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Ytterligare ett framgangsrikt ar for Tethys Oil

. ,. f NG
e Finansiella rekordresultat under 2018 och en foreslagen
rekorddistribution till aktieagarna

e Framgangsrik utvardering Betingade resurser

Summa 31 december 2018

av Tethys Oils betingade mmbo
25
resurser

20

15

10

1C
Reserver
mmbo
40
35
: : ‘ Tillagg I
-
30 4.4 0jliga

7,9 25,9
Tillagg I Méjliga

Sannolika Sannolika

25

Sannolika

20
Sannolika
Sannolika

ilis)

Sannolika

10 Bevisade

) Bevisade
A Bevisade
) Bevisade
. Bevisade
Bevisade

3P 2013 Prod. Tillagg 3P 2014 Prod. Tillagg 3P 2015 Prod. Tillagg 3P 2016 Prod. Tillagg 3P 2017 Prod. Tillagg 3P 2018

_

o Utmarkt fortséttning 2R(;-zoserverséittningsgrad,%
pa reserversattnings-
graden 2P - uppsgick
till 177 procent under
2018. For sjunde aret

i rad okar reserverna

Prod.= produktion

150




Operativ och finansiell summering

MUSD* (om inte annat anges) 2018 2017 2016 2015 2014
Genomsnittlig dagsproduktion, fore statens andel,

Block 3&4 Oman, fat 11 767 12 162 12 121 9698 7577
Genomshnittligt forsaljningspris per fat, USD 70,5 51,8 40,5 58,1 103,9
Intakter och évriga inkomster 157,3 119,3 87,1 107,0 149,3
EBITDA 106,6 78,2 44,1 58,6 108,0
Nettokassa 73,1 42,0 39,0 (il 2 47,8
Investeringar i olje- och gastillgangar 55,8 40,4 48,5 40,8 39,3
Utdelning, SEK aktie 2 1 1 1 -
Extraordinar kapitaloverforing, SEK per share 4 - 3 2 -
Borsvarde vid arets utgang, MSEK 2325 2 337 2 799 2 044 2168
Oljereserver i Oman (2P), miljoner fat olja 25,4 22,0 21,4 18,2 17,80
Betingade resurser i Oman (2C), miljoner fat olja 12,5 17,3 - - -

1 Med start 1 januari 2016 presenterar Tethys Oil-Koncernen de finansiella rapporterna i USD. Jamforelsetal fran 2014-2015 har omréaknats.

Succéehistorien Block 3&4

Ar 2007 forvarvade Tethys Oil andelar i licensen for Block
3&4 och tre ar senare inleddes oljeproduktion tillsammans
med Ovriga partner i licensen. Fran augusti 2010 till och
med 2018 uppgick Tethys Oils andel av den ackumule-
rade totala produktionen pa Block 3&4 (netto, fore statens
andel) till cirka 23 miljoner fat olja, samtidigt som reser-
verna varje ar 6kat. Denna produktion har natts genom

den samlade kompetensen hos och det harda arbete som
utforts av Tethys Oils och partnersgruppens personal, entre-
prenérer och leverantérer. Den olja som produceras pa
Block 3&4 har skapat betydande varden for det omanska
folket, aktieagarna i Tethys Oil och andra intressenter i joint
venturegruppen, samt genererat arbetstillfallen i Oman.

Arbetet pa nya prospekteringslicensen Block 49 tar fart

| slutet av 2017 utokades Tethys Oils verksamhet i Oman
nar Tethys Oil som operator tilldelades licensen for prospek-
teringsblock 49. Under 2018 samlades ny seismik in i den
norddstra delen av licensomradet. Sammanlagt 253 kmz2

3D seismik och 299 km 2D seismik insamlades. Studien
genomfordes for att tydligare kartlagga mojliga oljefallor
och for att forbattra den overgripande forstaelsen av de
djupare delarna av blocket.




Brev till aktiedgarna

Vanner och investerare,

Vi dr mycket néjda éver att kunna rap-
portera rekordresultat fér heldrec 2018.
Vira intikter och évriga inkomster 6kade
med 32 procent till MUSD 157,3 och
vart EBITDA 6kade med 36 procent till
MUSD 106,6. Vi dr minst lika néjda ver
att kunna rapportera en reserversittnings-
grad 2P foér 2018 om 177 procent — den
hégsta pa tre ar och for sjunde aret i rad
okar reserverna. Sa vir huvudtillging,
Block 384 onshore Oman, fortsitter verk-
ligen att bekrifta sin tillvixtpotential!

Vi tjinade en visentlig summa pengar
forra aret, vilket mojliggor atc oka var
distribution till aktiedgarna till omkring
MUSD 30. Kassaflodet ir fortsatt starkt
och vér balansrikning fortsitter att vara en
av den starkaste bland jimférbara bolag.
Utan skulder, och med en fortsatt visentlig
summa likvida medel, 4r vi i en bra posi-
tion att utdka var projektportfolj.

En viktig del av 2018 ars arbetsprogram
pd Block 3&4 har varit utvdrderingen och
utbyggnaden av de betydande fynd som
gjordes under 2017 — Ulfa-, Erfan- och
Sambhafilten, som fynden nu kallas, har
visentligt bedragit till vara reserver och vir
produktion.

Produktionen under 2018 var mycket stabil
och uppgick i genomsnitt till 11 767 fat olja
per dag. Under 2019 forvintar vi oss att den
arliga genomsnittsproduktionen kommer
att oka och uppgi till mellan 12 000 och
13 000 fat olja per dag. Vart genomsnittliga
forsiljningspris fortsatte att stiga under dret
och uppgick i genomsnitt till USD 70,5 per
fat, en niva vi inte har sett sedan 2014.

Under 2018 producerade vi 4,3 miljoner
fat olja, och vi tillférde 7,6 miljoner fat olja
i bevisade och sannolika reserver (2P). Till-
liggen och uppdateringar inkluderar 6ver-
foring av betingade resurser till reserver
samt positiva revideringar av filten Farha

South, Shahd och Erfan.

Utvirderingen och utbyggnaden av Ulfa-,
Samha- och Erfan-filten kommer fortsitta
under 2019, och med en iterstiende resurs-
bas av betingade resurser 2C om 12,5 mil-
joner fat olja, 4r vi i en god position att fort-
sitta ersitta och 6ka reserverna under 2019.

Seismiska studier

En betydande mingd seismisk data samla-
des in under 2018 — 2 750 km?2 3D seis-
mik pa Block 38&4 och 253 km? 3D och
299 km 2D pa Block 49. All ny seismik
kommer vigleda oss i prospekteringsborr-
ningar pa blocken under de kommande
dren. S4 2019 tycks kunna bli ett mycket
aktivt ar sett till prospektering.

Block 49

Vi har ombearbetat omkring 1500 km
av befintlig ildre seismisk 2D data, och
ddrigenom har ett antal seismiska anoma-
lier identifierats. Dessa skulle kunna vara
méjliga — huvudsakligen  stratigrafiska
— oljefillor. Efter atc all tillginglig data
integrerats i Tethys Oils geologiska modell
har nirvaron av moderbergart och poten-
tiella reservoarbergarter ocksd bekriftats.
Bearbetning av den seismik som samlades
in sent under 2018 pigir och kommer
under 2019 vara klar for tolkning och
kartliggning.

Nya projekt

I december 2018 forsokte vi ytterligare
utoka vir nirvaro i Oman genom att
avtala om att forvirva tvd procent av Muk-
haiznafiltet. Tyvirr informerades Tethys
Oil av siljaren att partners forkopsrite
hade utnyttjats. Tethys Oil kan som en
foljd dirav inte fullfélja transaktionen.
Denna lilla motging kommer dock inte
minska vir ambition att viixa i Oman och
annorstides.

Fortsatt distribution till vara
aktieagare

Mot bakgrund av Tethys Oils starka opera-
tiva och finansiella stillning foreslar styrel-
sen en ordinarie utdelning om SEK 2,00
per aktie. Dirtill, och i enlighet med
Tethys Oils langsiktiga kapitalstruktur-
mal, foreslar styrelsen en extraordinir
kapitaléverforing om SEK 6,00 per aktie.

Utsikter

Vi ser fortsatt stora mojligheter till orga-
nisk tillvixt pa Block 3&4. Vi kommer
fortsitta utvirderingsprogrammet pi fyn-
den frin 2017 och har fortfarande &ver
12 miljoner fat i betingade resurser att
overfora till reserver. Vi kan forvinta oss
resultat fran tre dll fem prospekterings-
borrningar pd Block 3&4 och pa Block 49
kommer arbetet med att kartligga poten-
delle oljeférande strukeurer att pd allvar
komma iging. For att inte nimna annat
som kan komma att dyka upp.

Tethys Oils investeringar under 2019 i
Oman férvintas uppgi till MUSD 50-55,
varav huvudparten kommer investeras pi

Block 3&4.

S&, fortsitt f6lj oss — det kommer att bli ett
spannande r!

Stockholm i april 2019

Magnus Nordin
Managing Director




Tethys Oil

Tethys Oil ir ett svenskt oljebolag med fokus pa onshore-omraden
med kinda oljefynd. Tethys Oils kirnomrade ar Oman, dir bola-
get har andelar i Block 3&4 och Block 49. Reserv- och resursbasen
pd Block 3&4 uppgar till 25,4 miljoner fat i bevisade och san-
nolika oljereserver (2P) och 12,5 miljoner fat i betingade resur-

ser (2C). Under 2018 uppgick den genomsnittliga produktionen

pd Block 3&4 till 11 767 fat olja per dag (Tethys Oils andel av
bruttoproduktionen, fore statens andel). Tethys Oil har ocksi pro-
spekterings- och produktionstillgingar onshore i Frankrike och i
Litauen och begrinsad produktion i Litauen. Bolagets huvudkon-
tor finns i Stockholm och aktierna ir noterade pd Nasdaq Stock-

holm (TETY).

Genomsnittlig

Reserver, 2P  Betingade resurser, dagsproduktion

Oman Areal (km?) Andel (%) Fas (miljoner fat) 2C (miljoner fat) 2018 (fat)

Block 3&4 29130 30 Produktion/ 25,4 125 11 767
Prospektering

Block 49 15 439 100 Prospektering




Licenskarta Sultanatet Oman -
Tethys Oil har 30 procents andel i
Block 3&4, dir CC Energy Develop-
ment S.A.L. (Oman branch) ir operator.
Tethys Oil har ocksa 100 procents andel
och ir operatér i Block 49. Dessa licen-

ser ticker en yta om 44 569 km?, vilket i
gor Tethys Oil till en av Omans stérsta MUSCAT

licensinnehavare sett till ytan.
a7
Occoertal  QHEE Open

5 27 30
Daleel Occidental Occidental

65 62
Government of Sultanate of Oman Occidental

62 Oil ycant
Open " Goon

50
Masirah Oil Ltd

49
Tethys Oil

57
Petroleb ¢

Open

67
Petrotel

39
PAD Petrotel
SALALAH

-
100 50 0 10
HN TN

Kalla: Olje- och Gasministeriet i Sultanatet Oman




Affarsidé, visioner och varderingar

Tethys Oil dr verksamt inom prospekte-
ring och produktion av olja och gas med
primirt syfte att skapa aktiedgarvirde ver
hela det s.k. upstreamomradets livscykel
med prospektering, utvirdering, utbygg-
nad och produktion. En grundsats i Tet-
hys Oils affirsmodell 4r att prospektera
och producera olja och gas pa ett ekono-
miskt, socialt och miljomassigt ansvarsfullt
vis. Bolaget tillimpar samma standarder
pd sina aktiviteter runt om virlden for
att uppfylla sivil sina kommersiella som
etiska krav i enlighet med Bolagets Uppfo-
randekod (Code of Conduct).

Tethys Oil avser att langsiktigt vara ett
savil hallbart som l6nsamt foretag. Hall-
barhet innebir att inte bara att vara 16n-
samt men 4ven att agera i enlighet med
krav och forvintningar frin intressenter
savil inom som utanfér Koncernen.

