Block 3
och 4 i Oman och 6kningen beror pa hégre produktionsvolym.
Avskrivningarna per fat har minskat under dren med undantag for
2012 di investeringarna var laga till f6ljd av finansieringsavtalet
(carry agreement) med Mitsui. Trenden med sjunkande avskriv-
ningar per fat forvintas fortsitta med den fortsatt framgingsrika
utvecklingen av Block 3 och 4 i Oman.



Net back

Net back, USD/fat 2015 2014 2013 2012 2011
Erhallet oljepris (salda

fat) 58,1 103,9 106,6 110,4 107,4
Intakter (efter statens

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

Net back per fat har huvudsakligen péaverkats av oljeprisutveck-
lingen, som varit sjunkande sedan andra halvan av 2014.

Vinst fran intressebolag

Tethys Oil har ett indireke dgande i tre litauiska licenser; Gargzdai,
Rietavas och Raseiniai, genom intressebolagen Jylland Olie och
Odin Energi. Resultat frn dessa intressebolag under 2015 upp-
gick till MSEK -3 jimfért med MSEK -133 under 2014. Det har
varit en langsiktig trend av sjunkande produktion frin Gargzdai,
vilket har legat i linje med forvintningar. Minskade intikeer cill
foljd av oljeprisfallet har fact till £6ljd att kostnadsbesparingar har
paborjats. Forlusten frin intressebolag under 2014 var huvudsak-
ligen relaterad till nedskrivningen av investeringar i Gargzdai till
foljd av fallande oljepriser.

Administrativa kostnader

Administrationskostnader uppgick till MSEK 44 for 2015 jim-
fort med MSEK 31 under 2014. Administrationskostnader bestir
huvudsakligen av 16ner, hyror, noteringsrelaterade kostnader och
konsultationer. Administrativa kostnader har varit relativt sta-
bila mellan aren med undantag f6r incitamentsprogrammet for
anstillda som 6kade de administrativa kostnaderna.

Skatt

I Oman regleras Tethys Oils olje- och gasverksamhet genom ett
produktionsdelningsavtal (Exploration and Production Sharing
Agreement "EPSA”), dir Tethys Oil erhéller sin del av oljan efter
statens andel (dvs netto efter avdrag for royaltyandel uttagen i
natura). I enlighet med EPSA erliggs omansk inkomstskatt for
Tethys Oils rikning av staten och frin statens andel. Eftersom
omansk skatt inte erliggs direkt av Tethys Oil utan erliggs i natura,
redovisas dessa inte i resultatrdkningen.

Resultat finansiella investeringar

Resultatet for helaret 2015 har paverkats av valutakursforluster
och avgifter pa langfristiga skulder. Koncernens valutakurspaver-
kan uppgick till MSEK 21 som till stor del har orsakats av den
starkare amerikanska dollarn i jimforelse med den svenska kro-
nan. Omrikningsdifferenser som uppstar pa lanen mellan moder-
bolaget och dotterbolagen ir inte kassaflodespaverkande. Avgifter
hinférliga till kreditfaciliteten uppgick till MSEK 8 och &vriga
finansiella kostnader uppgick till MSEK 10. Valutakurseffekten
och avgifter pd lingfristiga rintebirande lin ir en del av resultatet
fran finansiella investeringar som uppgick till MSEK 4 for helaret
2015.

Olje- och gastillgangar (MSEK)
Summa olje- och gastillgingar (MSEK):

Bokfort varde Bokfort varde Investeringar

Land 31 dec 2015 31 dec 2014 jan-dec 2015
Oman 1625 1303 348
Litauen = - -
Frankrike = - -
Nya projekt 1 - 1
Summa 1625 1303 348

Block 3 och 4

Under 2015 investerades sammanlagt MSEK 348, vilket avser
Block 3 och 4. Investeringarna under 2015 har legat i linje med
2014. Under aret har det skett en 6kad fokusering pd utbyggnad
och produktionsborrningar.

Investeringar Block

3 och 4, MSEK 2015 2014 2013 2012 2011*
Borrning —

Prospektering/

utvardering 41 77 58 7 -
Borrning — Utbyggnad 122 74 103 111 -
Geologi och geofysik 71 50 67 6 -
Infrastruktur 65 53 61 139 -
Pipeline 25 38 5 57 -
Ovriga investeringar 22 -30 3 540** 17
Summa investeringar

Block 3 och 4 347 263 263 861 17

* Under 2011 betalades Tethys Oils investeringar pa Block 3 och 4 av Mitsui.

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

Under 2015 genomfdrdes sammanlagt 40 borrningar pé Block 3
och 4 under 2015. 11 produktionshél, fem vatteninjiceringshal
och en vattenbrunn borrades pé Farha Southfiltet pd Block 3. En
borrning genomférdes i ett tidigare ¢j borrat férkastningsblock pa
Farhatrenden. Borrningen pétriffade inte olja.

Utvirderingen/utbyggnaden av Shahdfiltet pd Block 4 fort-
satte med tio utvirderings-/produktionsborrningar. En borrning
genomfdrdes i en tidigare ¢j borrad strukeur pa Shahdfiltet. Borr-
ningen patriffade olja och har satts i produktion. I slutet av 2015
sattes framgangsrikt en ny reservoar i produktion pa Shahdfiltet,
karbonatreservoaren i Lower Khufai. Denna nya reservoar har
svarat mycket bra pd horisontell borrning och var en huvudsaklig
anledning till produktionsékningen i slutet pd 2015 och inledning
pd 2016. Vatteninjiceringsprogrammet pa Shahdfiltet visar tecken
pd framging, men utvirderingen av hur filtet svarar pd vatten-
injicering fortsitter. Sex nya vatteninjiceringshal borrades pé filtet
under 2015.

Ett prospekteringshdl borrades i den sydvistra delen av Block 4, i
omridet som benimns B4 West 3D. Ett annat prospekteringshal
borrades i den sédra delen av Block 4, i omridet dir det 2014
genomférdes en seismisk studie. I inget av hélen patriffades olja,



och borrhilen har limnats éppna for att méjliggora ytterligare
studier framéver. Nir resultaten frin borrningarna har utvirde-
rats kommer omrédena att utvirderas ocksa avseende placering av

ytrerligare borrhal.

Den seismiska informationen som samlats in i det nordvistra hor-
net av Block 4 har bearbetats och tolkning av informationen har
inletts.

En ny borrigg sattes i drift i slutet pd 2015. Sammanlagt fem rig-
gar, inklusive en renoveringsrigg, var i drift vid drsslutet.

Under 2015 beslutade Tethys Oil att limna Block 15 i Oman.
Licensen forfsll 2014.

Intressebolag

Litauen

Per 31 december 2015 uppgick aktiedgandet i de tv danska intres-
sebolagen som innehar andelar i litauiska licenser till MSEK 15
(MSEK 41). Minskningen av det bokforda virdet 4r en effeke av
nettoresultatet under heldret 2015 och in viktigare erhillen utdel-
ning under perioden, vilken uppgick till MSEK 23. Det bokférda
virdet avseende Minijos Nafta (Gargzdai) ir noll och eftersom
inga forpliktelser foreligger avseende Minijos Nafta rapporterar
inte Tethys Oil négot negativt resultat. Ej bokfort resultat 2015
uppgick till MSEK -8.

Ett borrprogram genomférdes pa Raseiniailicensen under 2015.
Borrmalet for borrningarna var revstrukeurer av kalk- och mir-
gelsten frin silurtid som kartlagts med en 3D-seismikstudie som
firdigstilldes 2014 over ett 80 kvadratkilometer stort omrade. Pro-
spekteringsborrningen Tidikas-1 borrades vertikalt till ett djup om
1 413 meter, ned till det kambriska sandstenslagret. Borrkirnor
togs fran silurisk och ordovicisk kalksten, samt fran mirgelsten
och dolomit. I borrhélet patriffades en sammanlagd oljekolumn
om nira 50 meter i v olika kalkstensformationer och vid borr-
stangstest flddade olja till ytan. Borrhélet har satts i langvarigt pro-
duktionstest. Bedugnis-1 borrades vertikalt till ett djup om 1 067
meter. Mindre oljespar patriffades under borrningen men ingen
olja flsdade till ytan. Borrplatser for ytterligare borrhél pé licensen
kommer att bestimmas efter att mer information har erhéllits frin
det lingvariga produktionstestet av Tidikas-1 samt analysen av
borrkirnor. Borrprogrammet finansierades till fullo av tillgingliga
likvida medel i de litauiska intressebolagen.

Insamling och tolkning av en 30 kvadratkilometer stor 3D-seismik-
studie pd Rietavaslicensen har slutforts. Ytterligare 15 kilometer
2D-seismik samlades in 6ver den linjira anomalin som framtridde
pd den genomférda gravitationsstudien, och som méjligen kan
vara forkastningsrelaterad.

Likviditet och finansiering
Kassa och bank och nettokassa per 31 december 2015 uppgick till
MSEK 436 jimfort med MSEK 372 per 31 december 2014.

Arsstimman 2015 beslutade om en kapitaléverfring om
MSEK 106 till aktiedgarna genom en utdelning (SEK 1 per aktie)
och inlésen (SEK 2 per aktie). Vidare har dterkdp av aktier bidragit
till ytterligare kapitalverféring om MSEK 42 till aktiedgarna.

Under heliret 2015 uppgick kassaflédet frin verksamheten till
MSEK 503 och investeringar i olje- och gastillgingar uppgick till
MSEK 348. Inklusive erhallen utdelning fran de litauiska tillging-
arna, uppgick kassaflode fran verksamhet efter investeringar till

MSEK 179.

Investeringsbudgeten 2016 for Block 3 och 4 kommer att ha ett
fortsatt 6kat fokus pa borrning. Till f6ljd av oljeprisutvecklingen,
genomfors en anpassning av investeringsplanerna for dret. Malsitt-
ningen dr att investeringarna under 2016 pd blocken kommer att
finansieras av tillgingliga medel och kassafldde frin verksamheten.

Tethys Oils verksamhet i Litauen forvintas vara fortsatt finansie-
rad av tillgingliga likvida medel i och kassafldde fran de litauiska
intressebolagen.

En stor del av likviditeten hills i USD vilken har stirkts i forhal-
lande till SEK under 2015. Valutakurseffekten pa likvida medel
uppgick under heldret 2015 till MSEK 32.

Moderbolaget

Moderbolaget redovisar ett resultat efter skatt om MSEK 310 for
heléret 2015, jimfdrt med MSEK 293 for 2014. Administrations-
kostnaderna uppgick till MSEK 29 jimf6rt med MSEK 20 under
2014. Administrativa kostnader har varit relativt stabila mel-
lan dret med undantag for incitamentsprogrammet for anstillda
som okat de administrativa kostnaderna. Resultat frin finansiella
investeringar uppgick till MSEK 332 under 2015 jimfort med
MSEK 293 under 2014. Orsaken till det starka resultatet frin
finansiella investeringar och det motsvarande starka nettoresultatet
ir en forvintad utdelning frin det heligda koncernbolaget Tethys
Qil Blocks 384 Ltd.

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 taganden och arbetsitaganden hirror till de olika tidsperio-
derna. Tethys Oil har uppfyllt sina dtaganden pd Block 3 och 4.
P4 de dvriga licenserna ir atagandena antingen uppfyllda eller s&
finns inga 4taganden som Tethys Oil kan hillas ansvarig for. P4
vissa av Tethys Olls licenser finns specificerade arbetsprogram eller
minimiutgifter for att bibehlla licenserna, men ej dtaganden som
Tethys Oil kan hillas ansvarig for.

Avtalen som avser forhdllandet 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 avgorande betydelse for koncernens verksamhet
eller Ionsamhet.



Handelser efter rakenskapsperiodens utgang
* Tethys Oils andel av produktionen, fére statens andel, frin
Block 3 och 4 onshore Oman uppgick under forsta kvartalet
2016 ¢l 1 101 031 fat olja, motsvarande 12 099 fat olja per dag
¢ Tethys Oils reserver pa Block 3 och 4 Oman uppgar netto per
31 december 2015 till:
e 1P-reserver 12 905 tusen fat (11 794)
e 2DP-reserver 18 244 tusen fat (17 779)
e 3P-reserver 27 863 tusen fat (25 080)

Styrelse

Vid arsstimman den 13 maj 2015 atervaldes Per Brilioth, Mag-
nus Nordin, och Katherine Stgvring. Dennis Harlin och Geoffrey
Turbott valdes in som nya ledaméter. Inga suppleanter valdes. Vid
samma arsstimma utsigs Dennis Harlin dill styrelseordforande.

Styrelsearbetet f6ljer etablerade rutiner som fordelar arbetet mellan
styrelsen och verksstillande direktdren. Arbetsordningen utvirde-
ras &rligen och skrivs om, om det bedoms behovligt. Styrelsen hade
19 méten under 2015. Bland viktiga beslut mirks godkinnande
av kvartalsrapporter, beslut om kapitalstrukturmal samt beslut om
budgeten f6r 2016. De fem ledaméterna av styrelsen har bestatt
av fyra oberoende ledaméter. De fyra oberoende ledaméterna dr
dven ledaméter i revisionskommittéen och ersittningskommittén.
Geoffrey Turbott ir ordférande i revisionskommittéen och Per Bri-
lioth #r ordférande i ersittningskommittén.

Ersattning till ledande befattningshavare

Det ir styrelsens avsikt att foresld drsstimman 2016 att anta en
ersittningspolicy for 2016. Ersittningskommittén har antagit en
policy som huvudsakligen kommer att vara den som foresls drs-
stimman 2015 och som innehéller foljande ersittningskomponen-
ter till ledande befattningshavare: grundlén, pension, arlig rorlig
16n, icke-finansiella ersittningar, langsiktigt incitamentssystem.

For en detaljerad beskrivning av ersittningar under 2015 och
ersittningspolicy antagen av ersittningskommittéen, vinligen se
sidan 29 i bolagsstyrningsrapporten och not 13 till de konsolide-
rade finansiella rikenskaperna.

Organisation

Vid slutet av aret hade Tethys Oil 18 (18) anstillda. Av dessa var
7 (7) kvinnor. Utdver 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
iterstillande av miljé runt anliggningar efter att verksamhet har
upphért. Direkt och indirekt genom samarbeten, strivar Tethys
Oil efter att minimera miljépaverkan och undvika forekomsten
av olyckor.

Det finns inget visentligt att rapportera avseende hilsa, sikerhet
eller miljo frin Tethys Oils tillgingar. Fér 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 2015 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 2015 som fanns vid arsskiftet 31 december 2014.

Per 31 december 2015 innehar Tethys Oil 1 083 669 egna aktier,
vilka fdrvirvats sedan dterkdpsprogramet pabérjades under fjirde
kvartalet 2014. Aktierna har frvirvats till ett genomsnittspris om
SEK 56,96. Antalet dterkdpta aktier ir fortfarande en del av totalt
antal utestiende aktier, men ingér dock inte i antalet genomsnitt-
liga aktier i omlopp, vilka uppgar till 34 964 288 for tolvména-
dersperioden som avslutades 31 december 2015. Det har inte skett
ytterligare kdp av egna aktier fram till avgivandet av denna rapport.

Sasongseffekter
Tethys Oil har inga signifikanta sisongsvariationer.

Transaktioner med narstaende
Det har inte skett nigra transaktioner med nirstiende under hel-
dret 2015, ¢j heller for jimfdrelseperioder.

Risker och osakerhetsfaktorer
En redogérelse for risker och osikerhetsfaktorer presenteras under
not 1 pa sidan 58.

Forslag till vinstdisposition

Styrelsen foreslar arsstimman en total virdedverforing om
SEK 1,00 (SEK 3,00) per aktie, motsvarande MSEK 34
(MSEK 106), for rikenskapsiret 2015. Virdedverforingen foreslds
genomféras som en kontantutdelning om SEK 1 per aktie. Det
foreslés ocksd att de disponibla vinstmedlen efter utdelningen

balanseras i ny rikning som beskrivs nedan.

SEK

Balanserade vinstmedel 84 702 835

Arets resultat 310 167 751
394 870 585

Styrelsen foreslar att vinstmedlen disponeras enligt foljande:

Till aktiedgarna, en 6verféring om SEK 1,00 per aktie 34 460 081

I ny rakning balanseras 360 410 504

394 870 585




Kontant utdelning

Styrelsens forslag om en kontantutdelning om SEK 1,00 per aktie
motsvarar SEK 34 460 081. Utdelningen kriver godkidnnande
fran drsstimman 2016. Avstimningsdag for utdelning beriknas
preliminirt vara den 20 maj 2016 och betalning av utdelning
beriknas ske 25 maj 2016.

Per den 31 december 2015 uppgick moderbolagets och koncer-
nens soliditet till 86,13 procent respektive 91,33 procent. Efter
genomférd utdelning uppgdr moderbolagets och koncernens soli-
ditet till 85,91 procent respektive 90,72 procent.

Tethys Oil har genererat betydande kassafléden under de senaste
dren och koncernens finansiella stillning ir 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 forvintas fullgora sina forplikeelser pa kort och ling sikt samt
ha forméga att gora de investeringar som 4r 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
storleken 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 18 maj 2016.



Koncernens rapport over totalresultat

MSEK Not 2015 2014
Intakter 4 905 1027
Operativa kostnader 9 -362 -255
Bruttoresultat 543 772
Avskrivningar 3,8, 17 -293 214
Prospekteringskostnader 8 9 -1
Vinst/forlust fran intressebolag 6 -3 -133
Administrationskostnader 11-13 -44 31
Rorelseresultat 194 393
Finansiella intékter och liknande resultatposter 14 58 21
Finansiella kostnader och liknande resultatposter 15 -54 -75
Summa resultat fran finansiella investeringar 4 -53
Resultat fore skatt 198 340
Inkomstskatt 16 - -
Arets resultat 198 340
Ovrigt totalresultat

Poster som kan komma att omklassificeras till resultatrakningen:

Valutaomrakningsdifferens 136 245
Ovrigt totalresultat for aret 136 245
Arets totalresultat 334 595
Antal utestaende aktier 19 35 543 750 35 543 750
Antal utestaende aktier (efter utspadning) 19 35 543 750 35 543 750
Vagt genomsnittligt antal aktier 19 34 964 288 35524 316
Resultat per aktie, SEK 19 5,66 9,56
Resultat per aktie (efter utspadning), SEK 19 5,66 9,56




Koncernens balansrakning

MSEK Not 31 dec 2015 31 dec 2014
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Olje- och gastillgangar 8 1625 1303
Inventarier 17 1 1
Andelar i intresseforetag 6 15 41
Langfristiga fordringar 3 -
1644 1345
Omsattningstiligangar
Ovriga fordringar 18 69 80
Férutbetalda kostnader 16 19
Kassa och bank 436 372
521 471
SUMMA TILLGANGAR 2165 1816
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 19
Aktiekapital 6 6
Ovrigt tillskjutet kapital 552 552
Ovriga reserver 295 198
Balanserad vinst 1012 919
Summa eget kapital 1864 1675
Langfristiga skulder
Avsattningar 7 34 25
34 25
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 1 2
Upplupna kostnader 21 167 110
Ovriga kortfristiga skulder 99 2
267 115
Summa skulder 300 141
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 2165 1816
Stallda sakerheter 23 1813 1789
Ansvarsforbindelser 24 - -




Koncernens forandringar i eget kapital

Owrigt tillskjutet

Summa

MSEK Aktiekapital kapital Ovriga reserver Balanserad vinst eget kapital
Ingaende balans 1 januari 2014 6 552 -27 569 1100
Foréndringar av redovisningsprinciper (not 1) - - - 9 9
Justerad ingaende balans 1 januari 2014 6 552 -27 578 1109
Totalresultat

Resultat heldret 2014 - - - 340 340
Arets resultat - - - 340 340
Ovrigt totalresultat

Valutaomrékningsdifferens 2014 - - 245 - 245
Summa ovrigt totalresultat - - 245 - 245
Summa totalresultat - - 219 919 1694
Transaktioner med agare

Forvarv av egna aktier - - -20 - -20
Summa transaktioner med agare - - -20 - -20
Utgaende balans 31 december 2014 6 552 200 919 1675
Ingaende balans 1 januari 2015 6 552 200 919 1675
Totalresultat

Arets resultat 2015 - - - 198 198
Arets resultat - - - 198 198
Ovrigt totalresultat

Valutaomrakningsdifferens 2015 - - 136 - 136
Summa ovrigt totalresultat - - 136 - 136
Summa totalresultat - - 136 1117 1253
Transaktioner med agare

Forvarv av egna aktier - - -42 - -42
Betalda utdelningar - - - -35 -35
Inlésen av aktier (0] - - -70 -70
Incitamentsprogram - - - 3 3
Summa transaktioner med agare - - -42 -102 -144
Utgaende balans 31 december 2015 6 552 295 1012 1864




Koncernens kassaflodesanalys

MSEK Not 2015 2014

Kassflode fran den Iépande verksamheten

Rorelseresultat 194 393
Erhéllna rantor 14 0 0
Betalda rantor 15 -8 44
Inkomstskatt - -
Justering for prospekteringskostnader 8 9 1
Justering for avskrivningar och andra ej kassaflodespaverkande poster 8,16 285 313

Kassaflode fran den lIopande verksamheten fore forandringar i

rorelsekapital 480 673
Foéréndring av fordringar 16 -15
Forandring av skulder 7 49
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 503 707

Investeringsverksamheten

Investeringar i olje- och gastillgangar 8 -348 -269
Utdelning fran intresseforetag 6 23 11
Investeringar i 6vriga materiella anlaggningstillgangar 17 2 -
Nettotillgangar hos forvarvade dotterbolag, netto efter likvida medel 4 -
Kassaflode anvant i investeringsverksamheten -324 -259

Finansieringsverksamheten

Forvarv av egna aktier 19 -42 -19
Fortidsinlosen obligationslan - -400
Betalda utdelningar -35 -
Inlésen av aktier -70 -
Langfristig kreditfacilitet 20 0 21
Avkastning pa investeringar - 14
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -147 -426
Arets kassaflode 32 22
Likvida medel vid arets borjan 372 295
Valutakursresultat pa likvida medel 32 55

Likvida medel vid arets slut 436 372




Moderbolagets resultatrakning

MSEK Not 2015 2014
Ovriga intékter 11 9
Resultat fran intressebolag 6 -3 -133
Administrationskostnader 11-13 29 -20
Rorelseresultat -22 -145
Finansiella intakter och liknande resultatposter 14 412 238
Finansiella kostnader och liknande resultatposter 15 -80 -65
Nedskrivning av aktier i dotterbolag 22 - 2
Summa resultat fran finansiella investeringar 332 293
Resultat fore skatt 310 148
Inkomstskatt 16 - -
Arets resultat* 310 148

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



Moderbolagets balansrakning

MSEK Not 31 dec 2015 31 dec 2014

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Inventarier 17 - -

Aktier i dotterbolag 22 7 2

Langfristiga fordringar fran koncernforetag 126 45

Andelar i intressebolag 6 15 41
148 88

Omsattningstiligangar

Ovriga fordringar 18 1 209

Forutbetalda kostnader 1 1

Kassa och bank 366 15
368 224

SUMMA TILLGANGAR 517 313

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 19

Bundet eget kapital

Aktiekapital 6 6

Reservfond 71 71

Fritt eget kapital

Overkursfond 419 461

Balanserad forlust -334 -379

Arets resultat 310 148

Summa eget kapital 472 306

Kortfristiga skulder

Leverant6rsskulder 1 2

Ovriga kortfristiga skulder hos koncernféretag 43 2

Upplupna kostnader 21 0 2

Summa skulder 45 6

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 517 313

Stallda sakerheter 23 1 1

Ansvarsforbindelser 24




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
Ingaende balans 1 januari 2014 6 71 481 -277 -103 179
Overforing av foregdende ars resultat - - - -103 103 -
Totalresultat
Arets resultat 2014 - - - - - -
Periodens resultat - - - - 148 148
Summa totalresultat - - - - 148 148
Transaktioner med agare
Forvarv av egna aktier - - -20 - - -20
Summa transaktioner med dgare - - -20 - - -20
Utgaende balans 31 december 2014 6 71 461 -379 148 306
Ingaende balans 1 januari 2015 6 71 461 -379 148 306
Overforing av foregaende ars resultat - - - 148 -148 -
Totalresultat
Arets resultat 2015 - - - - 310 310
Periodens resultat - - - - 310 310
Summa totalresultat - - - - 310 310
Transaktioner med agare
Forvarv av egna aktier - - -42 - - -42
Betalda utdelningar - - - -35 - -35
Inlésen av aktier 0 - - -70 - -70
Incitamentsprogram - - - 3 - 3
Summa transaktioner med agare - - -42 -102 - -144
Utgaende balans 31 december 2015 6 71 419 -334 310 472




Moderbolagets kassaflodesanalys

MSEK Note 2015 2014

Kassaflode fran den Iopande verksamheten

Rorelseresultat 22 -145
Erhallna réntor 14 4 6
Betalda rantor 15 - -40
Justering for ej kassaflodespaverkande poster 34 133
Justering for annu ej betalda utdelningar 350 334
Kassaflode fran den lIopande verksamheten fore forandringar i rorelsekapital 298 289
Forandring av fordringar 207 209
Foéréandring av skulder 38 1
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 544 81

Investeringsverksamheten

Utdelning fran intresseforetag 6 23 11
Investeringar i langfristiga fordringar 61 299
Investeringar i 6vriga materiella anlaggningstillgangar 17 0 -1
Investering i derivatinstrument -2 -
Kassaflode anvant i investeringsverksamheten -41 309

Finansieringsverksamheten

Forvarv av egna aktier 19 -42 -19
Fortidsinlésen obligationslan = -400
Betalda utdelningar -35 -
Inldsen av aktier -71 -
Avkastning pa investeringar 0 14
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -147 -405
Arets kassaflode 356 14
Likvida medel vid arets borjan 15 31
Valutakursforluster pa likvida medel -5 -2

Likvida medel vid arets slut 366 15




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 séate i Stockholm, Sverige. Bolaget ar noterat pa
Nasdaq Stockholm.