Vision

Tethys Oils vision ir att tillviixe fortsitter
genom Koncernens prospekteringsfram-
gangar. Tethys Oil strivar efter att bygga,
underhilla och expandera en vilbalanserad
och sjilvforsorjande tillgingsportfslj, och
ddrigenom erbjuda en mitbar expone-
ring mot onshore produktion, utbyggnad,
utvirdering och prospekteringspotential.
Fokus nu och framgent 4r pa omraden dir
oljeforekomst redan bevisats och dir det
finns befintlig infrastruktur, ett etablerat
institutionellt ramverk samt lig politisk
risk. I alla sina aktiviteter soker Tethys Oil
ett balanserat férhéllningssitt till risk.

Tethys Oil kommer fortsitta att skapa
aktiedgarvirde med en balanserad syn pi
tillviixt och virdeéverforing till aktiedgarna
med ett langsiktigt kapitalstrukturmal om
noll i nettokassa.

Vardering
Tethys Oils foretagskultur hirstammar

frin Bolagets skandinaviska rétter. Det dr

Tethys Oils lednings ansvar att frimja en
foretagskultur som stodjer virderingarna
och principerna som uttrycks i Tethys Oils
uppforandekod. Tethys Oil strivar efter att
pA alla siitt agera pa ett ansvarsfullt, ricevist
och etiske siitt gentemot miljon och gent-
emot alla personer, fysiska och juridiska,
som foretaget méter i sin verksamhet.
Tethys Oil strivar efter att anvinda samma
standarder i alla Bolagets verksamheter
oavsett var de utfors.

Det ir av storsta vike for Tethys Oil ate
Bolaget uppritthiller och bygger vidare pd
sitt rykte som ett ansvarsfullt och framét-
blickande bolag i alla linder dir Tethys Oil
ir verksamt och i relationer med alla intres-
senter sisom aktiedigare, anstillda, entre-
prendrer, partners eller andra.




Expanderande reserv- och

Tethys Oils oljereserver i Block 3&4 i Oman per 31 december
2018 uppgick till 25 357 tusen fat ("mbo”) i bevisade och sanno-
lika reserver (2P). Reserversittningsgraden 2P uppgar till 177 pro-
cent. Dirtill uppgar Tethys Oils betingade oljeresurser i Oman till
12 533 mbo i 2C. Reservrapporterna for 2018 och 2017 revidera-
des av den oberoende kvalificerade revision av oljetillgingar ERC
Equipoise Limited (“ERCE”).

Utveckling av reserver, Block 3&4 (reviderade)

mbo 1P 2P 3P
Summa 31 december 2017 15 559 22 044 32414
Produktion 2018 -4 295 -4 295 -4 295
Tilldgg och uppdateringar 5471 7 608 7 765
Summa 31 december 2018 16 735 25 357 35 884
Reserversattningsgrad, % 127 177 181

Tilliggen och revideringarna inkluderar éverforing av dver 4 mil-
joner fat frin betingade resurser till reserver fran det pagiende
utvirderingsprogrammet av 2017 4rs fynd, positiva revideringar av
reserverna pa filten Farha South, Shahd och Erfan och ett mindre
mingd reserver hinforliga till fyndet Tibyan, prospekteringsborr-

ningen som genomférdes under 2018.

resursbas

Baserat pi ERCEs model uppgir Tethys Oils andel av reser-
verna efter statens andel (net entitlement) till 7 781 mbo i 1B
10 477 mbo i 2P och 13 824 i 3P.

Utover reserverna publicerar Tethys Oil 4ven betingade resurser.
De uppskattade betingade resurserna avser fynden som gjordes
under 2017. Att utveckla de betingade resurserna ir betingat av
resultaten frin det pigéende utvirderingsprogrammet samt ocksa
ett arbetsprogram och en budget for att utveckla dessa resurser.

Betingade resurser, Block 3&4 (reviderade)

mbo ic 2C 3C

Summa 31 december 2018 5472 12 533 24 767

Rapporten ir framtagna enligt 2018 Petroleum Resources Mana-
gement System (PRMS2018), sponsored by the Society of Petro-
leum Engineers (SPE), World Petroleum Council (WPC), Ameri-
can Association of Petroleum Geologists (AAPG) och Society of
Petroleum Evaluation Engineers (SPEE).

-



Verksamhet

Tethys Oils karnomrade Oman

Oman - belaget pa oljerika
Arabiska halvon

Oman, strategiskt beldget i den syddstra
delen av den Arabiska halvon, grinsar
till Indiska oceanen, Omanska havet och
Persiska viken. Oman kontrollerar ocksi
Hormuzsundet, vilket 4r en av regionens
viktigaste passager som sammanbin-
der Omanska havet med Persiska viken.
Omans grannar inkluderar Férenade Arab-
emiraten, Saudiarabien och Jemen.

Oman ir ett vackert land, med ett landskap
med vita sandstrinder, 6ken med rullande
sanddyner och omfattande bergskedjor.
Oman ir ocksd det ildsta oberoende lan-
det i arabvirlden med en flera tusen &r
lang och spinnande historia. Moderna
arkeologiska fynd indikerar att omréidet
befolkades under stenildern, dvs for mer
in 10 000 ar sedan.

Oljenationen Oman

Viktigast for Tethys Oil 4r act Oman ocksa
ir en stor oljenation, den stérsta i Mel-
lanéstern som inte ir medlem i OPEC.
Oman har dver fem miljarder fat i bevisade
oljereserver, vilket gor landet till det sjunde
storsta oljelandet i Mellandstern och det

22:a storsta i virlden (BP Statistical Review
of World Energy June 2018). Omans pro-
duktion av olja och kondensat uppgick
under 2017 till ndstan 1 miljon fat per dag.

Omans stdrsta oljeproducent dr PDO, som
innehar Block 6. Det ir ett licensomride
som ticker 90 874 km?2 i norra, centrala
och sédra Oman. Under 2018 produce-
rade PDO 665 000 fat olja och kondensat
per dag, vilket motsvarar nirmare 70 pro-
cent av den totala produktionen i Oman.
PDO igs av omanska staten (60 procent),
Shell (34 procent), Total (fyra procent)
och Partex (tvd procent). Occidental Pet-
roleum (Oxy) 4r den nist storsta produ-
centen i Oman, och producerade omkring
200 000 fat per dag under 2018. Oxy
producerar frin Block 9, 27 och 62 i
norra Oman och frin Mukhaiznafiltet pd
Block 53 i sédra Oman.

Tethys Oil i Oman

Med 6nskan och ambitionen att utveck-
las till en engagerad och framgangsrik
aktdr i den omanska oljeindustrin forvir-
vade Tethys Oil 2007 intressen i licensen
Block 3&4. Blocken omfattar nu en yta
om 29 130 km? i den &stra delen av cen-

trala Oman. Tethys Oil har, genom det hel-
dgda dotterbolaget Tethys Oil Block 3 & 4
Led., 30 procents andel i Block 3&4.
Partners dr Mitsui E&P Middle East B.V.
med 20 procents andel och operatéren
CC Energy Development S.A.L. (Oman
branch) med 50 procents andel.

I december 2017 utdkades Tethys Oils
verksamhet i Oman nir Tethys Oil i egen-
skap av operator tilldelades prospekeerings-
licensen for Block 49. Block 49 ticker en
yta om 15 439 km? i sydvistra Oman, mot
grinsen tll Saudiarabien. Tethys Oil har
100 procents andel i Block 49. Den sam-
manlagda ytan fér Block 384 och Block 49
uppgar till nistan 45 000 km?, vilket gor
Tethys Oil till en av de storsta licensinne-
havarna onshore Oman till ytan sett.

Under 2018 producerades 39 200 fat
olja per dag pé Block 3&4, motsvarande
omkring fyra procent av. Omans totala
produktion. Den producerade oljan lastas
ombord pi oljetankers vid Mina Al Fahal-
terminalen i Muskat, vid Omanska havet,
och behéver dirfér inte passera genom
Hormuzsundet.

Photo by Ronan Shenhav



Muska

SULTANATET .
OMAN -

Block 3

4‘_‘ Block 4

Block 49

@'
REIEIE]



Den framgangsrika prospekteringen och
utbyggnaden av Block 3&4

2009 genomfdrdes den forsta kommersiellt
framgangsrika borrningen pa Block 38z4.
Aret efter, 2010, paborjades produktio-
nen genom ett mindre produktionssystem
(Early Produktion Facility). 2012 god-
kindes
Block 3&4 och prospekeerings- och pro-
duktionsvillkoren forlingdes dll 2040.
Sedan 2010 uppgér Tethys Oils samlade
nettoproduktion frin blocken till 23 mil-

avseende

filtutbyggnadsplanen

joner fat olja, fore statens andel.

Forsta oljan pa Farha South

Borrningen av Farha South-3 var start-
punkten for den framgingsrika prospek-
teringen och utbyggnaden av Block 38&4.
Genom Farha South-3 uppticktes Farha
South-filtet, som sedan dess varit den

storsta producenten pd blocken.

Redan 1986 hade en tidigare operator
funnit olja i Farha South. Fyndet hade
gjorts i sandstenslagret Lower Al Bashir.
Aterigen flddade olja frin det lagret, men
ett langvarigt produktionstest indikerade
att reservoaren var tit. Sandstenen Barik,
som ligger ovanfor Lower Al Bashir pé ett
genomsnittligt djup om 1 600 meter, hade
ocksd mycket goda oljeférekomster under
borrning. Bariklagret har sedan det sattes
i langsiktig testproduktion visat sig vara en
mycket pélitlig producent.

Oljan i Farha South-filtet 4r inte fingad
i en stor sammanhingande reservoar,
utan finns istillet i mindre férkastnings-
block som oftast ligger bredvid varandra.
Den laga gashalten i reservoaren samt
avsaknad av ett vattentryck i Barik-lagret,
som ger naturligt tryckunderstod, gor att
pumpar och vatteninjicering ir nédvin-
digt. Vatten injiceras i reservoaren genom
injiceringsborrhal for att 6ka trycket och
ddrigenom 6ka produktionen. Nistan 30
forkastningsblock har hittills borrats och
satts i produktion. Majoriteten av dessa
forkastningsblock har byggts ut med vat-
teninjicering. Oljan frin Barik-reservoaren
héller hég kvalitet, mer én 40 grader API,

och har mycket lite svavelféroreningar.

Andra tidiga fyndet

Kort efter borrhalet Farha South-3 bor-
rades Saiwan East-2, vilket blev ytterligare
en framgingsrik borrning. P4 Saiwan-filtet
utvinns oljan frin karbonaten Khufai som

. Oljeproducerande férkastningsblock

. Oljeproducerande forkastningsblock med vatteninjektion

Borrade forkastningsblock

Prospekteringsbara forkastningsblock

'7/’ / /s )I"
i
ir beligen mellan 1 700 meter och 2 400
meter under markytan. Khufai-reservoaren
var tidigare okind som en oljeproducent i

Oman. Oljan frin Khufaireservoaren haller
en kvalitet om i genomsnitt 32 grader AP

Stora mingder olja med storre variationer
avseende tyngd och viskositet, inklusive
tungolja, har patriffats pa filtet. Even-
tuell produktion av tungoljan i Saiwan
Fast kommer dock att kriva avancerad
utvinningsteknik.

Shahd-faltet

Shahdfiltet uppticktes 2013 genom pro-
spekteringsborrningen p& Shahd B, som
skedde i ett tidigare €j borrat omride. P4
Shahd-filtet produceras oljan huvudsak-

ligen fran karbonatlagret Lower Buah

I
\,_

omkring 2 000 meter under markytan. Olja
produceras ocksd frin karbonaten Khufai
och frin sandstenen Lower Al Bashir.

Oljan frin Lower Buah haller en kvalitet
om cirka 38 grader API. Liksom pa Farha-
filtet bestdr inte Lower Buah-lagret av
en stor sammanhingande reservoar, utan
oljan ir istillet fingad i mindre struktu-
rer. Hittills har 4cta strukeurer satts i pro-
duktion. I likhet med Farha Southfiltet,
behovs vatteninjicering pa Shahd-filtet for
att nd en bra dtervinningsgrad.