Denna koncernredovisning har av styrelsen 27 april 2016 godkants for
offentliggérande.

Grund for arsredovisningens upprattande
Arsredovisningen 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
anskaffningsvéardemetoden om inte annat anges i redovisningsprinciperna
nedan.

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

Redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som tilldmpats nar denna koncern-
redovisning upprattats anges nedan. Samma redovisningsprinciper anvan-
des for arsredovisningen 2014 och har tillampats konsekvent for alla pre-
senterade ar, med undantag for varderingen av 6ver- och underuttag vilket
beskrivs nedan. Koncernens arsredovisning har upprattats i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS) sadana de antagits av
EU, Arsredovisningslagen och RFR 1 "Kompletterande redovisningsregler
for koncerner”. Moderbolaget har upprattat sin arsredovisning i enlighet
med Arsredovisningslagen och Radet for finansiell rapporterings rekom-
mendation RFR 2 "Redovisning for juridisk person”. Reglerna i RFR 2 inne-
bar att moderbolaget foljer godkanda IFRS-regler och uttalanden i enlighet
med EU-lag, sa langt detta ar mojligt inom ramen for Arsredovisningslagen
och med hansyn tagen till sambandet mellan redovisning och beskattning.
Rekommendationen anger vilka undantag och tillagg som skall goras eller
ar tillatna att goras fran IFRS. Moderbolagets redovisningsprinciper mot-
svarar de fér Koncernen, med undantag for de fall som anges nedan under
avsnhittet "Moderbolagets redovisningsprinciper”.

Forandring av over- och underuttagsvardering
Redovisningsprinciperna som beskrevs i arsredovisningen 2014 har
anvants for framtagandet av denna rapport med undantag for varderingen
och presentationen av éver- och underuttag. Redovisningsprinciperna i Ars-
redovisningen 2014 beskriver att dveruttag skall varderas till marknadspris
och att underuttag skall varderas till kostnad. Vidare beskriver redovis-
ningsprinciperna att justering for 6ver- och underuttag skall ske inom kate-
gorin Operativa kostnader i resultatrakningen. Efter en intern 6versyn av de
redovisningsprinciper som anvands vid framtagande av finansiella rapporter
har bolaget beslutat att vardera bade 6ver- och underuttag till marknads-
pris och vidare introducera kategorin Intakter hogst i resultatrakningen som
kommer att inkludera bade den tidigare kategorin Forsaljning av olja och
gas samt justering for dver- och underuttag. Syftet med férandringen ar att
battre sammankoppla Intédkter med produktion, 6ka forstaelsen for Ope-
rativa kostnader och darigenom férbattra transparensen och investerares
forstaelse av bolaget. Férandringen i vardering av underuttag har haft en
paverkan pa historiska resultat och eget kapital i enlighet med nedansta-
ende tabell. | denna finansiella rapport har samtliga historiska finansiella
data raknats om i enlighet med de nya redovisningsprinciperna. Over tid
kommer det inte ske férandringar av resultat eller eget kapital i bolaget
och skillnader som uppstar till foljd av forandring av varderingsprinciper har
endast en temporar effekt under en finansiell period.

MSEK 2015 2014 2013 2012 2011
Intakter, tidigare redovisningsprin-

ciper* 886 1046 592 584 104
Intakter, nya redovisningsprinciper 905 1027 602 583 104
EBITDA, tidigare redovisningsprin-

ciper 382 753 479 509 84
EBITDA, nya redovisningsprinciper 496 743 488 509 84
EBIT, tidigare redovisningsprinciper 187 404 285 336 83
EBIT, nya redovisningsprinciper 194 393 294 336 83
Resultat efter skatt, tidigare redovis-

ningsprinciper 190 350 240 314 69
Resultat efter skatt, nya redovis-

ningsprinciper 198 340 249 314 69
Vinst per aktie, tidigare redovisnings-

principer, SEK 5,45 9,86 6,76 9,10 2,12
Vinst per aktie, nya redovisningsprin-

ciper, SEK 5,66 9,56 7,00 9,10 2,12
Eget kapital, tidigare redovisnings-

principer 1857 1675 1100 860 456
Eget kapital, nya redovisningsprin-

ciper 1864 1675 1109 860 456

*Notera att Intdkter med de tidigare redovisningsprinciperna bendmndes Forsaljning.

Nya och andrade standarder tillampade av
koncernen

IASB utfardade flera @ndrade redovisningsstandarder som tradde i kraft
1 januari 2015. Ingen av dessa hade en materiell effekt pa koncernens
finansiella rapporter.

Nya standarder och tolkningar som inte annu
tillampas

Ett antal nya standarder och tolkningar trader ikraft for rakenskapsar som
borjar efter 1 januari 2016 och har inte tillampats 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 9 “Finansiella instrument” hanterar klassificering, vardering och redo-
visning av finansiella tillgdngar och skulder. Den fullstandiga versionen av
IFRS 9 gavs ut i juli 2014. Den ersatter de delar av IAS 39 som hanterar
klassificering och vardering av finansiella instrument. IFRS 9 behaller en
blandad vérderingsansats men forenklar denna ansats i vissa avseenden.
Det kommer att finnas 3 varderingskategorier for finanseilla tillgangar, upp-
lupet anskaffningsvarde, verkligt varde dver ovrigt totalresultat och verkligt
varde Over resultatrakningen. Hur ett instrument ska klassificeras beror
pa foretagets affarsmodell och instrumentets karaktaristika. Investeringar
i eget kapitalinstrument ska redovisas till verkligt varde 6ver resultatrak-
ningen men det finns dven en mdjlighet att vid férsta redovisningstillfal-
let redovisa instrumentet till verkligt varde dver dvrigt totalresultat. Ingen
omklassificering till resultatrédkningen kommer da ske vid avyttring av instru-
mentet. IFRS 9 infor ocksa en ny modell for berakning av kreditforlustre-
serv som utgar fran forvantade kreditforluster. For finansiella skulder sa
andras inte klassificeringen och varderingen forutom i det fall da en skuld
redovisas till verkligt varde 6ver resultatrakningen baserat pa verkligt varde
alternativet. Vardeférandringar hanforliga till férandringar i egen kreditrisk
ska da redovisas i Ovrigt totalresultat.

IFRS 15 "Revenue from contracts with customers” reglerar hur redovisning
av intakter ska ske. De principer som IFRS 15 bygger pa ska ge anvandare
av finansiella rapporter mer anvandbar information om féretagets intakter.
Den utdkade upplysningsskyldigheten innebar att information om intakts-



slag, tidpunkt for reglering, osakerheter kopplade till intéktsredovisning
samt kassaflode hanforligt till foretagets kundkontrakt ska lamnas. En
intékt ska enligt IFRS 15 redovisas nar kunden erhaller kontroll dver den
forsalda varan eller tjdnsten och har méjlighet att anvanda och erhaller nyt-
tan fran varan eller tjansten. IFRS 15 ersatter IAS 18 Intékter och IAS 11
Entreprenadavtal samt dartill hérande SIC och IFRIC. IFRS 15 trader ikraft
den 1 januari 2018. Fortida tillampning ar tillaten. Koncernen har annu inte
utvarderat effekterna av inférandet av standarden.

IFRS 16 Leasing

| januari 2016 publicerade IASB en ny leasingstandard som kommer att
ersatta IAS 17 Leasingavtal samt tillhérande tolkningar IFRIC 4, SIC-15 och
SIC-27. Standarden kraver att tillgangar och skulder hanforliga till alla lea-
singavtal, med nagra undantag, redovisas i balansrakningen. Denna redo-
visning baseras pa synséattet att leasetagaren har en rattighet att anvanda
en tillgang under en specifik tidsperiod och samtidigt en skyldighet att
betala for denna rattighet. Redovisningen for leasegivaren kommer i allt
vasentligt att vara oférandrad. Standarden ar tillamplig for rakenskapsar
som pabodrjas den 1 januari 2019 eller senare. Fortida tillampning ar till-
laten. EU har annu inte antagit standarden. Koncernen har annu inte utvar-
derat effekterna av IFRS 16.

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 uppgéende till mer an
héalften av rostratterna. Forekomsten och effekten av potentiella rostrat-
ter som for narvarande ar mdéjliga att utnyttja eller konvertera, beaktas vid
beddmningen av huruvida Koncernen utévar bestammande inflytande éver
ett annat foretag. Dotterféretag 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 tillgangar, skulder och de aktier som emitterats av koncernen. |
koépeskillingen ingar aven verkligt varde pa alla tillgangar eller skulder som
ar en foljd av en déverenskommelse om villkorad kdpeskilling. Forvarvsrela-
terade kostnader kostnadsfors nar de uppstar. Identifierbara forvarvade till-
gangar och Overtagna skulder i ett rorelseforvarv varderas inledningsvis till
verkliga varden pa forvarvsdagen. For varje férvarv avgor koncernen om alla
innehav utan bestammande inflytande i det forvarvade 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.

Gemensamt kontrollerade enheter

Som redovisats ovan kommer ett dotterbolag som koncernen utévar kon-
troll 6ver att konsolideras in i Tethys Oils resultat. Gemensamt bestam-
mande inflytande existerar nar koncernen inte har beslutanderatten att
avgora strategiska, operationella, investerings- och finansiella riktlinjer av
ett delvist agt bolag utan samverkan med andra. Nar detta ar fallet kan
bolaget konsolideras proportionellt.

Gemensamt kontrollerade tillgangar

Olje- och gasverksamhet bedrivs av koncernen, i joint ventures som saknar
registrerad bolagsform, via licenser vilka innehas gemensamt med andra
bolag. Koncernens finansiella rapporter reflekterar koncernens relevanta
andel av produktion, kapitalkostnader, verksamhetskostnader och kortfris-
tiga tillgangar och skulder i joint venturebolaget.

Intresseforetag

En investering i ett intressefdretag ar en investering i ett bolag dar koncer-
nen har ett betydande men inte bestdammande inflytande, allmant atféljt av
ett aktieinnehav om minst 20 procent men hégst 50 procent av rosterna.
Sadana innehav redovisas enligt kapitalandelsmetoden och har initialt
redovisats till anskaffningsvarde i koncernredovisningen. Skillnaden mellan
anskaffningsvardet pa andelarna i ett intresseforetag och verkliga vardet,
netto efter eventuella ackumulerade nedskrivningar, av intresseforetagets
tillgangar, skulder och ansvarsforbindelser redovisade vid forvarvstidpunk-
ten behandlas som goodwill. Goodwill ingar i innehavets redovisade varde
och ingar som en del av innehavet vid bedémning av nedskrivningsbehov.

Koncernens andel av resultat som uppkommit i intresseféretaget efter for-
varvet redovisas i resultatrékningen och koncernens andel av férandringar
i Ovrigt totalresultat i intresseforetaget efter forvarvet 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 for den déverlatna tillgangen.
Tilldmpade redovisningsprinciper i intresseforetag har i forekommande 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 anvéands i den ekonomiska milj6é dar
respektive foretag huvudsakligen ar verksamt (funktionell valuta). | kon-
cernredovisningen anvands svenska kronor (SEK), som ar den valuta som
Koncernen valt som presentationsvaluta.