Infrastrukturutbyggnad
Fullstindiga produktionsfaciliteter ~ har
byggts upp pa bade Farha South- och
Saiwan East-filten. P4 dessa anliggningar
processas den olja som pumpas upp genom
separatorer och s k heater treaters for att
avligsna vatten, gas och fdroreningar s
att oljan blir redo for export. Anligg-
ningarna inkluderar ocksa stora lagrings-
tankar, olika pumpar och annan nédvin-
dig infrastruktur, inklusive fildiger for
oljefiltsarbetarna.

Dirtill har ocksd mindre produktionsan-
liggningar (Early Production Facilities —
EPF) byggs pa Shahd- och Ulfa-filten. En
EPF ir en mindre produktionsanliggning,
som i viss omfattning ir beroende av infra-
strukturen p& Farha South- och Saiwan
East-filten. Men ockséd pid EPF:erna kan
oljan processas for att blir klar for export.



Exportkvalitet

BLOCK 3

< Obearbetad Farha
Alamstationen Ulfa EPF
& pipeli at
pipelinena S
83 km
50 km
Shahd H 23'%m
Shahd | i )
Shahd B Sa!wan station
25 km Saiwan
(D&F) 12 km

BLOCK 4

Erfan

All producerad olja transporteras genom
rotledningar till exportstationen pa Saiwan
East. Dirifrin pumpas oljan sedan vidare
genom en 83 km ling och 16 tum tjock
rotledning till Alam-stationen, som ligger
precis vister om Block 38&4, for vidare
transport genom det nationella omanska
rotledningssystemet upp till exporttermi-
nalen Mina Al Fahal i Muskat.

De nya falten

Efter nigra ar med fokus pd utbyggnad i
syfte att 6ka produktionen, borrades ett
antal  prospekteringsborrningar  under
2017 vilka resulterade i att betydande
mingder olja pétriffades i tre nya strukeu-
rer i nirheten av de befintliga produktions-
omridena pd Block 3&4 — fynden Erfan,
Ulfa och Samha.

Erfan-filtet uppticktes under forsta kvar-
talet 2017. Erfan-1 borrades omkring
6km sydvist om Saiwan East-omridet
pa Block 4 och flodade olja till ytan fran
Khufai-formationen. Fyndet har ytterli-
gare utvirderats med tvi utvirderingshal
under 2017 och ett under 2018. P4 Erfan-
filtet utvinns oljan frin karbonaten Khu-
fai, som ir beligen mellan 1700 meter
och 2400 meter under markytan, vilket
ir samma formation som frin angrinsade
Saiwan East-filtet.

Ulfa-filtet uppticktes under andra kvar-
talet 2017. Ulfa-1 borrades pa en struktur
beligen lings Farha-trenden pd Block 3
och flédade olja till ytan fran Khufai-for-
mationen. Utvirderingen av Ulfa-fyndet
inleddes under 2018, och fem utvirde-
ringsborrningar har slutférts under éret.
Béda reservoarerna Buah och Khufai utvir-
deras, dven om karbonaten Khufai ir den
huvudsakliga producenten pa filtet.

Samha-filtet uppticktes under det fjirde
kvartalet 2017. Samha-1 borrades pd en
struktur beligen fem kilometer séder om
Ulfa-fyndet pa Block 3. Borrhélet hade
goda oljefléden till ytan frin Khufai- och
Buah-formationerna. Samha-filtet  har
utvirderats genom tvd ytterligare borr-

ningar under 2018.

Viss olja fran dessa fynd togs med i reserv-
rapporten vid arsslutet 2017, men mest olja
tillfordes betingade resurser. Utvirderingen
av dessa fynd har varit en stor del av 2018
drs arbetsprogram, och kommer fortsitta
att vara s under 2019 med syfte att kunna
overfora dessa oljeresurser till reserver.

Sent under 2018 firdigstilldes byggnatio-
nen av produktionsanliggningen pé Ulfa
(Ulfa EPF) och anliggningen var i full drift
vid 4rets slutskede. Anliggningen inklude-
rar separatorer, s k heater treaters och pipe-
lines. Efter att Ulfa EPF togs i drift har
borrhil pd Ulfa och Samha kopplats upp
mot anldggningen och satts i produktion.
Fynden Erfan, Ulfa och Samha genomgar
alla lingvariga produktionstester.




Framtida prospektering pa Block
3&4

Det kan tyckas som prospektering,
utbyggnad och produktion av riolja pd
Block 3&4 har varit en rak och 6verskid-
lig process. Men mdnga stora oljebolag
hade soke efter olja i 40 r och genomfort
omkring 30 prospekteringsborrningar pé
dessa block. I majoriteten av halen patrif-
fades olja, men inget fynd var kommersi-
elle framgangsrike. Det réder ingen tvekan
om att enorma mangder olja har bildats pd
blocken. Tricket 4r att finna de oljefillor,
dir olja har kunnat samlas.

Nyckel dill utbyggnaden av blocken har
framfor allt varit 3D-seismiska undersok-
ningar. Seismisk information har avsléjat
att manga av de icke-kommersiella hal som
borrats av tidigare operatdrer uppenbart
inte hade borrats om seismisk 3D-infor-
mation funnits tillginglig.

Trots intensivt prospekterande och utbygg-
nad i tio ar 4r stora omriden pd blocken
innu inte prospekterade. Av den totala
licensytan om 29 130 km? har omkring
9 000 km?2 seismisk data samlats in, varav
2750 km? samlades in under 2017 och
2018.

Det ir Tethys Oils 6vertygelse att det
fortfarande finns en visentlig potential
pa Block 3&4. I bérjan av 2019 hade
Tethys Oil kartlagt omkring 25 potenti-
ellt oljeférande strukturer. Nagra av dessa
kommer férsvinna, men nya kommer att
tillkomma, i takt med att den nya seismi-
ken tolkas och karteras. Dessa potentiella
oljeforande strukturer finns fran de sydli-
gaste till de nordligaste delarna av blocken.

Under 2018 testades prospekteringsborr-
ningen Luja-1, som borrades i den sédra
delen av Block 4. Aven om ingen olja

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

Migrat

Amin

flddade till ytan, s pitriffades olja och
oljeprover togs. Resultaten ir positiva och
bekriftar att ett aktivt petroleumsystem
finns i omradet. En omfattande efteranalys
kommer att genomféras for att utvirdera
de ovriga potentiellt oljeférande struktu-
rerna som identifierats i den sédra delen av

Block 4.

I den norra delen av blocken, 3ster om
Ulfa och nordvist om Farha-filtet, sam-
lades 2 000 km? ny 3D seismik in under
2018, och i de centrala delarna har en yta
om 750 km?2 séder om Shahd-filtet kart-
lagt med 3D seismik. All ny seismik kom-
mer vigleda att Tethys Oil och partners
i prospekteringsborrningar pa blocken
under de kommande ren.

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” anvands ofta
informellt om en specifik grupp av berglager,
som de som patraffas inom ett sarskilt djup i
ett oljeborrhal.

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



Seismisk kartlaggning, prospects och leads pa
Block 3&4,0man
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Prospektering tar fart pa Block 49

Tethys Oil tilldelades av myndigheterna i
Oman en ny prospekteringslicens under
det fjarde kvartalet 2017. Block 49, Mon-
tasar, 4r en onshore-licens som ticker ett
prospektivt, men dnnu forhillandevis lite
undersdkt omrade i provinsen Dhofar i
sydvistra delen av Oman, mot grinsen till
Saudiarabien. Tethys Oil ir operatér med
100 procents andel i blocket.

Block 49 ticker en yta om 15439 km2.
Tethys Oil har fict tillgéing till Gver 11 000
kilometer 2D-seismik som samlats in av
tidigare operatdrer. Nio borrningar har
genomférts pd licensomradet av tidigare
operatdrer, varav flera uppgetts ha patrif-
fat spar av olja. En av dessa borrningar ar
Dauka-1, som 1955 blev det forsta borrha-
let som borrades i Oman.

Genom  ombearbetning av  omkring

1464 km av befindig &ldre seismisk

Vibratortruck

VATTEN

Seismiska studier

En viktig prospekteringsmetod ar geofysisk
seismik. Seismiska undersokningar baseras
pa att ljudvagor fardas med olika hastighet i
olika material och att de, vid 6vergangen mellan
olika material, delvis bdjer av och reflekteras
tillbaka upp till ytan. Till folid av att bergarter
har olika sammansattning ar det mgjligt att,
utifran variationerna i ljudvagens hastighet och
vinkel, beddma lokaliseringen av strukturer

2D-data som samlats in av tidigare ope-
ratorer, har ett antal seismiska anomalier
identifierats, som skulle kunna vara méj-
liga — huvudsakligen stratigrafiska — olje-
fillor. Anomalierna har identifierats i de
djupare formationerna i blocket pa djup
om 2500 meter eller mer. Efter att all
tllginglig data integrerats i Tethys Oils
geologiska modell har nirvaron av moder-
bergart och potentiella reservoarbergarter

ocks3 bekriftats.

Under det fjirde kvartalet inleddes och
slutfordes en insamling av ny seismik
pi Block49 dir sammanlagt 253 km?
3D-seismik och 299 km 2D-seismik sam-
lades in i den nordéstra delen av licensom-
radet. Studien genomférdes for att tyd-
ligare kartligga majliga oljefillor och for
att forbittra den dvergripande forstielsen
av de djupare delarna av blocket. Den seis-
miska datan bearbetas, och kommer nir

Geofoner (mottagare)

den ir tolkad, att viigleda fortsatt arbete pa
Block 49.

EPSA:t f6r Block 49 omfattar en inledande
prospekteringsperiod om tre ir, med en
méjlighet att forlingas med ytterligare en
tredrsperiod. Om ett kommersiellt olje-
eller gasfynd gors, kommer avtalet att
omvandlas tll ett 15-drigt produktions-
delningsavtal, vilket kan forlingas med
ytterligare fem 4r. Vid ett kommersiellt
olje- eller gasfynd, kommer ett av oman-
ska staten gt bolag ha rite att férvirva upp
till 30 procent av licensen, mot ersittning
av nedlagda kostnader. Arbetsprogrammet
under den forsta prospekteringsperioden
bestir bland annat av geologiska studier,
insamling och bearbetning av seismiska
data samt borrning.

Mottagartruck

som kan innebara potentiella olje- och/eller
naturgasreserver inom prospekteringsomradet.

Da enskilda linjer av seismik utfors
tillhandahaller de information om bergarterna
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 genomfors langs flera
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linjer samtidigt, tillfors aven 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. D& oljan pa Block 3&4 éar fangade i
mindre férkastningsblock eller strukturer, har
3D-seismik varit helt nddvandig i arbetet med
att kartlagga potentiellt oljeférande strukturer.




Seismisk kartlaggning, prospects och leads pa
Block 49, Oman
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Oljan som produceras pa filten transpor-
teras genom en rorledning till mitstatio-
nen Qarn Alam, som ér beldgen vister om
blocken. P4 mitstationen mits volym och
oljans kvalitet. Fran Qarn Alam transpor-
teras oljan sedan vidare genom det oman-
ska nationella pipelinesystemet till termi-
nalen Mina Al Fahal i Muskat. Frin denna
terminal siljs oljan och lastas ombord pa
oljetankers. Frin Muskat skeppas sedan
oljan till olika destinationer, huvudsakli-
gen i Asien.

Transport och forsaljning (Block 3&4)

Licenser i Oman halls genom Prospekte-
rings- och produktionsdelningsavtal, sk
EPSA. Villkoren i avtalet medger licens-
innehavaren att erhalla ersittning for
nedlagda kostnader frin en forutbestimd
procentsats av virdet pa den totala oljepro-
duktionen. Detta benimns “cost oil”. Efter
avdrag for cost oil delas resterande oljepro-
duktion upp, ocksé enligt en forutbestimd
procentsats, mellan staten och licensinne-
havaren. Den exakta procentsatsen skiljer
sig frdn en licens till annan. Innan olja har

- hittats och kan produceras pé en licens kan

inga kostnader ersittas. Om inget oljefynd
gdrs pd en prospekteringslicens, stdr licens-
innehavaren for all risk.




Kontor och personal

Tethys Oils personal bestir av 20 hogt
motiverade individer frin sju olika natio-
ner, med en élder som stricker sig fran
lagre tjugoarsildern till sjuttioarsildern,
och med en balanserad kénsfordelning
(35 procent kvinnor och 65 procent min).
En majoritet av personalen har hogskole-
examen, huvudsakligen inom geoveten-
skap, ingenjorsvetenskap eller eckonomi.

Kontoret i Muskat

Ett team av hogt utbildade och erfarna tek-
niker och specialister samt personal inom
ckonomi och administration har rekry-
terats till Tethys Oils kontor i Muskat.
Enligt direktiv frain omanska myndigheter
tillsites tjdnster i forsta hand med omanska
medborgare. Kontoret i Muskat 4r bas for
Tethys Oils Chief Technical Officer "CTO”).

e [

Operativa omraden utanfor Oman

Tethys Oils licensportfolj inkluderar ocksa
licenser i Europa. Bolaget har indirekta
intressen i tre licenser onshore Litauen
och intressen i en vilande licens onshore

Frankrike.

Litauen ir en liten oljeproducent. For
omkring 60 ir sedan uppticktes olja i
landet. Litauens oljeproduktion hade sin
héjdpunkt runt millennieskiftet da pro-
duktionen uppgick till nirmare 10 000 fat
rdolja per dag, men den har nu fallit dll
runt 2 000 fat per dag. Den nuvarande

produktionen sker i den vistra delen av
landet. De litauiska skattereglerna ir si
gynnsamma att dven mindre mingder olja

kan ge bra avkastning.

Tethys Oils licenser i Litauen ticker ett
omride om cirka 4 000 km2. Gargzdai-
licensen dr i produktion och produce-
rade 85 fat olja per dag netto till Tethys
Oil under 2018. Oljan som produceras
fran Gargzdai-licensen haller en API runt
42 grader och siljs normalt veckovis till ett

nirliggande raffinaderi.

Kontoret i Stockholm

Tethys Oils huvudkontor ir belidget i
centrala Stockholm och ir bas for Bola-
gets verkstillande direktér och CFO.
Hir finns ocksd Bolagets personal inom
ekonomi-, juridik, bolagsutveckling och
kommunikation.

Licenserna Rietavas och Raseiniai ir pro-
spekteringslicenser.  Sedan forvirvet av
licensintressena under 2012 har ett antal
prospekteringsborrningar genomforts, vilka
har bekriftat att olja finns i omradet, och
seismiska studier gjorts.

Attila-licensen ir beldgen omkring 250 km
Sster om Paris. Tethys Oil utvirderar licen-
sens prospektivitet och potentialen for
ytterligare arbeten.



Bolagsstyrningsrapport 2018

Bolagsstyrning  avser de  beslutssys-

tem genom vilka igarna, direke eller
Tethys Oil ir
ett svenske publike aktiebolag note-
rat pd Nasdaq Stockholm, Mid Cap.
Tethys Oil tillimpar Svensk kod for bolags-
styrning ("Koden”). Koden dterfinns pd

indireke,styr  Bolaget.

www.bolagsstyrning.se, dir dven den

svenska modellen for bolagsstyrning
beskrivs. Denna bolagsstyrningsrapport
2018 limnas i enlighet med Arsredovis-
ningslagen samt Koden och redogor for
Tethys Oils bolagsstyrning under verksam-
hetsaret 2018. Tethys Oil har inga avvikel-
ser att rapportera med avseende pd Koden,
Nasdaq Stockholms Regelverk for emitten-
ter, Aktiemarknadsnimndens rekommen-
dationer, beslut frin Nasdaq Stockholms
disciplinnimnd eller uttalanden frin
Aktiemarknadsnimnden. Rapporten har

granskats av Bolagets revisorer, se sidan 25.

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

* Interkontrollramverk med uppférande-
kod, policies etc.

Aktieagare

Tethys Oils aktie handlas pd Nasdaq Stock-
holm. Aktiekapitalet i Tethys Oil uppgick
vid drets slut 2018 till SEK 5984 402
fordelat pd 35 896 310 aktier, var och en
med ett kvotvirde om SEK 0,17. Samtliga
aktier motsvarar en rost per aktie. Antalet
aktiedgare uppgick per den 31 december
2018 till 6 602 (5 043). Av det totala anta-
let aktier innehades 68 procent av utlind-
ska aktieigare. Landsdowne Partners LLP
med ett innehav om 3593 699 aktier,
motsvarande 10,1 procent av kapital och
roster, dr den enda aktiedigaren med ett
innehav &verstigande 10 procent av kapi-
tal och roster. Tethys Oils dgande av egna
aktier uppgick till 1 644 163 (4,6 procent).

For ytterligare information om aktien,
aktiekapitalets utveckling och aktieigare se
sidorna 29-31 samt Tethys Oils webbplats.

Arsstamman

Arsstimma skall hallas senast sex manader
fran rikenskapsirets utging. De aktieigare
som ir registrerade i aktieboken och som
anmilt deltagande i tid har ritt att delta
pa arsstimman. Arsstimman igde rum
9 maj 2018 i Stockholm. Vid stimman
var 158 aktiedgare representerade, som till-
sammans dgde 42 procent av kapital och
roster i Bolaget. Beslut togs bland annat
om foljande:

e Faststillande av resultat- och balans-
rikningarna f6r 2017 samt om ansvars-
frihet for styrelsen och verkstillande
direktéren

¢ Omval av Robert Anderson, Alexandra
Herger, Magnus Nordin, Per Seime och
Geoffrey Turbott. Geoffrey Turbott val-
des till styrelsens ordférande

e Arvoden till styrelseledaméterna och
styrelseordféranden,  inklusive  for
utskottsmedlemskap, enligt féljande:
(i) arligt arvode om 300 000 kronor
till styrelseledaméter (utom  verkstil-
lande direktdren); (ii) arligt arvode om
630 000 kronor till styrelseordféranden;
(iii) 4rligt arvode om 35 000 kronor till
utskottsledamater per utskottsuppdrag,
arligt arvode om 65000 kronor till
ordférande for ersittningsutskottet och
ordférande for tekniska utskottet, arlige
arvode om 90 000 kronor till ordfo-
rande for revisionsutskottet sivida pos-
ten inte innchas av styrelseordféranden
d4 arliga arvodet dr 65 000 kronor. Det
totala arvodet for utskottsarbete, inklu-
sive arvode till utskottsordféranden, ska
¢j overstiga 360 000 kronor; och (iv)
for den hindelse styrelseledamot enligt
styrelsens beslut utfér uppgifter som
inte ingdr i normalt styrelsearbete ska
sirskild ersittning kunna utgd i form
av marknadsmissigt timarvode, for vil-
ket indamal en ram om 250 000 kro-
nor besldts, att utbetalas efter beslut av
styrelsen

* Omval av PricewaterhouseCoopers AB
som revisorer. Arvode till revisorn beta-
las enligt godkiind rikning

* Rikdinjer for ersittning till ledande
befattningshavare

¢ Incitamentsprogram som en del av
ersittningspaketet till anstillda. Utfir-
dande av 350 000 teckningsoptioner
varvid varje teckningsoption berittigar
till teckning av en ny aktie i Tethys Oil
under perioden 1 juni 2021 till 2 okto-
ber 2021. Teckningskursen for teck-
ningsoptionerna uppgir till SEK 89,00
per aktie

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

* Rikdinjer for valberedningens tillsit-
tande och arbete

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

Protokoll frin &rsstimman Aaterfinns pi
Tethys Oils webbplats, www.tethysoil.com

Valberedningen

I enlighet med den av érsstimman 2018
godkinda processen for valberedningen,
bestir valberedningen fér &rsstimman
2019 av ledaméter som foreslagits av tre av
Bolaget storsta aktiedgare per 30 septem-
ber 2018 samt Bolagets styrelseordférande.
Valberedningens  ledaméter  offentlig-
gjordes pd Bolagets hemsida 14 novem-
ber 2018, d.v.s. inom tidsramen om sex
manader fore drsstimma som foreskrivs av

Koden.

Valberedningen for drsstimman 2019 har
haft fyra méten under mandatperioden
och informella kontakter har skett mel-
lan dessa méten. Valberedningens rapport
inklusive slutgiltigt forslag till drsstimman
2019 finns pi Bolagets hemsida tillsam-
mans med kallelse till arsstimman. Val-
beredningen ska forbereda forslag till fol-

jande vid drsstimman:

¢ Forslag till val av ordférande vid stimman

* Forslag till val av styrelseledaméter

¢ Forslag till val av styrelseordférande

¢ Forslag till styrelsearvoden med fordel-
ning mellan ordférande och dvriga leda-
méter samt ersittning for utskottsarbete,

¢ Revisorer och forslag till revisorsarvode

e Forslag till principer for nominerings-
processen infor arsstimman 2020



Valberedningens arbete har innefattat en
utvirdering av styrelsens arbete, kompe-
tens, sammansittning och ledaméternas
oberoende. Valberedningen har ocks3 tagit
hinsyn dll ledaméternas bakgrund och
erfarenhet och har dven tagit del av styrel-
sens utvirdering. Vidare s& har valbered-
ningen beaktat Bolagets mingfaldspolicy
for styrelsen i forslaget. Mingfaldspolicy
for styrelsen finns pa Bolagets hemsida.

Valberedningen infér drsstimman 2019
bestod av:

* Viktor Modigh, valberedningens ord-
forande, representerar Magnus Nordin,

* Mikael Pettersson, representerar Lans-
downe Investment Company Limited
samt Coeli Asset Management AB,

SEB

Management AB, och

* Johan Strandberg, Investment
* Geoffrey Turbott, styrelseordforande i
Tethys Oil

Styrelsen och dess arbete
Styrelsens sammanséttning

Styrelsen i Tethys Oil ska enligt bolags-
ordningen bestd av ligst tre och hogst
tio ledaméoter med hégst tre suppleanter.
Styrelseledaméter utses for hogst ett ar i
taget. Tethys Oils styrelse har sedan ars-
stimman 2018 bestitt av fem ledaméoter
utan suppleanter. Geoffrey Turbott ir sty-
relsens ordforande. Fyra styrelseledaméter
ir oberoende i férhéllande till Bolaget och
Bolagsledningen samt fem ir oberoende
till Bolagets storre aktiedgare.

For ytterligare information om styrelse-
ledaméterna, se sidor 26-27.

Styrelseledaméter valda pa arsstdmman 2018

Oberoende i

Oberoende i forhallande till

Styrelse- Fodelse- forhallande till Bolagets storre
ledamot Invald Funktion ar Nationalitet Bolaget agare
Geoffrey Turbott 2015  Ordférande 1963 Nya Zealand Ja Ja
Robert Anderson 2017 Ledamot 1953  Storbritannien Ja Ja
Alexandra Herger 2017 Ledamot 1957 USA Ja Ja
Magnus Nordin 2001 Ledamot 1956 Sverige Nej Ja
Per Seime 2017 Ledamot 1946 Norge Ja Ja
Arbetsordning Styrelsens ordforande leder arbetet och

Styrelsens arbete styrs av en drligen fast-
stilld arbetsordning. Styrelsens &verva-
kar den verkstillande direktdrens arbete
genom l6pande uppfoljning av verksamhe-
ten. Styrelsen Svervakar ocksd att det finns
en indamilsenlig frvaltning av Bolagets
organisation och ledning samt en tillfreds-
stillande intern kontroll. Styrelsen faststil-
ler strategier och mal, samt tar beslut vid
storre investeringar, forvirv och avyttringar
av verksamheter och tillgingar. Styrelsen
utser ocksd Bolagets verkstillande direktdr
och faststiller 16n och annan ersittning till
den verkstillande direktdren.

ansvarar for att detta ir vil organiserat och
bedrivs effektivt. Det innebir bland annat
att l6pande félja Bolagets verksamhet i dia-
log med den verkstillande direktéren och
ansvara for att dvriga styrelseledaméter far
information och underlag som sikerstiller
hég kvalitet i diskussioner och underlag
for styrelsens beslut. Ordféranden leder
utvirdering av styrelsens och verkstillande
direktdrens arbete och foretrider Bolaget i
igarfrigor.