Transaktioner och balansposter

Monetara tillgangar och skulder noterade i utldndska valutor omréknas till
balansdagens kurs och valutakursdifferenser redovisas i resultatrakningen.
Transaktioner i utldndska valutor omréknas till den valutakurs som galler pa
transaktionsdagen. Valutakursdifferenser redovisas som finansiella intak-
ter/kostnader i resultatrakningen forutom uppskjutna valutakursdifferenser
avseende sakringsredovisning, vilken uppfyller villkoren for en sadan, vilka
redovisas i Ovrigt totalresultat. Goodwill och justeringar av verkligt véarde
som uppkommer vid férvarv av en utlandsverksamhet behandlas som till-
gangar och skulder hos denna verksamhet och omraknas till balansdagens
kurs.

Rapporteringsvaluta

Utldndska koncernforetags balans- och resultatrakningar omréknas enligt
dagskursmetoden. Samtliga tillgdngar och skulder i dotterbolagen omrak-
nas till balansdagens kurs medan resultatrakningarna omraknas till genom-
snittskurs for &ret forutom dér det ansetts mer relevant att anvanda trans-
aktionsdagens kurs. Omrakningsdifferenser som uppstar redovisas direkt i
valutaomrakningsreserven i 6vrigt totalresultat. Vid avyttring av en utlands-
verksamhet redovisas sadana omrakningsdifferenser i resultatrakningen
som resultat fran forsaljningar. Omréakningsdifferenser pa nettoinveste-
ringar i dotterbolag, anvanda for finansiering av prospekteringsarbeten,
redovisas direkt i Ovrigt totalresultat. Vid upprattandet av arsredovisningen
har féljande valutakurser anvants:

31 december 2015 31 december 2014

2015 2015 2014 2014
Valuta i i slut g i period slut
SEK/EUR 9,42 9,30 9,15 9,53
SEK/USD 8,45 8,51 6,88 7,77
SEK/CHF 8,80 8,60 7,53 7,91

frokt pa ro

Jéamforelse med 31 december 2014, MSEK
Forséljning av olja och gas 169
Avskrivning -55
Prospekteringskostnader 2
Ovriga intakter 0
Operativa kostnader -67
Vinst/forlust fran intressebolag 0
Ovriga vinster/forluster, netto 0
Administrationskostnader -3
Total paverkan pa rorel. 41

Tabellen ovan visar valutakurseffekten pa koncernens rorelseresultat jam-
fort med 2014 genom att anvanda de genomsnittliga valutakurserna for
2014 pa 2015 rakenskaper.



Segmentsinformation

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som Overensstdmmer med den
interna rapportering som lamnas till den hogste verkstallande besluts-
fattaren. Den hogste verkstallande beslutsfattaren a@r den funktion som
ansvarar for tilldelning av resurser och bedémning av rorelsesegmentens
resultat. | Koncernen har denna funktion identifierats som bolagets ledning
som fattar strategiska beslut.

Klassificering av tillgangar 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 historisk kostnad, 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 undersékning, borrning och utbyggnad av dessa
aktiveras i separata kostnadsstéllen, ett for varje falt. Detta inkluderar
aktivering av aterstallandekostnader hanforliga avsattningar. Olje- och gas-
tillgangar redovisas dérefter till kostnad minus ackumulerade avskrivningar
(inklusive eventuell nedskrivning). Vinster och forluster pa utrangeringar
bestdms genom att jamfora likviden mot den salda tillgangens bokforda
varde och redovisas i resultatrakningen. Kostnader for rutinméassiga under-
hallsarbeten och reparationer for producerande tillgdngar redovisas 6ver
resultatrakning nar de uppkommer.

Erhallna ersattningar vid forsaljning eller utfarmning av olje- och gaskonces-
sioner i prospekteringsstadiet reducerar de aktiverade utgifterna for varje
kostnadsstalle. Eventuell ersattning 6verstigande de aktiverade utgifterna
redovisas i resultatrakningen. | det fall forsaljning 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
produktionsenhetsmetoden (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 avskrivning tillampas.

| enlighet med produktionsenhetsmetoden skall aktiverade utgifter vid rap-
porteringsdatumet, tillsammans med foérvantade 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 pabdrjas.

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 kénda 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 till-
lampas anses termen tillforlitlighet uttrycka en hdg grad av tilltro att dessa
kvantiteter kan utvinnas. Om metoder som bygger pa sannolikhetsteori till-
lampas bor det vara minst 90 procent sannolikhet att kvantiteterna som ar
utvunna ar lika med eller dverstiger 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 gastillgdngar
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
hanforliga till en prospekteringsborrning aktiveras fram till utvardering
om faststallande av reserver. Om beddmningen ar att ett kommersi-
ellt fynd in te skett redovisas dessa kostnader i resultatrékningen som
prospekteringskostnader.

Nar kommersiell produktion pabodrjas overfors ett falt fran kostnads-
stélle utan produktion till kostnadsstélle med produktion inom olje- och
gastillgangar.

Nedskrivningar

Tethys Oil provar producerande olje- och gastillgangarfor mojligt nedskriv-
ningsbehov en gang per ar eller vid handelser eller férandrade omstandig-
heter som ger indikationer pa att tillgangarnas 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 forsamring 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. Nedskrivningsbeddm-
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. Tillgdngarnas nyttjandevarden ar baserade pa nuvardet av
framtida kassafléden diskonterade med en diskonteringsranta, se vidare
not 9, under avsnittet Nedskrivningsprévning. En nedskrivning redovisas
nar en tillgangs eller kassagenererande enhets redovisade varde Gverstiger
det atervinningsbara vardet. En nedskrivning belastar resultatrakningen.

Rénta

Ranta pa lan for finansiering av forvarv av producerande olje- och gastill-
gangar kostnadsfors I6pande. Ranta pa lan for finansiering av falt under
utbyggnad kapitaliseras och laggs till tillgangens bokférda varde till dess
produktion pabdrjas.

Varderingsprinciper finansiella tiligangar

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar i foljande kategorier:
finansiella tillgangar varderade 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 satt 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 forvantas motsvara deras verkliga varden eftersom
dessa poster ar kortfristiga till sin natur.

a) Finansiella tillgangar vérderade till verkligt varde via resultatrdkningen
Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen ar
finansiella tillgdngar som innehas for handel. En finansiell tillgang klas-
sificeras i denna kategori om den forvarvas huvudsakligen i syfte att sal-
jas inom kort. Derivat klassificeras som att de innehas for handel om de
inte ar identifierade som sakringar. Tillgangar i denna kategori klassificeras
som omsattningstillgangar om de foérvantas bli reglerade inom tolv mana-
der, annars klassificeras de som anlaggningstillgangar. Derivatinstrument i
denna kategori beskrivs i not 7.

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 utgdrs av Kundfordringar och andra fordringar samt
Likvida medel i balansrakningen. Fordringar och Ovriga fordringar bokférs



initialt till verkligt varde och varderas darefter till kostnad i enlighet med
effektiviantemetoden. Tillgdngar véarderas &ven minus avsattningar for
nedskrivningar.

¢) Ovriga skulder

Ovriga skulder ar finansiella skulder som inte ar derivat, som har faststallda
eller faststéllbara 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 rapporttillfalle utvarderar féretaget om det finns objektiva bevis for
att en finansiell tillgang eller grupp av tillgangar ar i behov av nedskrivning.
En finansiell tiligang 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 hdndelser som intraffat efter
anskaffningen av tillgangen ("nedskrivningshéndelse”) och att nedskriv-
ningshandelsen (eller handelserna) har en paverkan pa framtida uppskat-
tade kassafloden 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 tillgdngens ursprungliga effektiva
ranta. Det bokforda 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 éver den beraknade nyttjande-
perioden om 3 till 5 ar for kontorsinventarier och 6vriga tillgangar.

Tillkommande utgifter laggs till tillgangens redovisade varde 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 méatas 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 ingdr banktillgodohavanden, kontanter, och likvida rénte-
barande vardepapper med forfallodag inom tre manader.

Eget kapital

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

Da nagot koncernforetag koper moderforetagets aktier (aterkop av egna
aktier) reducerar den betalda kopeskillingen, 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.

Forandring i verkligt varde avseende Ovriga aktier och andelar redovisas
i verkligtvardereserven. Vid realisering av vardeférandringen kommer den
redovisade férandringen i verkligt varde att dverforas till resultatrakningen.
Forandringen i verkligt varde av sakringsinstrument som kvalificerar for
sakerhetsredovisning redovisas i sakringsreserven. Vid reglering av sak-
ringsinstrument, kvarstar eventuell ackumulerad vinst eller forlust i ovrigt
totalresultat tills den sékrade transaktionen redovisas i resultatrakningen.

Valutaomrakningsreserven innefattar orealiserade omrakningsdifferenser héan-
forliga till omrakningen av de funktionella valutorna till rapporteringsvalutan.

Balanserad vinst innehaller de ackumulerade resultaten hanférliga till
moderbolagets aktiedgare.

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 utfléde
av resurser kommer att kravas for att reglera atagandet och en tillforlitlig
uppskattning kan goéras av beloppet. Avséattningarna varderas till nuvardet
av det belopp som férvantas 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 berdknade atagandet. En tillgang,
som del av olje- och gastillgangen, motsvarande den anteciperade aterstall-
ningskostnaden redovisas. Tillgangen skrivs av over faltets livstid baserat
pa faltets produktion, enligt produktionsenhetsmetoden. Redovisningstrans-
aktionen som utgdr bokningen av tillgangen tar hansyn till nuvardet av den
framtida skyldigheten. Nuvérdesfaktorn av den forvantade aterstalinings-
skyldigheten I6ses gradvis upp Over faltets livstid och belastar de finansiella
kostnaderna. Forandringar i aterstallningskostnader och reserver tillampas
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 berék-
nad pa effektiv avkastning. Effektivrantemetoden ar en metod som anvands
for att berdkna den upplupna kostnaden pé en finansiell skuld och for att
allokera rantekostnaden Over 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 lampligt.

Intakter

Intékter fran forsaljning av olja och gas upptas i resultatrakningen netto
efter avdrag for royaltyandel uttagen i sak. Férsaljning av olja och gas redo-
visas till verkligt varde av det erhalina vederlaget eller fordran nar de huvud-
sakliga risker och fortjanster fran agarskapet har Overlatits, vilket ar nar
agarskapet overfors fran Bolaget till kdparen. For Tethys Oils verksamhet
Overgar agarskapet vid det tillfalle da raoljan lastas pa tankbaten.

Over- och underuttag

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

Produktionsdelning

Block 3 och 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 kostnadserséttning och vinstersattning
(cost recovery och profit oil). Kostnadsersattning ger Tethys Oil méjlighet
att erhalla néra nog samtliga investeringar och operativa kostnader (CAPEX
och OPEX). Vinstersattningen allokeras till vardlandet och partnerskapet i
enlighet med respektive dgarandel.

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 pabdrjats.
Serviceintakter, vilka avser tekniska tjanster och tjanster utférda av ledande
befattningshavare till joint ventures, redovisas som 6vriga 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 sakerhet 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 balansrakningsmetoden, pa alla temporéara 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.

Pensionsforpliktelser

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 avgiftsbestdmda 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 on denna juridiska enhet
inte har tillrackliga tillgangar for att betala alla erséattningar till anstallda
som hanger samman med de anstélldas tjanstgéring under innevarande
eller tidigare perioder.

Ersattning vid uppsagning

Ersattning vid uppsagning utgar nar en anstallds anstéllining sagts upp
av Koncernen fére normal pensionstidpunkt eller da en anstalld accep-
terar frivillig avgang i utbyte mot sédana ersattningar. Koncernen redovi-
sar avgangsvederlag nar den bevisligen ar forpliktad endera att saga upp
anstallda enligt en detaljerad formell plan utan mdjlighet till aterkallande,
eller att 1amna erséttning 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 erkénner foljande narstaende: intresseforetag, gemensamt kontrol-
lerad enhet, nyckelpersoner i ledande stéllning eller deras familjemedlemmar
eller andra parter som ar delvis, direkt eller indirekt, kontrollerade av nyckel-
personer i ledande stallning eller dennes familj eller annan individ som kon-
trollerar eller har gemensam kontroll eller vasentligt inflytande 6ver enheten.

Moderbolagets redovisningsprinciper

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

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

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, Risk management

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

Operationell risk management

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 férvantad I6nsamhet 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 2015.

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

Resultat i de finansiella rapporterna (MSEK) 198 198
Forandring i oljepriset (USD/fat) +5 -5
Summa paverkan pa arets resultat (MSEK) 20 -20

Tillgang till utrustning

En operationell risk &r tillgang pa utrustning i Tethys Oils projekt. | synnerhet
under borrfasen av ett projekt &r 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 évervakas och inkluderas nar nya mdjliga projekt utvarderas.
En diversifierad tillgangsportfolj ar aterigen Tethys Oils huvudsakliga foérhall-
ningssatt till denna risk. Tethys Oil hanterar ocksa politisk risk genom att
betona I6pande nara dialog med vardlanders 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 éven 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
miljorisk. Olje- och naturgasprospektering samt produktion av olja och natur-
gas ar foremal for ett omfattande regelverk med hanseende till miljon pa
saval internationell som nationell niva. Miljolagstiftningen reglerar bland
annat kontroll av vatten- och luftféroreningar, avfall, tillstandskrav och res-
triktioner for att bedriva verksamhet i miljokansliga och kustnara omraden.
Miljoregleringarna forvantas bli an mer rigorésa i framtiden med féljden 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 utgér 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 férlangas nar en
tidsgrans nas.

Finansiell risk management

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 ar 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 dvervagande delen av Koncernens tillgdngar hanfor sig till
internationella olje- och gasfyndigheter som véarderas i USD och genererar
intakter i USD. Under 2015 var all oljeforsaljning och operativa kostnader
denominerade i USD. Valutarisken paverkar Koncernen genom transak-
tionsrisker och omrakningsrisker.

Transaktionsrisker

Transaktionsrisker uppstar i kassaflodet da fakturering eller kostnader for
fakturerade varor och tjanster ej sker i den lokala valutan. Genom verk-
samhet i flera lander ar Tethys Oil exponerat mot fluktuationer i ett antal



valutor. Nedan beskrivs exponeringen till valutor med hanvisning till poster
i rakenskaperna:

Forséljning 2015 100 procent i USD

Verkligt varde
IAS 39 vérderingskategorier och hénférliga balansrakningsposter

31 december 2015

Finansiella tillgangar var- Fordringar
Investeringar 2015 99 procent i USD derade till verkligt varde och ovriga Ovriga
Extern finansiering 2015 ingen extern finansiering genomférdes under 2015 REER via 2
Ovriga fordringar = 69 s
For narvarande utnyttjar Tethys Oil inte finansiella instrument for att sékra Férutbetalda kostnader - 16 _
valutakurser. Koncernens policy ar att inneha en stor del av likviditeten som
U .. . . Likvida medel - 436 -
mojligt i USD for att minska valutakursrisken.
Omrékningsrisker Lan - - §
Valutakursforandringar paverkar Koncernen i samband med omrakningen Leverantérsskuld - - 1
a\f resultatraknmgﬂar i utlan-dslja dottlerboulag till SEK da koncerpens resultét Owriga kortfristiga skulder ~ ~ %9
paverkas samt nar nettotillgdngar i utlandska dotterbolag raknas om till
SEK vilket paverkar det egna kapitalet. Koncernen séakrar inte denna risk
och det kan inte uteslutas att fluktuerande valutakurser kan paverka kon- 31 december 2014
cernens resultat och finansiella stéllning negativt. Finansiella tillgangar var- Fordringar
derade till verkligt varde och ovriga Ovriga
Resultat i de finansiella rapporterna (MSEK) 198 198 MSEK via aknil fordrii kuld
Férandring SEK/USD +10% -10% Ovriga fordringar - 80 -
Summa paverkan pa arets resultat (MSEK) 20 -20 Forutbetalda kostnader - 19 -
Likvida medel - 372 -
Eget kapital i de finansiella rapporterna (MSEK) 1864 1864
Férandring SEK/USD +10% -10% Lan - - -
Summa paverkan pa eget kapital (MSEK) 20 -20 Leverantérsskuld - - 2
Ovriga kortfristiga skulder - - 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 helt eget kapitalfinansierat och
da Koncernen inte producerat nagra vinster har finansiering skett genom
nyemissioner. Ytterligare kapital kan komma att behévas for att finansiera
Tethys Oils verksamhet och/eller till forvarv av ytterligare licenser. Den
huvudsakliga risken ar att det kan komma att ske i ett marknadslage som
ar mindre gynnsamma.

Forfallostruktur pa Tethys Oils

finansiella skulder 31 december 2015 31 december 2014
MSEK <1ar 1-3 ar <1ar 1-3 ar
Leverantdrsskulder och dvriga

skulder 100 = 4 -
Totalt 100 - 4 -

Kreditrisk

Tethys Oils policy ar att begransa kreditrisken genom att begransa motpar-
terna till stérre banker och oljeférsaljningsbolag. Tethys Oil séljer all sin olja
till Mitsui Energy Trading Singapore som ar en del av Mitsui & Co Ltd. Per 31
december 2015 uppgick koncernens fordringar pa olje- och gasférsaljning
till MSEK 69 (MSEK 80), vilket &ven motsvarar maximal exponering mot
kundfordringar. Det finns ingen historik av betalningsforsummelse.

Det ar styrelsens ansvar att évervaka koncernens kapitalstruktur och finan-
siella hantering, godkénna vissa affarer avseende forvarv, investeringar,
utlaning saval som I6pande Overvakning av exponeringen till finansiella
risker.

Not 2, Kritiska redovisningsantaganden och
bedomningar

Antaganden och beddémningar utvarderas I6pande och ar baserade pa his-
torisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive forvantningar pa framtida
handelser som beddéms skaliga utifran rddande omstandigheter. Koncer-
nen gor antaganden avseende framtiden. De antaganden som I6per risk att
orsaka avsevarda forandringar av radande tillgangsvarden under nastkom-
mande rakenskapsar diskuteras nedan.

Uppskattningar av olje- och gasreserver

Koncernens verksamhet ar prospektering, utbyggnad och produktion av
olje- och gasreserver. Uppskattningar av olje- och gasreserver anvands i
berakningar vid bedémning om eventuellt nedskrivningsbehov och vid redo-
visning av avskrivning av olje- och gastillgangar samt aterstaliningskostna-
der. Férandringar i uppskattningar av olje- och gasreserver, vilka resulterar
i forandrade framtida produktionsprofiler, kommer att paverka diskonterat
kassafldde som anvands vid bedémning av nedskrivningsbehov, forvantade
datumet for aterstallning av borrplats och avskrivningar i enlighet med pro-
duktionsenhetsmetoden. Forandringar i uppskattningar av olje- och gasre-
server kan till exempel uppkomma som ett resultat fran ytterligare borrning,
iakttagelser av langsiktig reseroarprestanda eller férandringar i makroeko-
nomiska 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 gors for att undersdka nar bokfort varde Overstiger atervin-
ningsvardet. Atervinningsvardet har bedomts 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 avsattning for aterstalinings-
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 avvika fran de avsatta aterstallningskost-
naderna. Det redovisade vardet av avsattningen for aterstéliningskostnader
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 avvika fran uppskattningarna.

Nedskrivningsprovning

Koncernen utfor arligen nedskrivningsprovningar falt-for-falt, for att fast-
stalla att netto bokfort varde for varje kostnadsstalle, med avdrag for
avsattningar for aterstallningskostnader, royalties och uppskjutna upplupna
oljeproduktions- och inkomstrelaterade skatter tacks av forvantade fram-
tida nettointakter fran olje- och gasreserver hérande till bolagets andel i
faltet (not 9). Koncernen har gjort bedémningar och antaganden for att
kunna utféra dessa prévningar.

Skatt

Bolaget har inte redovisat uppskjuten skattefordran med avseende pa
skatteméassiga underskottsavdrag eftersom det rader osdkerhet om under-
skottsavdragen kommer att anvéndas (not 16).

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 3, Segmentinformation

Koncernens redovisningsprinciper for segment beskriver att operativa seg-
ment baseras pa ett geografiskt perspektiv och rapporteras i linje med den
interna rapporteringen till bolagets ledning, vilket bedéms vara ansvarig
operativ beslutsfattare. Tidigare &r har bolagets operative beslutsfattare
beddmts vara verkstéllande ledningen. Det har inte skett nagra forand-
ringar avseende operativa segment till foljd av férandringen av operativ
beslutsfattare. Rorelseresultatet for varje segment presenteras nedan.

akning jan-dec 2015
MSEK Litauen Oman Sverige Ovrigt Summa
Intékter - 905 - - 9205
Operativa kostnader - -362 - - -362
Avskrivningar - -293 - - -293
Prospekteringskostnader - 9 0 - -9
Ovriga intakter = = = = -
Resultat fran intressebolag -3 - - - -3
Administrationskostnader = -10 -29 5 -44
Rorelseresultat -3 231 -29 -5 194
Summa finansiella poster 4
Resultat fore skatt 198
Inkomstskatt -
Periodens resultat 198
K akning jan-dec 2014

MSEK Litauen Oman Sverige Owrigt Summa
Intakter - 1027 - - 1027
Avskrivningar - -214 - - -214
Prospekteringskostnader - - - 1 -1
Ovriga intakter - - - - -
Operativa kostnader - -255 - - -255
Resultat fran intressebolag -133 - - - -133
Administrationskostnader - 5 20 5 -31
Rorelseresultat -133 553 -20 -6 393
Summa finansiella poster -53
Resultat fore skatt 340
Inkomstskatt -
Periodens resultat 340
Per 31 december 2015 (och jamférelseperioder) &r Oman det enda olie-  Not 4, Intakter
producerande omradet i Tethys Oil. Forséljning, operativa kostnader och Intikter, MSEK 2015 2014
avskrivningar pa olje- och gastillgangar, vilka presenteras under not 4, 9 och
10, hanfér sig endast till Oman och Block 3 och 4 i synnerhet. Forsaljning e 1046

Underuttag (overuttag) 18 -19
Avseende olje- och gastillgdngar och inventarier, presenteras segmen- Intakter 905 1027

trapportering i not 8 och 17. Vanligen se not 1 avseende Kreditrisk av
kundfordringar.

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



Not 5, Ovriga intakter

Delar av de administrativa kostnaderna allokeras till olje- och gasprojekt dar
kostnaderna kapitaliseras. | de fall dar Tethys Oil ar operatér finansieras
dessa allokeringar av partners. Allokeringarna till projekt dar Tethys Oil ar
operatér presenteras under Ovriga intakter i resultatrakningen. Alla 6vriga

Not 6, Intressebolag

interna allokeringar elimineras i koncernrakenskaperna. Per 31 december helaret 2015.
2015 ar Tethys Oil inte operatér pd ndgon av bolagets licenser.

Tethys Oil har ett indirekt &gande i tre litauiska bolag som innehar tre
licenser; Gargzdai, Rietavas och Raseiniai. Agandet gar genom tva privata
danska bolag som ingar i Odinkoncernen, Odin Energi och Jylland Olie. |
tabellen nedan redovisas dgandet och resultatet fran intressebolagen for

Tethys Oils
ager av av ager av ager av indirekta andel
Tethys Oil AB (publ) 50% Odin Energy A/S UAB Minijos Nafta 100%  Gargzdai, Litauen 25%
40% Jyllands Olie ApS UAB TAN Oil 100%  Raseiniai, Litauen 30%
100% -~ UAB LL Investicijos 100%  Rietavas, Litauen 30%
MSEK UAB Minijos Nafta UAB TAN 0Oil
R akning i int bolag 1 jan - 31 dec 2015 1 jan - 31 dec 2015
Bruttointakter 79 3
Royalty -11 -
Nettointakter 68 2
Avskrivning -23 -10
Utvarderings-/utbyggnadskostander -20 -5
Operativa kostnader -48 -1
Administrativa kostnader i litauiska bolag -11 -10
Operativt resultat -34 .23
Finansiella intakter 3 10
Finansiella kostnader S 3
Resultat fore skatt -34 -15
Skatt 2 -
Resultat fran int -32 -15
Det bokforda vardet avseende Minijos Nafta (Gargzdai) ar noll och eftersom det inte foreligger forpliktelser avseende Minijos Nafta redovisar inte Tethys Oil ett negativt nettoresultat.
MSEK UAB Minijos Nafta UAB TAN 0il
Tethys Oils andel av aknil 1 jan - 31 dec 2015 1 jan - 31 dec 2015
Bruttointakter 1
Royalty - -
Nettointakter 1
Avskrivning - -3
Utvarderings-/ utbyggnadskostander = -1
Operativa kostnader - -
Administrativa kostnader i litauiska bolag = =5}
Operativt resultat -5
Finansiella intékter - 8
Finansiella kostnader = -1
Resultat fore skatt -3
Skatt - -
Tethys Oils andel av Itat fran i -3

Total andel av Itat fran int bolag 2015




MSEK

UAB Minijos Nafta

UAB TAN 0il

R akning i int bol 1 jan - 31 dec 2014 1 jan - 31 dec 2014
Bruttointakter 117 -
Royalty -12 -
Nettointakter 105 -
Avskrivning 21 -1
Utvarderings-/ utbyggnadskostander -4 2
Operativa kostnader -54 -
Administrativa kostnader i litauiska bolag -10 -1
Operativt resultat 16 -3
Finansiella intékter 2 -
Finansiella kostnader -1 -
Resultat fore skatt 17 -3
Skatt 2 -
Resultat fran i bol. 14 -3
MSEK UAB Minijos Nafta UAB TAN 0Oil
Tethys Oils andel av akni it 1 jan - 31 dec 2014 1 jan - 31 dec 2014
Bruttointakter 29 -
Royalty -3 -
Nettointakter 26 -
Avskrivning -5 -
Utvarderings-/utbyggnadskostander -1 -
Operativa kostnader -14 -
Administrativa kostnader i litauiska bolag -3 -
Operativt resultat 4 £l
Finansiella intakter - -
Finansiella kostnader - -
Resultat fore skatt 4 -1
Skatt -1 -
Tethys Oils andel av Itat fran int: 4 -1
Total andel av Itat fran int 2014 2

31 dec 2015 31 dec 2014
Ingaende balans 41 184
Tethys Oils andel av resultat fran intressebolag -3 2
Utdelning fran intressebolag 23 -11
Avskrivningar - -8
Nedskrivningar - -127
Utgaende balans 15 41

* For ytterligare information kring nedskrivning, se not 8.