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

Tidpunkt och arenden for ordinarie sammantriaden efter arsstamma

Maj Konstituerande mote

Augusti

Rapport for andra kvartalet

September-november

Strategi och diskussioner investeringsplaner och budget

November Rapport for tredje kvartalet och tid/plats arsstdmma
December Investeringsplan och budget, likviditet och prognins
Februari Bokslutskommuniké och vinstdisposition

Mars-april Arsredovisning och arsstdmma

April-maj

Rapport for forsta kvartalet




Utvardering av styrelsens arbete

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

arbetet. Valberedningen tar del av resul-
tatet, vilket utgdr en komponent i arbetet
med att ta fram forslag dll drsstimman
avseende styrelseledaméter.

Styrelsens arbete under 2018

Under 2018 hade styrelsen itta ordinarie
och sju extra sammantriden. Styrelsemo-
tena har hillits pd plats, per telefon eller
per capsulam. Ledaméternas nirvaro pre-

Nérvaro styrelse- och utskottssammantraden

senteras i vidstdende tabell. Styrelsesekrete-
rare har varit finanschefen ("CFO”) Jesper
Alm. Infor styrelsemétena har ledaméterna
erhallic skriftligt material betriffande de
frigor som ska behandlas vid métet. Varje
styrelseméte har innefattat méjlighet till
diskussion utan att representanter for led-
ningen varit narvarande.

Mediem Medlem Mediem Moten Moten Moten

revisions- ersittnings- tekniskt Styrelse- revisions- ersattnings- tekniskt
Styrelseledamot Styrelse utskott utskott utskott moten utskott utskott utskott
Geoffrey Turbott Ordférande Ja (ordférande) - - 15/15 6/6 - 3/4
Robert Andersson Ledamot - - Ja (ordférande) 15/15 - - 6/6
Alexandra Herger Ledamot - Ja Ja 15/15 - 2/2 5/5
Magnus Nordin Ledamot - - - 15/15 - - -
Per Seime Ledamot Ja Ja (ordférande) - 15/15 6/6 4/4 -
Lamnat vid eller fore arsstamman 2018
Dennis Harlin Ordférande - Ja - 3/5 - 1/2 -
Per Brilioth Ledamot - - - 2/5 - - -
Katherine Stgvring Ledamot Ja Ja - 0/2 0/1 0/1 -
Styrelseutskott irenden. Revisionsutskottet har dven regel- i samband med efterfoljande styrelsemote.

Som ett led i att effektivisera och fordjupa
styrelsens arbete i vissa fragor har styrel-
sen har inrittat styrelseutskott; revisions-,
ersittnings- och tekniskt utskott. Utskot-
tens ledaméter utses inom styrelsen for
perioden fram ¢l nistkommande ars-
stimma som lingst. Utskottens bestim-
manderitt regleras av de arligen faststillda
utskottsinstruktionerna  fér  respektive
utskott. Styrelseutskotten &vervakar och
utvirderar, vilket leder till rekommenda-
tioner till styrelsen vari alla beslut fattas.

Revisionsutskott

Styrelsen har inom sig utsett ett ersitt-
ningsutskott fram till och med &rsstim-
man 2018 bestiende av Geoffrey Turbott
som ordférande samt Per Seime som leda-
mot. Ersittningsutskottet sammantridde
vid sex tillfillen under 2018. Arbetet har
huvudsakligen varit inriktat pd att Sver-
vaka Bolagets finansiella rapportering och
att bedéma effektiviteten i Bolagets interna
kontroll, med det huvudsakliga malet att
stddja styrelsens beslutsprocess i dessa

bunden kontakt med Bolagets revisorer
som ett led i den drliga revisionsprocessen
och utvirderar revisionsarvodet samt revi-
sorns oberoende och neutralitet. Revisions-
utskottet rapporterar till styrelsen, normalt
i samband med efterfoljande styrelsemote.
Utskottets bestod fram till arsstimman
2018 av Geoffrey Turbott (ordférande),
Per Seime och Katherine Stovring.

Erséttningsutskott

Styrelsen har inom sig utsett ett ersitt-
ningsutskott fram till och med &rsstimman
2018 bestiende av Per Seime som ordfo-
rande samt Alexandra Herger som leda-
mot. Ersittningsutskottet sammantridde
vid fyra tillfillen under 2018. Arbetet har
frimst inriktat sig pd att etablera princi-
per for ersittning till ledningen. Etablera
prestationskriterier samt att dvervaka och
utvirdera den rorliga ersittningen och
inforandet av ersittningsriktlinjerna, samt
att ta fram och foresli ett incitaments-
program till arsstimman. Ersittningsut-

skottet rapporterar till styrelsen, normalt

Utskottets bestod fram till drsstimman
2018 av Per Seime (ordforande) samt Den-
nis Harlin och Katherine Stovring.

Tekniskt utskott

Styrelsen har inom sig utsett ett tekniske
utskott fram till och med arsstimman
2019 bestiende av Robert Anderson som
ordférande samt Alexandra Herger som
ledamot. Det tekniska utskottet samman-
tridde vid sex tillfillen under 2018. Arbe-
tet har frimst inrikeat sig pa uppf6ljning
av arbetsprogram och budget, investerings-
forslag, utvirdering och rekommendation
av oberoende kvalificerad revisor av olje-
tillgingar, 6vervakning av granskningspro-
cessen avseende oljetillgingar, dversyn av
styrdokument for den tekniska verksamhe-
ten samt teknisk dversyn av affirsutveck-
lingsprojekt. Det tekniska utskottet rap-
porterar till styrelsen, normalt i samband
med efterféljande styrelsemote. Utskot-
tets bestod fram till drsstimman 2018 av
Robert Anderson (ordférande) samt Alex-
andra Herger.



Bolagets externa revisorer

Revisor - lagstadgad revision

I enlighet med Tethys Oils bolagsordning
skall Bolaget ha en eller tvd revisorer med
hégst tva suppleanter. En revisionsbyré kan
utses till Bolagets revisor. Tethys Oils revi-
sor dr PricewaterhouseCoopers AB med
Ulrika Ramsvik som huvudansvarig revisor
och Bo Hjalmarsson som medpaskrivande
revisor. PricewaterhouseCoopers AB valdes
till Bolagets revisor vid arsstimman 2018.

Tethys Qils revisor: Pricewaterhouse-
Coopers AB

Ulrika Bo
Ramsvik Hjalmarsson

Roll Huvud- Med-
ansvarig  paskrivande
revisor revisor

Bolagets revisor 2014 2018

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 tjinster, t ex fordjupad utred-
ning under revision. Ersittning till Tethys
Oils revisorer sker enligt godkind 16pande
rikning. Under 2018 uppgick ersitt-
ningen till PricewaterhouseCoopers AB till
MUSD 0,1 (MUSD 0,2). For ytterligare
detaljer kring ersittning till revisorerna, se
not 10, Ersitning till Bolagets revisor.

Oberoende kvalificerad revisor av
oljetiligangar

Tethys Oils oberoende kvalificerade revi-
sor av oljetillgingar certifierar &rligen
Tethys Oils oljetillgingar dven om dessa
tillgdngar inte redovisas i balansrikningen.
Den oberoende kvalificerade revisorn av
oljetillgingar 2018 var ERC Equipoise
Limited ("ERCE”), vilket bolag dven
utforde certifieringen 2017. For vidare
information, se Reserver pé sidan 9.

Verkstallande direktoren och
ledning

Ledningen i Tethys Oil under 2018 har
bestitt av verkstillande direktdéren ("VD”)
(Magnus Nordin), CFO (Jesper Alm) och
den tekniska chefen ("CTO”) (Fredrik
Robelius).

Styrelsen har faststillt en instruktion fér
VD som klargr VDs ansvar och befogen-
heter. VD skall enligt instruktionen bland
annat forse styrelsen med beslutsunderlag
for att kunna fatta vil grundade beslut och
med underlag for att l6pande kunna folja
verksamheten under dret. VD ansvarar for
den dagliga driften och ska inom ramen
for aktiebolagslagen samt av styrelsen fast-
stilld affdrsplan, budget och VD-instruk-
tion samt Svriga rikdinjer och anvisningar
som styrelsen meddelar, fatta de beslut som
krdvs for rorelsens utveckling.

Erséttningspolicy avseende ledning
Ersittning till ledningen innehaller fem
huvudkomponenter:

* grundlon,

* pensionsformaner,

o arligrédigloninklusiverdttatcdelta i aktie-
baserat lingsiktigt incitamentsprogram;

* Gvriga formaner, samt

* avgingsvederlag

Styrelsen, under sirskilda omstin-
digheter, har ritc dll att avvika ifran
ersittningspolicyn.

Grundlén

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

Pensionsférmaner

Pensionsvillkoren innefattar en definierad
plan for avsittningar med premier base-
rade pd hela grundlénen.

Pensionsavsittningen ska vara i relation till
grundlonen och ir individuell, men ska
inte vara hdgre 4n vad som ir avdragsgillt.

Rérlig 16n

Ledande befattningshavare ska omfat-
tas av tva rorliga ersittningsystem i form
av kontant ersittning och/eller i kom-
bination med en ritt att forvirva teck-
ningsoptioner i Bolaget inom ramen for
langsiktiga incitamentsprogram. Ledande
befattningshavare kan ha rite att delta i
aktiebaserade lingsiktiga incitamentspro-

gram. Vid tilldelning av teckningsoptioner
kommer samma finansiella och operativa
nyckeltal som vid rorlig kontant lon att
beaktas. Den rorliga kontanta lonen ska
ligga inom intervallet 1-12 manadsloner
per person och ar. Milen for rorliga kon-
tanta ersittningssystem ska bestimmas
av styrelsen infor varje rikenskapsir och
individuella avtal ska ingds med respektive
deltagare vars innehill beror pa deltagarens
befattning vid avtalsingdendet. Malen ska
vara objektivt mitbara samt relaterade dill
budget. Milen ska besta av nyckeltal for
Koncernens dvergripande och finansiella
utveckling samt for individuella presta-
tioner. Rorlig ersittning ska bestimmas
arligen i samband med offentliggdrandet
av  bokslutskommunikén f6r respektive
rikenskapsér baserat pd en utvirdering av
deltagarnas uppfyllelse av malen sdsom de
beskrivs i de enskilda avtalen. Utbetalning
av rorlig kontant ersittning ska vara villko-
rad av att deltagarens anstillning inte upp-
hért under programmets 16ptid. Styrelsen
ska ha ritt att under programmets 16ptid
justera ersdttningssystemet vid till exempel
extraordinira upp- och nedgingar i Kon-
cernens resultat. Den rorliga ersittningen
ska inte vara pensionsgrundande.

Ovriga férmaner

Ovriga forméner ska vara marknadsmis-
siga och ska underlitta f6r de ledande
deras

befattningshavarna att  fullgéra

arbetsuppgifter.

Avgangsférmaner

En émsesidig uppsigningstid pa 12 ména-
der ska gilla mellan Bolaget och verkstil-
lande direktdren och upp till sex manader
mellan Bolaget och 6vriga ledande befatt-
ningshavare. Avgingsvederlag ska utgéd
tll verkstillande direktdren med upp till
12 manaders fast 16n och med upp il
12 manaders fast 16n for ovriga ledande
befattningshavare for det fall Bolaget siger
upp anstillningen.