Not 7, Avsattningar

Tethys Oil beddomer att Tethys Oils andel av aterstaliningskostnader avseende Block 3 och 4 i Oman uppgar per 31 december 2015 till MSEK 34 (25). Till
foljd av denna avsattning 6kar olje- och gastillgangar med ett motsvarande belopp. Minskningen i avsattningen ar hanforlig en mer detaljerad berakning av
aterstallningskostnaden vilket paverkar avséattningens nuvarde.

Not 8, Olje- och gastillgangar

Aterstaende
Land Licensnamn Fas Slutdatum licensatagande Tethys Oil, % Partners (operator i fetstil)
Oman Block 3,4 Produktion Jul 2040 Inga 30% CCED, Mitsui, Tethys Oil
Frankrike Attila Prospektering 2015* Inga 40% Galli Coz, Tethys Oil
Frankrike Alés Prospektering 2015* MUSD 1,5% 37.5% Tethys Oil, MouvOil
Litauen Gargzdai® Produktion Inget slutdatum Inga 25% 0Odin, GeoNafta, Tethys Oil
Litauen Rietavas® Prospektering Inget slutdatum Inga 30% 0din, Tethys Oil, private investors
Litauen Raseiniai® Prospektering Sep 20174 MEUR 1,2 30% Qdin, Tethys Oil, private investors
MSEK 31 dec 2015 31 dec 2014
Kostnadsstallen med produktion 1625 1296
Kostnadsstallen utan produktion 1 7
Summa olje- och gastillgangar 1625 1303
MSEK Ovriga ej kassa- Valutakurs- Prospekterings-
flodespaverkande diffi ivning; K ingar

Bokfort varde poster 1 jan- 1 jan-31 dec 1 jan-31 dec 1 jan-31 dec 1 jan-31 dec Bokfort varde
Land Tillgangstyp 31 dec 2015 31 dec 2015 2015 2015 2015 2015 1 jan 2015
Oman Block 3 och 4  Producerande 1625 137 138 -292 = 347 1296
Oman Block 15 Icke-producerande - - - - -9 1 7
Frankrike Attila Icke-producerande - - - - - - -
Frankrike Alés Icke-producerande - - - - - 0 -
Nya projekt Icke-producerande 1 - - - - 0 -
Totalt 1626 137 138 -292 -9 348 1303
MSEK Ovriga ej kassa- Valutakurs- Prospekterings-

flodespaverkande diffi ivning K Investeringar

Bokfort varde poster 1 jan- 1 jan-31 dec 1 jan-31 dec 1 jan-31 dec 1 jan-31 dec Bokfort varde
Land Tillgangstyp 31 dec 2014 31 dec 2014 2014 2014 2014 2014 1 jan 2014
Oman Block 3, 4 Producerande 1296 36 199 -213 - 263 1011
Oman Block 15 Icke-producerande 7 - 1 - - 6 -
Frankrike Attila Icke-producerande - - - - -1 1 -
Frankrike Alés Icke-producerande - - - - - - -
Sverige Gotland Icke-producerande - - - - - - -
Nya projekt Icke-producerande - - - - - - -
Totalt 1303 36 200 -213 -1 269 1012

1 | enlighet med licensvillkoren har Tethys Oil i samband med licensférlangningen lamnat in en obligatorisk ansokan om att frantréda delar av licensen som &nnu ej godkéants av franska

myndigheter.

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 &r indirekt genom aktiedgande i tvd danska privata bolag, som i sin tur &ger 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 agarstrukturen, vilket forklarar varfor det inte finns nagra olje- och gastillgangar avse-
ende licenserna. Agandet i Jyllands Olie och Odin Energi presenteras i balansrakningen under Aktier i intressebolag.

4 En ansokan om forlangning till 2022 har lamnats in.



Nedskrivningsprévning

Vid Tethys Oils nedskrivningsprévning goér bolaget sitt basta for att upp-
skatta produktionsprofiler, 6vergripande kostnader samt utbyggnadsmiljon.
For att berdkna framtida kassafldéden har marknadens terminspriser fran
31 december 2015 anvants. Med avseende pa diskonteringsranta anvands
en ranta om 8 procent efter skatt har anvants for omanska respektive litau-
iska tillgdngar. Under 2014 skedde en nedskrivning av tillgangen Gargzdai
i Litauen, vilket skedde mot bakgrund av lagre oljepriser och att tillgangen
darmed beddmdes vara icke-kommersiell. Nedskrivningen beskrivs vidare i
not 6. Det har inte skett nagon nedskrivning under 2015.

Prospekteringskostnader under 2015 uppgick till MSEK 9 och avser huvud-
sakligen Block 15 dar projektet har frantratts under aret. Prospekterings-
kostnader under 2014 avser huvudsakligen projekt som avslutats under
aret.

Not 11, Ersattning till bolagets revisor

MSEK Koncernen Moderbolaget

till bolag
omfattar: 2015 2014 2015 2014
PwC:
Revisionsarvode -1 -1 4l -1
Revisionsrelaterat arvode 0 - -0 -

Skattekonsultationer - - = _

Ovrigt - - - -

Totalt -1 -1 -1 -1

Not 12, Administrationskostnader

MSEK MSEK Koncernen Moderbolaget
InvestenngarBlockidlochid Administrationskostnader 2015 2014 2015 2014
Kategorier 2015 2014

Personalkostnader 25 -16 -14 9

Borrning — Prospektering/Utvardering 41 77
Hyra 2 2 -2 2

Borrning — Utbyggnad -122 -74 -

Ovriga kontorskostnader -3 2 2 2

Geologi och geofysik -71 -50
Noteringskostnader -1 -1 -1 -1

Anléggningar och infrastruktur -65 -53
Kostnader extern kommunikation -1 2 Al 2

Pipeline 25 -38 -

— Ovriga kostnader -11 -8 9 -7

Ovriga investeringar -22 30
Totalt -44 -31 -29 -20

Summa -347 -263
Not 13, Anstalida

MSEK

Olje- och gastillgang Block 3 och 4 Genomsnittligt antal 2015 2014

Kategorier EELCEBENL) 31dec2014 o jand Totalt Totalt mén Totalt Totalt mén

Borrning — Prospektering/Utvardering 300 231 Moderbol +

Borrning — Utbyggnad 688 500 Sverige 6 4 7 4

Geologi och geofysik 288 188 Totalt moderbolaget 6 4 7 4

Anléggningar och infrastruktur 611 490

Pipeline 174 132 Dotterbolag i Sverige - - - -

Tethys Oils egna kostnader 39 30

- Utlandska dotterbolag

Ovrig CAPEX 330 191
Oman 8 5 6 4

Ackumulerad avskrivning -805 -466
Schweiz = = 1 -

Summa 1625 1296
Férenade Arabemiraten 3 2 4 3
Totalt utlindska dotterbolag 11 7 11 7

Not 9, Operativa kostnader

MSEK Koncernen Moderbolaget Totalt koncernen 18 11 18 11

Operativa kostnader 2015 2014 2015 2014

Produktionskostnader 313 233 - - TSEK 2015 2014

Renoveringsborrningar -49 -31 - - Loner, Loner,

Totalt -362 -264 - - . s anflra _ an:ira .
Loner, andra ersattningar och ersatt- Sociala ersatt- Sociala
sociala kostnader ningar kostnader ningar kostnader

. Moderbolaget

Not 10, Ovriga forluster/vinster, netto Sverige O - 6510 1993

I LCeeieT LR Totalt moderbolaget 10 270 3395 6512 1993

Ovriga forluster/vinster, netto 2015 2014 2015 2014

Valutakursvinster 0 0 0 0 Dotterbolag i Sverige - -

Valutakursforluster 0,1 0,1 -0,1 0,1
Utlandska dotterbolag

Summa 0,1 0,1 0,1 0,1
Oman 8 526 - 4190 -
Férenade Arabemiraten 2634 = 3136 -
Totalt utlandska dotterbolag 11 160 - 7 326 -

Totalt koncernen 21430 3 395 13 838 1993




TSEK 2015 2014

Loner och andra ersattningar

fordelade mellan Styrelse och y Ovriga  Styrelse Ovriga
ovriga anstallda och VD anstallda och VD anstallda
Moderbolaget

Sverige 3806 6 464 2579 3933
Totalt moderbolaget 3 806 6 464 2579 3933
Dotterbolag i Sverige - - - -
Utlandska dotterbolag

Oman - 8526 - 4190
Férenade Arabemiraten - 2634 - 3136
Totalt utlandska dotterbolag - 11 160 - 7 326
Totalt koncernen 3 806 17 624 2579 11 259

Koncernen har for narvarande 18 heltidsanstallda

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

Under 2015 och 2014 har en kvinna varit styrelseledamot och ingen kvinna
har ingatt i ledningen.

Loner och ovrig ersattning Totalt

till ledningen, TSEK Lon Bonus Formaner Pension 2015
Magnus Nordin 1733 405 1424 324 3 886
Morgan Sadarangani 1156 270 702 216 2344
Jesper Alm 1061 135 718 216 2 130
Total 3950 810 2844 756 8 360

Forméner bestér huvudsakligen av tilldelning av teckningsoptioner fran incitamentsprogram-
met.

Loner och ovrig ersattning Totalt

till ledningen, TSEK Lon Bonus Formaner Pension 2014
Magnus Nordin 1652 540 11 375 2579
Morgan Sadarangani 1102 360 11 217 1690
Jesper Alm 566 - 6 129 701
Totalt 3320 9200 28 721 4969
TSEK

Loner och andra ersattningar

till Styrelseledamoter (i egen- Ersatt- Totalt Totalt Narvaro
skap av Styrelseledamoéter) Lon ning 2015 2014 2015
Per Brilioth - 225 225 87 17/19
Dennis Harlin - - = - 14/14
Staffan Knafve - 500 500 193 -
Magnus Nordin - - = - 19/19
Jan Risberg - 250 250 97 -
Katherine Stgvring - 225 225 87 19/19
Geoffrey Turbott - - - - 11/14
Totalt - 1200 1200 464

Vid &rsstdmman den 13 maj 2015 atervaldes Per Brilioth, Magnus Nordin
och Katherine Sovring till styrelsemedlemmar. Dennis Harlin och Geoffrey
Turbott valdes in som nya ledaméter. Inga suppleanter valdes. Vid samma
arsstdmma utsags Dennis Harlin till styrelseordférande.

Det finns inga avtal om pensioner fér ndgon av Styrelseledaméterna. For
medlemmar av ledningsgruppen féljer pensionskostnaden en definierad
plan for avsattningar.

Tethys Oils principer for ersattning och andra
anstallningsvillkor for ledningen 2015

Tethys Oils malsattning ar att rekrytera, motivera och behalla hogt kvalifi-
cerade ledande befattningshavare med férmaga att uppna koncernens mal
och att uppmuntra och pa lampligt satt belona prestationer pa ett satt som
hojer aktiedgarvardet. Foljaktligen tillampar koncernen denna erséattnings-
policy for att sakerstalla att det finns en tydlig koppling till affarsstrategin,
en samordning med aktiedgarnas intressen och gallande best practice, i
syfte att tillforsakra att den verkstéllande ledningen erhaller skalig ersatt-
ning for dess bidrag till koncernens resultat.

Bolagets ersattningspolicy for ledningen har antagits av ersattningskommit-
téen och beskrivs nedan. Termen ledning syftar pa verkstallande direktoren,
finanschefen och EVP corporate development.

Erséttningskommittén

Ersattningskommittén skall erhalla information om samt forbereda styrel-
sens och arsstdmmans beslut om fradgor avseende ersattningsprinciper,
ersattningar och andra anstallningsvillkor for ledningen. Kommittén ansva-
rar for att dvervaka ersattningspolicyn och ersattningen till ledningen samt
lamna forslag till styrelen. Foreslagen ersattningsniva, kriterier for rorlig 16n
och andra anstallningsvillkor for verkstallande direktéren och finanschefen
lamnas av ersattningskommittén till styrelsen férgodkannande. For ovrig
erséattning ansvarar verkstéllande direktoren for att foresla lampliga villkor
for ersattning.

Ersattningskomponenter

Ersattningar  till  den verkstallande ledningen innehaller fem
huvudkomponenter:
a) grundlon;

)
b) aktiebaserat incitamentsprogram;
b) pensionsvillkor;
c) arlig rorlig 16n;

d) 6vriga formaner.

Grundlén

Grundlénen skall baseras pa marknadsforhallanden, skall vara konkurrens-
kraftig och skall beakta omfattningen och ansvaret som ar férenat med
befattningen, liksom den ledande befattningshavarens skicklighet, erfaren-
het och prestationer. Grundlénen liksom évriga komponenter i den ledande
befattningshavarens ersattning skall ses over arligen for att sakerstalla
att sadan ersattning forblir konkurrenskraftig och marknadsmassig. Som
en del av denna utvardering kan bolaget gora, samt ersattningskommittén,
periodiska "benchmarking” jamforelser av bolagets ersattningspolicy och
forfaranden. | sa fall valjs de bolag med vilka jamforelser sker med hansyn
till féljande:

a) svenska bolag i samma industri;

b) storleken pa bolaget (omsattning, vinst och antal anstallda);
c) diversifieringen och komplexiteten av bolagets verksamhet;
d) den geografiska spridningen av bolagets verksamhet; och
e) bolagets tillvaxt, expansion och profil.

Periodiska jamforelseaktiviteter kan utféras for att tillse att ersattningspa-
ketet ligger i linje med lokala marknadsvillkor.

Aktiebaserat incitamentsprogram

Det aktiebaserade incitamentsprogrammet har som syfte att rekrytera och
bibehalla kvalificerad och hangiven personal pa den internationella olje-
marknaden. Programmet ar tillgangligt for alla anstallda och ar tankt att
vara aterkommande. Programmet for 2015 ar trearigt.

Pensionsvillkor
Pensionsvillkoren innefattar en definierad plan foér avsattningar med pre-
mier baserade pa hela grundldnen. Pensionsavsattningen skall vara i rela-
tion till grundlénen och ar individuell, men skall inte vara hogre an vad som
ar avdragsgillt.

Arlig rérlig 16n

Bolaget anser att arlig rorlig 16n baserat pa prestation ar en viktig del av
erséattningspaket dar anknutna resultatmal reflekterar de centrala drivkraf-
terna for vardeskapande och 6kning av aktiedgarvardet. | slutet pa varje
ar lamnar VD en rekommendation till ersattningskommittén betraffande
betalning av arlig rorlig 10n till anstallda baserat pa uppfyllandet av deras
respektive prestationskriterier. Efter genomgang av VD:s rekommendatio-
ner och efter en genomgang av VD:s prestationer ldmnar ersattningskom-



mittén en rekommendation till styrelsen for godkdnnande avseende nivan
av rorlig 16n for ledningen samt for 6vriga anstéllda. For 6vriga anstéllda
kommer ersattningskommittéen endast att Iamna en rekommendation till
styrelen om beldningen éverstiger USD 10 000 per anstalld och ar. Den
rorliga 16nen skall ligga inom intervallet 1-4 manadsloner.

Ovriga férméaner
Ovriga férmaner skall vara marknadsmassiga och skall underlatta for de
ledande befattningshavarna att fullgéra deras arbetsuppgifter.

Avgangsférmaner

En 6msesidig uppsagningstid pa 12 manader galler mellan bolaget och
verkstallande direktdren och 9 manader mellan bolaget och dvriga ledamo-
ter i verkstallande ledningen. Darutdver finns bestdmmelser om avgangs-
vederlag i anstéllningsavtalen for ledande befattningshavare som innebar
ersattning, for det fall bolaget sager upp anstallningen eller i handelse av
vasentlig agarférandring i bolaget (change of control). Verkstallande direkto-
ren ar berattigad till 12 manaders 16n for det fall bolaget sager upp anstall-
ningen och for 6vriga i verkstallande ledningen géller 9 méanader.

Not 14, Finansiella intakter och liknande
resultatposter

MSEK Koncernen Moderbolaget
2015 2014 2015 2014
Réanteinkomster - - 4 6
Valutakursvinster 57 7 b5 5
Intakter fran derivatinstrument - 14 - 14
Omvardering av aktier i koncern-
foretag 1 1 -
Koncernbidrag - 1 -
Anticiperad utdelning fran koncern-
foretag - - 350 334
Totalt 58 21 412 359

Not 15, Finansiella kostnader och liknande
resultatposter

MSEK Koncernen Moderbolaget

2015 2014 2015 2014
Réntekostnader -8 -32 - 28
Valutakursforluster -36 26 -36 -26
Ovriga finansiella kostnader -10 -17 2 -12
Koncernbidrag - - -42 -
Totalt -54 -75 -80 -65

Not 16, Skatt
Koncernens inkomstskatt uppgar till MSEK — (MSEK -).

Bolaget redovisar inte uppskjuten skattefordran eftersom det rader oséker-
het om sadana underskottsavdrag kan komma att utnyttjas. Underskotts-
avdragen finns i andra jurisdiktioner an de dar de huvudsakliga vinsterna
skapas. Underskottsavdragen uppgar till MSEK 220 (MSEK 363). Det finns
ingen tidsbegransning avseende anvandandet av underskottsavdragen.

| Oman &r Tethys Oils olje- och gasverksamhet foremal 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 i 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,
forvantas redovisade skatter i resultatrakningen att vara laga i framtiden.

Not 17, Inventarier

MSEK Koncernen Moderbolaget
Inventarier 2015 2014 2015 2014
Tillgangar
1 januari 4 5 2 1
Inkop - 1 - 1
Utrangeringar - -3 - -
31 december 4 4 2 2
Avskrivningar
1 januari 2 -3 -1 -1
Arets avskrivningar 4 1 1 -
Utrangeringar - 2 - -
31 december -3 2 2 -1
Utgaende balans 1 1 - -
MSEK Utga balans,

2015 2014
Dubai = -
Frankrike = -
Litauen = -
Oman 1 1
Sverige - -
Schweiz - -
Ovrigt = -
Totalt 1 1
Not 18, Ovriga fordringar
MSEK Koncernen Moderbolaget
Ovriga fordringar 2015 2014 2015 2014
Moms 2 2 1 1
Fordring oljeforsaljning 64 78 - -
Ovrigt 4 1 = -
Totalt 69 80 1 1

Not 19, Eget kapital

Per den 31 december 2015 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 2015 som fanns vid
arsskiftet 31 december 2014.

Per 31 december 2015 innehar Tethys Oil 1 083 669 egna aktier, vilka for-
varvats sedan aterkdpsprogramet paboérjades under fjarde kvartalet 2014.
Aktierna har forvarvats till ett genomsnittspris om SEK 56,96. Antalet ater-
kopta aktier ar fortfarande en del av totalt antal utestaende aktier, men
ingar dock inte i antalet genomsnittliga aktier i omlopp, vilka uppgar till 34
964 288 for tolvmanadersperioden som avslutades 31 december 2015.

Det har inte skett ytterligare kdp av egna aktier efter 31 december 2015.

Vinst per aktie

Vinst per aktie fére 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 1 083 669 vilka har reducerat antalet aktier i cirkulation. Det
finns ingen utspadningseffekt for 2015 och 2014.



Not 20, Langfristiga skulder

Tethys Oil har ett fyradrigt avtal avseende en reservbaserad kreditfacilitet

Not 21, Upplupna kostnader

MSEK Koncernen Moderbolaget
("senior revolving reserve based lending facility”) om upp till MUSD 100
med BNP Paribas. Som sakerhet for lanet ar intresset i licensen Block 3~ UPPIupna kostnader 2 2o 2o 20
och 4. Rantan pa den nya kreditfaciliteten &r rorlig i intervallet om LIBOR Upplupna kostnader relaterade till
+ 3,75 procent till LIBOR + 4,00 procent per ar, beroende pa i vilken grad olje- och gasverksamhet 167 - - -
kreditfaciliteten utnyttjas. Per 31 december 2015 var inte kreditfaciliteten Ovriga upplupna kostnader 0 2 0 2
utnyttjad.

Totalt 167 2 (1] 2
Not 22, 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 1,000 100% SEK 100
Tethys Oil Exploration AB 556658-1483 Sverige 1,000 100% SEK 100
Tethys Oil France AB 556658-1491 Sverige 1,000 100% 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% UsD 1
Tethys Oil Suisse SA 660-1139007-2 Schweiz 100 100% CHF 1 000
Windsor Petroleum (Spain) Inc. 549 282 Brittiska Jungfrudarna 1 100% usD 1
TOHME B.V. 64104575 Nederlanderna 1 100% EUR 1
Tulip Oil Holding Middle East B.V. 59755288 Nederlanderna 1 100% EUR 1
MSEK Moderbolaget Moderbolaget
Aktier i dotterbolag 31 december 2015 31 december 2014
1 januari 2 2
Forvarv 2 -
Lamnat aktieagartillskott 3 2
Nedskrivning i dotterbolag - 2
31 december 7 2

Nedskrivningar av aktier i dotterbolag ar relaterade till de prospekteringskostnader som beskrivs i not 9 och vidare beskrivs i forvaltningsberattelsen.

Not 23, Stallda sakerheter

Per den 31 december 2015 uppgick stéllda sakerheter till MSEK 1 813
(1 789). 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 vardet pa sékerheten motsvarar det egna kapitalets
varde i Tethys Oil Block 3&4 Ltd. Av stéllda sékerheter avser MSEK 1 (1)
stalld sakerhet avseende hyresavtal.

Not 24, Ansvarsforbindelser
Det finns inga utestadende ansvarsforbindelser per 31 december 2015, ej
heller for jamforelseperioden.

Not 25, Narstaende transaktioner
Det har inte skett nagra transaktioner med narstaende under helaret 2015,
ej heller for jamforelseperioder.

Not 26, Vasentliga handelser efter rakenskapsarets
utgang
- Tethys Oils andel av produktionen, fore statens andel, fran Block 3 och
4 onshore Oman uppgick under forsta kvartalet 2016 till 1 101 031 fat
olja, motsvarande 12 099 fat olja per dag
- Tethys Oils reserver pa Block 3 och 4 Oman uppgar netto per 31 decem-
ber 2015 till:
1P-reserver 12 905 tusen fat (11 794)
2P-reserver 18 244 tusen fat (17 779)
3P-reserver 27 863 tusen fat (25 080)



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, 27 april 2016

Dennis Harlin, styrelseordfsrande

Per Brilioth, styrelseledamor

Geoflrey Turbott, sgyrelseledamor

Katherine Stovring, styrelseledamot

Magnus Nordin, verkstillande direktior

Revisorspateckning
Vir revisionsberittelse har avgivits 27 april 2016.