Erséattning till ledningen under 2018
(TSEK)

Pensions- Aktiebaserat lang- Ovriga Summa Summa

Grundlon formaner Rorlig 16n siktigt incitament formaner 2018 2017

VD 2842 729 536 1120 25 5252 4704
Ovriga ledande

befattningshavare 3671 377 991 1025 428 6 491 6 155

Total 6513 1106 1526 2145 453 11 743 10 860

Okningen i ersittning tll ledningen beror
huvudsakligen pa en okning av grund-
l6nerna. For ytterligare information se not 12.

Erséttningar till styrelsen 2018

Det utbetalda arvodet till styrelsen uppgick
for perioden mellan 4rsstimma 2018 och
2019 till totalt TSEK 1 830, fordelat inom
styrelsen enligt vad som framgar av tabel-
len nedan. Arsstimman 2018 beslutade
att arvode dill styrelsens ordférande skall

utgd med TSEK 630 per ar och dll 6vriga
styrelseledaméter som inte dr anstillda i
Bolaget med TSEK 300 per styrelseledamot
och 4r. Styrelsearvode utgdr inte for styrelse-
uppdrag i dotterbolag. Magnus Nordin som
dr anstilld i Tethys Oil erhéller inte nagon
sirskild ersittning for styrelsearbete.

Arligt arvode utgar med TSEK 35 dill
utskottsledaméter  per  utskottsuppdrag
samt TSEK 65 till ordférande for ersitt-

nings- och tekniska utskotten. Ordférande
for revisionskommittén har ett drligt arvode
om TSEK 90 sivida posten inte innechas
av styrelseordforanden da drliga arvodet 4r
TSEK 65. Vidare, for den hindelse styrelse-
ledamot enligt styrelsens beslut utfér upp-
gifter som inte ingar i normalt styrelsearbete
ska sirskild ersittning kunna utga i form
av marknadsmissigt timarvode, for vilket
indamal en ram om TSEK 250 beslots, att
utbetalas efter beslut av styrelsen.

Erséttning till styrelse- och utskottsledaméter for perioden mellan arsstémma 2018 och 2019 (i egenskap av styrelseledaméter)

(TSEK)

Styrelseledamot Styrelse Revisionsutskott Tekniskt utskott Ersattningsutskott Summa
Geoffrey Turbott 630 65 - 695
Robert Anderson 300 - - 365
Alexandra Herger 300 - 35 370
Magnus Nordin - - - _
Per Seime 300 35 65 400
Totalt 1530 100 100 100 1830

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
pd Tethys Oil som noterat bolag eftetlevs.
Tethys Oils huvudsakliga tillgingar idgs i
partnerskap. Fokus for internkontroll ir
dirfor ate forsikra sig om tillforlidigheten i
operatdrens finansiella rapportering. Kon-
trollen genomfors manatligen och kvar-
talsvis kvartalsvis budgetjimforelse och

intervjuer med operatoren for atc forstd
och forklara avvikelser.

Intern kontroll

Tethys Oils interna kontroll 4r utformad
for atc ge rimlig forsikran om att Bolagets
tillgdngar skyddas samt att den finansiella
rapporteringen dr tillforlitlig och i enlighet
med god redovisningssed, lagar och férord-
ningar. Den interna kontrollen ir utfor-
mad pé ett sitt som forvintas av ett bors-
noterat bolag med hinsyn tll storleken
och komplexiteten av Bolagets verksam-
het. Tethys Oil arbetar kontinuerlig med
att forbittra den finansiella rapporteringen
genom att utvirdera risker och kontrollak-
tiviteter. Styrelsen har ansvar for och éver-
vakar kontrollaktiviteterna som involverar

alla nivéer i organisationen. Aktiviteterna
begrinsar de risker som identifierats och
sikerstiller korrekt och dillférlitlig finan-
siell rapportering. Bolagets centrala ekono-
mifunktion analyserar och foljer upp bud-
getavvikelser, upprittar prognoser, foljer
upp visentliga variationer mellan perioder
och rapporterar vidare till styrelsen vilket
minimerar riskerna for fel i den finansiella
rapporteringen. Kontrollaktiviteter omfat-
tar dven uppfdljning av attestinstruktioner
samt redovisningsprinciper. Dessa kon-
trollaktiviteter innefattar dven operatdrer
i samigda projekt. Styrelsen fattar dven
beslut om sirskilda kontrollaktiviteter och
revision av operatr i gemensamma pro-
jekt. Ekonomiavdelningen féljer 16pande
upp avvikelser och oregelbundenheter



och Rapporterar dill revisionskommit-
tén. Denna strukeur anses tillricklig och
lamplig mot bakgrund av Bolagets storlek
och verksamhet. Beaktande Bolagets nuva-
rande storlek samt det faktum att Bolaget
inte dr operator respektive operatér av
prospektering i tidig fas for sina tillgdngar

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 f6ljer upp effek-
tivitet och efterlevnad av Bolagets interna
kontroll for att sikerstilla kvaliteten i de
interna processerna. Styrelsen erhéller en
detaljerad manadsrapport avseende den
finansiella och operationella utvecklingen.

bedéms funktionen internrevisor inte néd-
vindig for Bolaget.

Revisionskommittén sikerstiller och 6ver-
vakar att kontrollaktiviteter finns pa plats
for viktiga riskrelaterade omridden avse-
ende den finansiella rapporteringen.

Stockholm, 3 april 2019

Tethys Oil AB (publ)

styrelsen

Revisors yttrande om bolagsstyrningsrapporten

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

Uppdrag och ansvarsfordelning
Det ir styrelsen som har ansvaret fér bolagsstyrningsrapporten for
ar 2018 pa sidorna 20-25 och for att den ir upprittad i enlighet

med arsredovisningslagen.

Granskningens inriktning och omfattning

Vir granskning har skett enligt FARs uttalande RevU 16 Revisorns
granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta innebir att vir
granskning av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning
och en visentligt mindre omfattning jimfort med den inriktning
och omfattning som en revision enligt International Standards on
Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna

granskning ger oss tillricklig grund for véra uttalanden.

Uttalande

En bolagsstyrningsrapport har upprittats. Upplysningar i enlighet
med 6 kap. 6§ andra stycket punkterna 2—6 drsredovisningslagen
samt 7 kap. 31 § andra stycket samma lag ir forenliga med érsredo-
visningen och koncernredovisningen samt ir i éverensstimmelse

med arsredovisningslagen.

Stockholm den 3 april 2019
PricewaterhouseCoopers AB

Ulrika Ramsvik
Auktoriserad revisor

Bo Hjalmarsson
Auktoriserad revisor

Huvudansvarig revisor



Ledamot

Geoffrey Turbott

Rob Anderson

Alexandra Herger

Funktion Styrelseordférande och ordférande Styrelseledamot och ordférande i Styrelseledamot samt medlem tekniskt
revisionsutskott tekniskt utskott utskott och ersattningsutskott
Invald 2015 2017 2017
Fodelsedr 1963 1953 1957
Nationalitet Nya Zealand Storbritannien USA
Utbildning Tidigare medlem New Zealand's institute  MA Engineering, Christ's College, BA Geology, Ohio Wesleyan University
of chartered accountants Cambridge University. Chartered och Master studies Geology, University
Engineer & Fellow of the Institution of of Houston
Mechanical Engineers
Erfarenhet Arbetat med publika bolag dar familjen VP Projects & Engineering pa TNK-BR VP Global Exploration pa Marathon

Lundin varit storagare fran 1995 till
2013, varav som Vice president Finance
och Chief Financial Officer i Lundin
Petroleum fran 2002 till 2013

Head of Projects inom BP Ingenjér med
djup erfarenhet inom oljeinstallationer
och utbyggnad av stora olje- och
gasfyndigheter

0il, ledande befattningar pa Shell och
Enterprise Oil

Andra uppdrag

Styrelseledamot: Tetbury Forestry Ltd.
och Progress Land Ltd.

"Styrelseledamot: Panoro Energy ASA
och Tortoise Capital Advisors
Ledamot: Women's Leadership
Committee, Oil Council and Leadership
Texas, Foundation for women's
resources”

Aktier Tethys Oil (per 31
december 2018)*

31700

Teckningsoptioner i Tethys
Oil (per 31 december
2018)*

attning for styrelse-
och utskottsarbete
(TSEK)?

Oberoende i relation till
Bolaget

Oberoende i relation
till Bolagets storre
aktiedgare

1 Privat, via bolag eller kapital- och pensionsforsakring

2 Erséttning beslutad pa arsstdmma 2018




Ledamot Magnus Nordin

Per Seime

Funktion Styrelseledamot och verkstéallande Styrelseledamot samt ordférande
direktor ersattningsutskott och medlem
revisionsutskott
Invald 2001 2017
Fodelsear 1956 1946
Nationalitet Sverige Norge
Utbildning Filosofie kandidat, Lundins universitet Master of Law, University of Oslo. Master

samt Master of Arts, University of
California i Los Angeles, Kalifornien

of Comparative Law, University of Chicago
Law School (Oil & Gas)

Erfarenhet

Ledande vefattningar inom oljesektorn

Olje- och gasjurist med erfarenhet
fran norsk kontinentalsockel och
internationellt. 17 &rs erfarenhet som
ansvarig for olje- och gasgruppen vid
advokatbyran Simonsen Vogt Wiig,
Oslo. Counsel/General Counsel for
Mobil Oil i Norge, USA och Indonesien.
Styrelseordforande for Premier Oil Norge
(2004-2013) och Nexen Exploration
Norge (2005-2014). General Counsel i
Kongsberg Gruppen i nio ar.

Styrelseledamot: Minotaurus AB,

Energi AS

inklusive dotterbolag, och Minotaurus

1464 127

E&ning for styrelse‘

och utskottsarbete
(TSEK)?

Oberoende i relation till Nej
Bolaget

Oberoende i relation
till Bolagets storre
aktiedgare

1 Privat, via bolag eller kapital- och pensionsforsakring
2 Erséttning beslutad pa arsstamma 2018

27



Ledning

Jesper Alm

Fredrik Robelius

Magnus Nordin
stallande direktor

CFO och styrelsens sekreterare

CTO

alld sedan 2004

Anstalld sedan 2014

Anstalld sedan 2011

Utbildning: Doktorsexamen inom teknisk fysik

Utbildning: Filosofie kandidat, Lunds
universitet samt Master of Arts, University of

Utbildning: Ekonomie magister i
foretagsekonomi, Lunds universitet

fradn Uppsala universitet samt examen inom
petroleumteknik fran Heriot-Watt University,

Storbritannien

California, Los Angeles
Fodd: 1956 Fodd: 1975 Fodd: 1973
Sverige Sverige Sverige

Erfarenhet: Olika positioner inom Corporate Erfarenhet: Ingenjorstjanster inom energi

Erfarenhet: Ledande befattningar inom
oljesektorn

Finance pa Pareto Securities och E. Ohman
J:or Fondkommission

pa Fortum, petroleumingenjorstjanster inom
Tanganyika Oil och Sinopec

Aktier: 8 500

Aktier': 1 464 127

Aktiert: 7 000

Teckningsoptionert 2016/19: 45 000

Teckningsoptionert 2016/19: 70 000
Teckningsoptioner* 2017/20: 75 000
Teckningsoptionert 2018/21: 75 000

Teckningsoptionert 2016/19: 47 000
Teckningsoptioner* 2017/20: 48 000
Teckningsoptionert 2018/21: 48 000

Teckningsoptioner* 2017/20: 48 000
Teckningsoptionert 2018/21: 48 000

1 i Tethys Oil (per 31 december 2018),

privat, via bolag eller kapital- och pensionsforsakring .

e




Aktieinformation

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

Aktier och utestaende optioner

Tethys Oils registrerade aktiekapital per 31 december 2018 uppgar
till SEK 5 984 402, fordelat pa 35 896 310 aktier till ett kvotvirde
om SEK 0,17. Samtliga aktier i Tethys Oil motsvarar en rést per
aktie. Alla utestdende aktier 4r stamaktier och ger samma ritt cill
Tethys Oils tillgangar och vinst. Per den 31 december 2018 hade
Bolaget kvarvarande bemyndigande fran arsstimman att utfirda
10 procent av aktierna fram till och med nista arsstimma. Per
31 december 2018 innehar Tethys Oil 1 644 163 (4,6 procent)
egna aktier, vilka forvirvats under perioden fran fjirde kvartalet
2014 till och med 2017 till ett genomsnittspris om SEK 58,12.
Acerkdpsprogrammet baseras pa mandat frin respektive drsstimma

Aktiekapitalets utveckling

och antalet aterkdpta aktier ir fortfarande en del av totalt antal
utestdende aktier, men ingdr dock inte i antalet aktier i omlopp,
vilka uppgar till 34 252 147. Tethys Oil har ett aktiebaserat incita-
mentsprogram som en del i ersittningspaketet for anstillda.

Bolaget har emitterat teckningsoptioner som foljd av beslut pa
drsstimmorna 2016, 2017 och 2018. Teckningsoptionsvillkoren
har omriknats tll f6ljd av omrikningshindelser. De nuvarande

villkoren ir:

Antal aktier varje

Tecknings- teckningsoption
options- Tecknings- berattigar till
program Emitterade Tilldelade kurs, SEK teckning av
2016/19 350 000 335 000 59.90 1,10
2017/20 350 000 324 000 51.80 1,04
2018/21 350 000 329 000 89.00 1,00

Aktiekapitalet i moderbolaget har sedan starten i september 2001 fram till 31 december 2018 utvecklats enligt nedanstiende tabell:

Kvotvarde, Forandring antal Totalt Forandring av Totalt aktie-
Ar Aktiekapitalets utveckling SEK aktier antal aktier aktiekapitalet, SEK kapital, 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 0 500 000
2003 Nyemission 1,00 250 000 750 000 250 000 750 000
2004 Aktiesplit 2:1 0,50 750 000 1 500 000 0 750 000
2004 Nyemission 0,50 2 884 800 4 384 800 1442 400 2192 400
2006 Apportemission 0,50 400 000 4 784 800 200 000 2392 400
2006 Nyemission 0,50 956 960 5741760 478 480 2870 880
2007 Nyemission 0,50 300 000 6 041 760 150 000 3020 880
2007 Utnyttjande av teckningsoptioner 0,50 2 6 041 762 1 3020881
2007 Nyemission 0,50 125 000 6166 762 62 500 3083381
2007 Kvittningsemission 0,50 226 000 6392 762 113 000 3196 381
2008 Aktiesplit 3:1 0,17 12 785 524 19 178 286 0 3196 381
2008 Nyemission 0,17 4 800 000 23978 286 800 000 3996 381
2008 Utnyttjande av teckningsoptioner 0,17 1 800 23 980 086 300 3996 681
2009 Nyemission 0,17 3 300 000 27 280 086 550 000 4 546 681
2009 Utnyttjande av teckningsoptioner 0,17 769 005 28 049 091 128 167 4 674 848
2010 Utnyttjande av teckningsoptioner 0,17 1144 451 29 193 542 190 742 4 865 590
2010 Nyemission 0,17 500 000 29 693 542 83334 4948 924
2010 Utnyttjande av teckningsoptioner 0,17 2 810 947 32 504 489 468 491 5417 415
2011 Apportemission 0,17 39 261 32 543 750 6 544 5423 958
2012 Nyemission 0,17 3 000 000 35 543 750 501 667 5925 625
2015 Aktiesplit 1:2 (inlésenaktier) 0,08 35 543 750 71 087 500 0 5925 625
2015 Inlésen 0,08 -35 543 750 35 543 750 -2 962 813 2962 813
2015 Fondemission 0,17 0 35 543 750 2962 813 5925 625
2016 Aktiesplit 1:2 (inlésenaktier) 0,08 35543 750 71 087 500 0 5925 625
2016 Inlésen 0,08 -35 543 750 35543 750 -2 962 813 2962 813
2016 Fondemission 0,17 0 35 543 750 2 962 813 5925 625
2018 Aktiesplit 1:2 (inldsenaktier) 0,08 35 543 750 71 087 500 0 5925 625
2018 Inlésen 0,08 -35 543 750 35543 750 -2 962 813 2962 813
2018 Fondemission 0,17 0 35 543 750 2962 813 5925 625
2018 Utnyttjande av teckningsoptioner 0,17 352 560 35896 310 58 777 5984 402




Kapitalstruktur och utdelning

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

nettokassa.
For rikenskapséret 2018 har styrelsen foreslagit drsstimman 2019

en total virdedverféring om SEK 8,00 per aktie motsvarande

Aktieagarstruktur
De 15 storsta aktiedgarna i Tethys Oil per den 28 februari 2019.

MSEK 274,0. Virdedverforingen, villkorad av arsstimmans god-
kinnande, foreslas genomféras genom en kontant utdelning om
SEK 2,00 per aktie samt genom ett obligatoriskt inlésenforfarande
om SEK 6,00 per aktie (irsstimman 2018 beslutade om virde-
overforing om total SEK 6,00 per aktie, varav utdelning SEK 2,00
per aktie samt SEK 4,00 genom obligatoriskt inlosenférfarande,
motsvarande MSEK 203,4).

Namn Antal aktier Andel av kapital och roster
Lansdowne Partners 3593 699 10,1%
Franklin Templeton 1757 924 4,9%
SEB Funds 1520 205 4,2%
Magnus Nordin 1467 127 4,1%
Grandeur Peak Global Advisors, LLC 1134 748 3,2%
Liontrust 1052 328 2,9%
JP Morgan Asset Management 866 644 2,4%
Carl Erik Norman 585 000 1,6%
Avanza Pension 524 238 1,5%
Russell Investments 480 276 1,3%
Schroders 431 216 1,2%
Peder Mansson 402 974 1,1%
Treasurer of the State of North Carolina 385 410 1,1%
AXA 360 000 1,0%
Wealins S.A. 350 000 1,0%
Summa 15 storsta aktieagare 14 911 789 41,5%
Summa évriga, ca 7 200 aktiedgare 19 340 358 53,9%
Utestaende aktier 34 252 147 95,4%
Tethys Oil AB 1644 163 4,6%
Totalt antal aktier (inkl. treasury shares) 35 896 310 100,0%

Kalla: Modular Finance 28 februari 2019



Fordelning av aktieinnehav
Fordelning aktieinnehav den 28 februari 2019.

Antal Andel av Antal Andel av
Innehav aktier aktierna aktieagare aktieagarna
1-500 540 115 1,5% 5741 79,7%
501 -1 000 525 730 1,5% 637 8,8%
1001 -5 000 1276 841 3,6% 540 7,5%
5001 - 10 000 626 751 1,8% 86 1,2%
10 001 - 15 000 488 465 1,4% 38 0,5%
15 001 - 20 000 379 860 1,1% 21 0,3%
20 001 - 32 058 548 89,3% 141 2,0%
Total 35 896 310 100,0% 7 204 100,0%

Kalla: Euroclear 28 februari 2019

Aktiestatistik 2018

Den sista akticaffiren under 2018 genomfordes pd SEK 64,77,  under 2018 till SEK 113,00 den 13 augusti och den ligsta aktie-
vilket motsvarar ett borsvirde om MSEK 2 325. Under dret mins-  kursen till SEK 58,80 den 9 februari. Omsittningshastigheten i
kade Tethys Oils aktiekurs med 1,5 procent. Baserat pa informa-  aktien (arets omsittning/utestdende aktier) uppgick till 97 procent
tion fran NASDAQ Stockholm, uppgick den hégsta aktickursen  pa Nasdaq Stockholm.

Aktieprisutveckling och omsattning 2018
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Rapportering av betalningar till myndigheter 2018

Rapporten ir upprittad i enlighet med ”Lag (2015:812) om rap-
portering av betalningar till myndigheter”. Rapporterade belopp

avser direkta betalningar éverstigande grinsbeloppet om 860 000  moderbolag.

Per projekt

kronor samt produktionsdelning for rikenskapsaret 2018 inom

den koncern i vilken Tethys Oil AB (publ) ("Tethys Oil”) ir

Projekt Produktionsdelning Licenskostnader Summa
Fat (tusental) USD (tusental) USD (tusental) USD (tusental)
Oman
Block 3&4 2062 144 873 - 144 873
Block 49 - - 250 250
Summa Oman 2 062 144 873 250 145 123
Summa Tethys Oil 2 062 144 873 250 145123
Per myndighet
Produktionsdelning Licenskostnader Summa

Fat (tusental) USD (tusental) USD (tusental) USD (tusental)
Sultanate of Oman — Ministry of Oil & Gas 2062 144 873 100 144 973
Sultanate of Oman — Ministry of Finance - - 150 150
Summa Oman 2062 144 873 250 145123
Summa Tethys Oil 2 062 144 873 250 145 123
Produktionsdelning Licenskostnader

Posten inkluderar icke kassaflodespaverkande skatter och ersitt-
ningar till mottagande stat/myndighet riknat i fat olja frin Tethys

Oils andel av produktionen. De angivna summorna ir beriknade

baserat pd basis av produktionsberittigande och har virderats pa

basis av det rapporterade genomsnittspriset for perioden.

gasministerium samt Omans finansministerium.

Avser kostnader for bibehéllande av prospekteringslicens for

Block 49 beliget i Oman dir betalning skett till Omans olje- och



Nyckeltal

Koncernen 2018 2017 2016 2015 2014
Verksamhetsrelaterade poster

Produktion fore statens andel, Oman Block 3&4, fat 4 294 852 4 439 119 4 436 438 3539632 2 765 653
Produktion per dag, Oman Block 3&4, fat 11 767 12 162 12121 9 698 7577
Forsaljning, efter statens andel, fat 2163 148 2 316 404 2357701 1 805 056 1464 228
Erhallet oljepris, USD/fat 70,5 51,8 40,5 58,1 103,9
Intakter, MUSD 157,3 119,3 87,1 107,0 149,3
EBITDA, MUSD 106,6 78,2 44,0 58,6 108,0
EBITDA-marginal, % 68% 66% 51% 55% 72%
Rorelseresultat, MUSD 60,7 38,4 -0,5 23,0 57,1
Rorelsemarginal, % 39% 32% -1% 21% 38%
Arets resultat, MUSD 62,2 33,1 2,7 23,4 49,4
Nettomarginal, % 40% 28% 3% 22% 33%
Likvida medel, MUSD 73,1 42,0 39,0 51,2 47,8
Eget kapital, MUSD 267,6 228,5 196,9 217,2 214,3
Balansomslutning, MUSD 291,4 244,7 239,0 253,6 233,5
Kapitalstruktur

Soliditet, % 92% 93% 82% 86% 92%
Skuldsattningsgrad, % neg, neg, neg, neg, neg,
Investeringar, MUSD 55,8 40,4 48,5 40,8 39,3
Nettokassa, MUSD 73,1 42,0 39,0 51,2 47,8
Lonsamhet

Rantabilitet pa eget kapital, % 25,09% 15,56% 1,29% 10,85% 25,82%
Réntabilitet pa sysselsatt kapital, % 26,66% 18,97% 4,20% 13,59% 30,87%
Ovrigt

Genomsnittligt antal heltidsanstéllda 20 19 19 17 18
Kapitaldverforing per aktie, SEK 6,00 1,00 4,00 3,00 n,a,
Kassafléde anvant i den I6pande verksamheten per aktie, USD 2,97 1,46 1,53 1,69 2,89
Antal aktier vid arets slut, tusental 35 896 35544 35 544 35 544 35544
Av vilka aterkopta aktier vid periodens slut, tusental 1644 1644 1329 1084 298
Antal aktier vid arets slut (justerat for aterkdpta aktier), tusental 34 252 33900 34215 34 460 35246
Eget kapital per aktie, USD 7,45 6,43 5,54 6,11 6,03
Vagt genomsnittligt antal aktier (fore utspadning) under aret, tusental 34 011 34170 34 324 34 964 35524
Vagt genomsnittligt antal aktier (efter utspadning) under aret, tusental 34 140 34 385 34 372 34 964 35 524
Resultat per aktie fore utspadning, USD 1,83 0,97 0,08 0,67 1,39
Resultat per aktie efter utspadning, USD 1,82 0,96 0,08 0,67 1,39