PricewaterhouseCoopers AB

Johan Malmqpvist
Aukroriserad revisor
Huvudansvarig revisor

Ulrika Ramsvik

Auktoriserad revisor



Revisionsberattelse

Till arsstamman i Tethys Oil AB (publ),

org.nr 556615-8266

Rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen f6r Tethys Oil AB (publ) for ar 2015. Bolagets drsredovis-
ning och koncernredovisning ingér i den tryckta versionen av detta
dokument p4 sidorna 39-68.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar for ars-
redovisningen och koncernredovisningen

Det ir styrelsen och verkstillande direktdren som har ansvaret for
att uppritta en arsredovisning som ger en rittvisande bild enligt
4rsredovisningslagen och en koncernredovisning som ger en ritt-
visande bild enligt International Financial Reporting Standards,
sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen, och fér den
interna kontroll som styrelsen och verkstillande direktéren beds-
mer dr nodvindig for att uppritta en drsredovisning och koncern-
redovisning som inte innehiller visentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar 4r att uttala oss om 4rsredovisningen och koncernre-
dovisningen pd grundval av vir revision. Vi har utfort revisionen
enligt International Standards on Auditing och god revisionssed i
Sverige. Dessa standarder kriver att vi foljer yrkesetiska krav samt
planerar och utfor revisionen for att uppné rimlig sikerhet att drs-
redovisningen och koncernredovisningen inte innehaller visent-

liga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika dtgirder inhiimta revisions-
bevis om belopp och annan information i 4rsredovisningen och
koncernredovisningen. Revisorn viljer vilka atgirder som ska utfo-
ras, bland annat genom att bedéma riskerna for visentliga felakeig-
heter i arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbedomning beak-
tar revisorn de delar av den interna kontrollen som ir relevanta for
hur bolaget upprittar drsredovisningen och koncernredovisningen
for att ge en rittvisande bild i syfte att utforma granskningsitgirder
som dr indamdlsenliga med hinsyn till omstindigheterna, men inte
i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna
kontroll. En revision innefattar ocksé en utvirdering av indaméls-
enligheten i de redovisningsprinciper som har anvints och av rim-
ligheten i styrelsens och verkstillande direktdrens uppskattningar i
redovisningen, liksom en utvirdering av den dvergripande presen-
tationen i drsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhidmtat ir tillrickliga och
indamalsenliga som grund fér vira uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har drsredovisningen upprittats i enlighet
med drsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden
rittvisande bild av moderbolagets finansiella stillning per den 31
december 2015 och av dess finansiella resultat och kassafloden
for aret enligt arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har
upprittats i enlighet med 4rsredovisningslagen och ger en i alla
visentliga avseenden rittvisande bild av koncernens finansiella
stillning per den 31 december 2015 och av dess finansiella resultat

och kassafléden fér aret enligt International Financial Reporting
Standards, sisom de antagits av EU, och arsredovisningslagen.
Forvaltningsberittelsen ir forenlig med Aarsredovisningens och
koncernredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker dérfor ate drsstimman faststiller resultatrikningen
och balansrikningen for moderbolaget och koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Utéver vér revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
har vi dven utfért en revision av forslaget till dispositioner betrif-
fande bolagets vinst eller forlust samt styrelsens och verkstillande
direktorens forvaltning for Tethys Oil AB (publ) for 4r 2015.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ir styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller forlust, och det ir styrelsen och
verkstillande direktdren som har ansvaret for forvaltningen enligt
aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Virt ansvar ir att med rimlig sikerhet uttala oss om forslaget till
dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust och om for-
valtningen pé grundval av vér revision. Vi har utfért revisionen
enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till disposi-
tioner betriffande bolagets vinst eller frlust har vi granskat styrel-
sens motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for detta for
att kunna bedoma om forslaget ir forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vért uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver var
revision av drsredovisningen och koncernredovisningen granskat
visentliga beslut, atgirder och férhallanden i bolaget for att kunna
bedéma om ndgon styrelseledamot eller verkstillande direktdren
ir ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nigon
styrelseledamot eller verkstillande direktdren pa annat site har
handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ir tillrickliga och
indamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Vi tillstyrker att arsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verk-
stillande direktoren ansvarsfrihet for rikenskapséret.

Stockholm den 27 april 2016
PricewaterhouseCoopers AB

Ulrika Ramsvik

Auktoriserad revisor

Johan Malmqpvist
Auktoriserad revisor
H; uvudamwzrig revisor



Definitioner och forkortningar

UsSD USA dollar ArI En specifik densitetsskala som utvecklats av Ameri-
SEK Svenska kronor c.an Petro.leum Instltu.te (API) for attﬂmata den rela-
tiva densiteten av olika petroleumvitskor, uttryckt
CHF Schweiziska franc i grader. Densitet API ir graderade i grader pd ett
hydrometerinstrument och har utformats sa att de
EUR E
Hre flesta virden skulle falla mellan 10° och 70° API
LTL Litauiska litas gravitation.
Capex Kapitalkostnader, kostnader for investeringar och  Block Ett lands prospekterings- och produktionsareal ir
utbyggnad uppdelad i olika geografiska block. Avtal ingds med
Opex Operativa kostnader, l6pande kostnader for underhall virdlandet som be.VllJ o bolagc?t raren atcp ro§pektera
och producera olja och gas inom det specificerade
omridet i utbyte mot att bolaget betalar en licens och
Fat (bbl)  Oljeproduktion anges ofta i antal fat per dag (barrel r;)lyallt-les pa produktion. (Kallas ocksi koncession
per day). Ett fat olja = 159 liter, 0,159 kubikmeter. eller licens).
boe Fat oljeckvivalenter. Volymenhet for petroleumpro- Blow-out Ol.k(;ntrollerat utsldpp av olja, gas eller vatten frin en
dukter. Anvinds nir olja, gas och NGL ska summe- oyebrunn.
ras. Begreppet dr knutet till den energimingd som  Brentolja En referensolja for de olika oljetyperna i Nordsjon,
frigors vid forbrinning av olika petroleumsorter. anvinds som utgingspunke for prissittning. WTI
Eftersom oljeckvivalenten beror pa energimingden, (West Texas Intermediate) och Dubai ir andra
sd 4r den inte konstant utan olika konverteringsfakto- referensoljor.
rer anvinds. I 7Oil Field Units” ir till exempel 5 800
. Co Costoil  Den andel av producerad olja som anvinds for
kubikfot gas = 1 fat oljeckvivalenter.
att ticka l6pande driftskostnader och for att
bopd Fat olja per dag iterfd tidigare prospekterings-, utvirderings- och
mbo Tusen fat utbyggnadskostnader.
mboe Tusen fat oljeckvivalenter EPSA Prospekterings- och produktionsdelningsavtal
mboepd  Tusen fat oljeckvivalenter per dag Farma ut/ Innehavaren av andelar i en oljelicens kan overlata
farmain  (farma ut) andelar till ett annat bolag i utbyte mot
mbopd Tusen fat olja per dag att detta bolag dvertar delar av arbetsitagandet pd
mmbo Miljoner fat licensen, till exempel bekostar en borrning eller en
seismisk undersdkning inom en viss tid. I gengild
mmboe Miljoner fat oljeekvivalenter

fir det inbjudna bolaget del i eventuella framtida
intikter. Om villkoren uppfylls fir bolaget behilla
licensandelarna, om inte tas andelarna tillbaka av den
ursprungliga innehavaren. Detta kallas for att “farma
in” och farma ut”.

Forkastning En spricka i berggrunden dir en férskjutning har

skett av ett block av berg relativt ett annat block.

HSE Hiilsa, sikerhet och miljo

Injektions- En brunn dir gas eller vatten sprutas in for att dka

brunn trycket i en reservoar. Genom att injicera gas eller vat-
ten (eller bade och) kan man oka utvinningsgraden.

Kolviten/ Amnen sammansatta av grundimnena vite (hydro-

Hydrokar- gen, H) och kol (karbon, C). Om en forekomst

boner huvudsakligen innehaller litta hydrokarboner idr de

oftast i gasform och reservoaren kallas da ett gasfilt.
Ar det i huvudsak tyngre hydrokarboner s ir de i
vitskeform och reservoaren kallas for oljefdle. Under
vissa betingelser kan det finnas bida typer i reservoa-
ren, dé ligger gasen som en kappa over oljan. Olja
innehéller alltid en viss del litta hydrokarboner som
frigérs vid produktion, si kallad associerad gas.




Koncession Avtal som ingitts med virdlandet och som reglerar

bolagets ritt att prospektera och producera olja och
gas inom ett definierat omrade, i utbyte mot licensav-
gift och royalties pa produktionen till landets reger-
ing. (Kallas ocksd Block eller licens.)

Kondensat

En blandning av de tyngre delarna i naturgasen,
det vill siga pentan, hexan, heptan osv. Ar flytande
vid atmosfiriske tryck. Kallas dven naturbensin eller
nafta.

Leads

Leads ir mojliga ansamlingar av kolviten dir mer
geologisk data behéver samlas in och analyseras
innan de kan kallas for ett prospeke, pa vilket borr-
ning anses vara méjlig att genomfora.

Licens

Tillstand att leta efter och producera olja och gas.
Olje- och naturgastillgingar dgs av det land i vilket
fyndigheten finns. Oljebolagen erhiller tillstand av
respektive lands myndighet att prospektera efter samt
utvinna olja och naturgas. Dessa tillstand kan kallas
for koncession, tillstaind, produktionsdelningsavtal
eller licens beroende pa vilket land det handlar om.
En licens bestdr vanligtvis av tva delar; en prospekte-
ringslicens och en produktionslicens.

Loggdata

Resultatet av undersdkningar som samlar in data frin
borrkirnan och omkringliggande bergsformationer,
som normalt sett bestdr av spir och kurvor. Dessa
tolkas for att ge information om férekomsten av olja,
gas och vatten.

Onshore

Beteckning for verksamhet pé land.

Offshore

Beteckning fér verksamhet till havs.

Operator

Den medlem i ett joint venture som ir utnimnd till
att leda arbetet pa ett olje- eller gasfilt. Bolaget méste
godkinnas av landets myndighet.

Porositet

Porositeten hos ett bergmaterial bestims genom att
mita mingden halrum inuti, och avgdra hur stor
andel av den totala volymen av materialet som bestér

av hilrum.

Profit oil

Den éterstiende andelen av oljan som produceras
efter att royalty har betalats och kostnadstickning
har skett via "cost oil” (se begreppet ovan). “Profit
oil” delas i enlighet med produktionsdelningsavtalet
och licensandel.

Prospekt  Ett geografiskt omréde dir prospektering visat inne-
hall av sedimentira bergarter och strukturer som kan
vara gynnsamma for forekomst av olja eller gas.

PSA Produktionsdelningsavtal

Reser- Sesid 11

ver och

resurser

Reservoar En samling av olja eller gas i en pords typ av bergart
med god porositet, som sandsten eller kalksten.

Riolja Den olja som produceras ur en reservoar sedan gasen
separerats bort. Raoljan ir ett fossilt brinsle som bil-
dats av vixt- och djurmaterial f6r flera miljoner ar
sedan.

Seismisk  Seismiska undersdkningar gors for att kunna beskriva

data geologiska strukturer i berggrunden. Ljudsignaler
(skott) sinds frén markytan eller havsytan och reflek-
tionerna fingas upp av sirskilda mitinstrument.
Anvinds bland annat for att lokalisera forekomster
av hydrokarboner.

Spudda At pabérja borrning.

Tung riolja

Tung olja ir olja som flodar lingsamt. Den bendmns
tung eftersom dess densitet eller gravitet 4r hdgre 4n
latt oljas. Tungolja definieras som all flytande petro-
leum som har en API ligre 4n 20°. Den 4r svérare att
producera med konventionella metoder, ir dyrare att
forfina och férbrinningen dr mer fororenande.

Sandsten

En sedimentir bergart, vars korn framforallt dr av
sandstorlek. Termen anvinds ofta for att antyda kon-
soliderad sand eller en sten bestiende av évervigande
kvartssand, dven om den ofta innehaller filtspat,
stenfragment, glimmer och ménga andra mineral-
korn som hills samman med kiseldioxid eller en
annan typ av cement. Den relativt hdga porositeten
och genomslippligheten av sandsten gor den till en
bra bergart i reservoarer.

WTI

West Texas Intermediate — den huvudsakliga refe-
rensoljan for prissittning av den nordamerikanska

olja.

Finansiell information

Bolaget planerar att ge ut foljande finansiella rapporter:
Rapport forsta kvartalet 2016 (januari — mars 2016) den 3 maj 2016
Rapport andra kvartalet 2016 (januari — juni 2016) den 16 augusti 2016
Rapport tredje kvartalet 2016 (januari — september 2016) den 1 november 2016
Rapport fjirde kvartalet 2016 (januari — december 2016) den 14 februari 2017



Huvudkontor

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

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

Tekniskt kontor

Tethys Oil Oman Ltd
PO Box 1918

PC 130 Athaiba
Muscat

Sultanate of Oman

www.tethysoil.com

AW

tromberg. Printed in Sweden.
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