Tethys Oil tillimpar alternativa nyckeltal
i de finansiella rapporterna i enlighet med
ESMA:s riktlinjer (European Securities
and Markets Authority). Tethys Oil beds-
mer att de alternativa nyckeltalen, bidrar
med ytterligare anvindbar information
till fordel for bolagsledningen, investe-

Definitioner av nyckeltal

rare, analytiker och ovriga intressenter.
De har till uppgift att bidra ill forstéelsen
for den finansiella utvecklingen av Tethys
Oils verksamhet och dessutom tydliggéra

information som presenteras i enlighet
med IFRS utan som ett komplement. En
avstimning av relevanta, alternativa nyck-
eltal ges pd foljande sida. Definitioner av

jimforelsen mellan perioder. Alternativa
nyckeltal dr inte definierade enligt IFRS
och skall ¢j ses som substitut for finansiell

Relevanta avstamningar av alternativa nyckeltal

nyckeltal beskrivs nedan:

MUSD 2018 2017 2016 2015 2014
Rorelseresultat 60,7 38,4 -0,5 23,0 57,1
Tillagg: Avskrivning 45,9 39,5 44,4 34,7 31,1
Tillagg: Prospekteringskostnader - 0,3 0,1 1,0 19,8
EBITDA 106,6 78,2 44,0 58,6 108,0
Likvida medel 73,1 42,0 39,0 51,2 47,8
Avgér: Rantebarande skulder = - - _ _
Nettokassa 73,1 42,0 39,0 51,2 47,8
Marginaler Nettokassa,/nettoskuld Ovrigt

Bruttomarginal Likvida medel minus rintebirande skulder.  Antal anstéllda

Rorelseresultat i procent av arets omsittning.

EBITDA-marginal
EBITDA i procent av arets omsittning.

Nettomarginal

Arets resultat i procent av arets omsittning,

Kapitalstruktur
Soliditet

Eget kapital i procent av balansomslutning.

Skuldséattningsgrad
Rintebdrande skulder i procent av eget

kapital.

Investeringar
Totala investeringar under aret.

Lonsamhet

Réntabilitet pa eget kapital

Arets resultat i procent av genomsnittligt
eget kapital.

Réantabilitet pa sysselsatt kapital

Arets resultat justerat for finansiella kost-
nader i procent av genomsnittligt sysselsatt
kapital (totala tillgingar med avdrag for ¢j
rintebirande skulder).

Definitioner och forkortningar

Genomsnittligt antal heltidsanstillda.

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

Vagt antal aktier pa balansdagen
Antal aktier vid periodens borjan med tids-
vigning for nyemitterade aktier.

Resultat per aktie

Arets resultat dividerat med vigt genom-
snittligt antal aktier.

n.a.  Ejtillimpligt (not applicable)

n.m.  Ej meningsfullt (not meaningful)

SEK Svenska kronor Fat (bbl)  Oljeproduktion anges ofta i antal fat per dag (barrel
TSEK Tusental svenska kronor per day). Ett fat olja = 159 liter, 0,159 kubikmeter.
MSEK  Miljoner svenska kronor bopd Facolja per dag

USD USA dollar mbo Tusen far

TUSD Tusental USA dollar mmbo Miljoner fac

MUSD Miljoner USA dollar




Forvaltningsberittelse

Tethys Oil AB (publ) —

Tethys Oil Block 3 & 4 Ltd.

Tethys Oil Montasar Ltd.

Block 3&4, Oman

Tethys Oil Exploration AB

Block 49, Oman

Tethys Oil France AB

Tethys Oil Oman Ltd.

Jyllands Olie ApS

40% 75%

Odin Energy A/S

50% 50%

Agande i dotterbolag & 100% om inte annat anges.

Forvaltningsberittelsen for Tethys Oil-Koncernen (nedan refererat
till som "Tethys Oil” eller "Koncernen”), dir Tethys Oil AB (publ)
("Bolaget”) med organisationsnummer 556615-8266 ir moder-
bolag, presenteras hirmed for tolvmanadersperioden som avslu-
tades den 31 december 2018. Belopp som avser jimférelseperiod
(motsvarande period foregiende 4r) presenteras inom parentes
efter beloppet for den aktuella perioden. Koncernens segment 4r
geografiska marknader.

VERKSAMHET

Tethys Oil ir ett svenskt oljebolag med fokus pa onshore-omraden
med kinda oljefynd. Tethys Oils kirnomrade 4r Oman, dir bola-
get har andelar i Block 384 och Block 49. Reserv- och resursbasen
pd Block 3&4 uppgar till 25,4 miljoner fat i bevisade och san-
nolika oljereserver och 12,5 miljoner fat i betingade resurser (2C).
Under 2018 uppgick den genomsnittliga produktionen pa Block
38&¢4 till 11 767 fat olja per dag. Med en kassaflodesdriven strategi
for utbyggnad 4r Tethys Oils operativa malsittning att stegvis oka
produktionen och reserverna pd de omanska licenserna. Tethys
Oil har ocksd prospekeerings- och produktionstillgingar onshore
Frankrike och Litauen och viss produktion i Litauen.

Produktion

Tethys Oils huvudsakliga produktionsomrade dr Oman dir Tethys
Oil har en andel om 30 procent i den producerande onshorelicen-
sen Block 3&4 och i prospekteringslicensen Block 49 ir Tethys
Oil operatér med en andel om 100 procent. Tethys Oil har dven
genom intressebolag andelar i tre onshorelicenser i Litauen och

Attila, Frankrike

UAB TAN Oil

\— UAB LL Investicijos

UAB Minijos Nafta

Raseiniai, Litauen

Rietavas, Litauen

Gargzdai, Litauen

en onshorelicens i Frankrike. Huvudsaklig produktion kommer
fran Block 3&4. Produktionen pd Block 3&4 var under 2018 i
linje med produktionen 2017 och uppgick till 4,3 miljoner fat
olja (4,4 miljoner fat olja). De befintliga produktionsomridena
Farha South, Shahd och Saiwan East producerar pa hogsta niva
eller 4r under nedging i produktion. Ny produktion fran fynden
som gjordes 2017, omrédena Erfan, Ulfa och Samha, férvintas sta
for en dkad andel av den totala produktionen. Tethys Oil har ocksa
viss produktion i Litauen.

Villkoren i prospekterings- och produktionsdelningsavtalet
(Exploration and Production Sharing Agreement "EPSA”) i Oman
medger partnerskapet pa Block 3&¢4 att erhalla kostnadsersittning
upp till 40 procent av den totala oljeproduktionen, detta benimns
“cost oil”. Efter avdrag for cost oil delas resterande oljeproduk-
tion 80/20 mellan staten och partnerskapet. Om ingen tillginglig
kostnadsersittning finns erhéller partnerskapet 20 procent av den
producerade oljan. Villkoren i produktionsdelningsavtalet innebir
ddrmed att partnerskapets andel av produktionen ligger i interval-
let 20-52 procent, beroende pa tillginglig kostnadsersittning. An
sa linge pa Block 3&4 har partnerskapets andel av produktionen
legat i den hogsta delen av intervallet, 52 procent, eftersom part-
nerskapet fortsatt investera i Block 3&4. De uppskattade nedlagda
kostnaderna tillgingliga for kostnadsersittning (cost recovery)
netto for Tethys Oil uppgir per 31 december 2018 till MUSD
14,7 (MUSD 44,2). Baserat pi investeringsguidningen (se sida 10)
och under marknadsantaganden per 11 februari 2019, forvintar
sig inte Tethys Oil att nigon indring avseende bolagets produk-
tionsandel sker under 2019.

Tethys Oils andel av kvartalsvolymer, fore statens andel (fat) 2018 2017 2016 2015 2014
Tethys Oils andel av arsproduktionen, fat

Oman, Block 3&4

Produktion 4 294 852 4439 118 4 436 438 3539631 2 765 654
Genomsnittlig dagsproduktion 11 767 12 162 12 121 9 698 7577
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Reserver och betingade resurser

Oman, Block 3&4

Tethys Oils oljereserver i Block 3&4 i Oman per 31 december
2018 uppgick till 25 357 tusen fat ("mbo”) i bevisade och sanno-
lika reserver (2P). Reserversittningsgraden 2P uppgar till 177 pro-
cent. Dirtill uppgar Tethys Oils betingade oljeresurser i Oman till
12 533 mbo i 2C. Reservrapporterna for 2018 och 2017 revidera-
des av den oberoende kvalificerade revision av oljetillgingar ERC

Equipoise Limited (“ERCE”).

Utveckling av reserver, Block 3&4 (reviderade)

mbo 1P 2P 3P
Totalt 31 december 2017 15 559 22044 32414
Produktion 2018 -4 295 -4 295 -4 295
Tillagg och uppdateringar 5471 7 608 7 765
Summa 31 december 2018 16 735 25 357 35 884
Reserversattningsgrad, % 127 177 181

Tilldggen och revideringarna inkluderar 6verforing av éver 4 mil-
joner fat frin betingade resurser till reserver frin det pigiende
utvirderingsprogrammet av 2017 4rs fynd, positiva revideringar av
reserverna pa filten Farha South, Shahd och Erfan och ett mindre
mingd reserver hinforliga till fyndet Tibyan, prospekteringsborr-
ningen som genomférdes under 2018.

Baserat pd ERCEs model uppgar Tethys Oils andel av reserverna
efter statens andel (net entitlement) till 7 781 mbo i 1B, 10 477 mbo
i2P och 13 824 i 3P,

Utdver reserverna publicerar Tethys Oil dven betingade resurser. De
uppskattade betingade resurserna avser fynden som gjordes under
2017. Att utveckla de betingade resurserna ir betingat av resultaten
frin det pigiende utvirderingsprogrammet samt ocksd ett arbets-
program och en budget for att utveckla dessa resurser.

Betingade resurser, Block 3&4 (reviderade)

mbo 1c 2C 3C

Summa 31 december 2018 5 472 12 533 24 767

2014 2015

2016

2017 2018

Reservrapporten ir framtagen enligt 2018 Petroleum Resources Mana-
gement System (PRMS2018), sponsored by the Society of Petroleum
Engineers (SPE), World Petroleum Council (WPC), American Asso-
ciation of Petroleum Geologists (AAPG) och Society of Petroleum Eva-
luation Engineers (SPEE).

Intékter och dvriga inkomster

Intakter och

ovriga inkomster 2018 2017 2016 2015 2014

Salda fat 2163148 2316404 2357 701 1 805 056 1 464 228

Underuttags/
Overuttags-

foréndring, fat 70174 8062 50754 35552 -26088

Produktion,

netto, efter

statens andel,

fat 2233 323 2308 342 2 306 947 1 840 608 1 438 140

Oljepris, USD/fat 70,5 51,8 40,5 58,1  103,9

Intékter, MUSD 152,6 119,9 95,4 104,9 152,1

Underuttags-/
Overuttags-

justeringar, MUSD 4,7 (0,6) (2,4) 2,2 (2,8)

Justeringar av
Overuttag for
rapporterings-
fel avseende

leverans, MUSD - = (5,9) - -

Intakter och

évriga inkomster  157,3 119,3 87,1  107,0 1493

Intikeer och 6vriga inkomster for 2018 har ékat 32 procent jim-
fort med 2017 och huvudanledningen ir dkningen i oljepriset,
vilka stigit 36 procent mellan dren. Frin 2017 till 2018 4ndrades

overuttagspositionen till en underuttagsposition.

Under 2018 har Tethys Oil salt 2 163 148 fat olja fran Block 3&4 i
Oman, vilket motsvarar en minskning om sju procent jimfért med
2017 d4 2 316 404 fat olja saldes. Detta resulterade i en férsiljning
under 2018 om MUSD 152,6 jimfért med MUSD 119,9 under
2017. Utdver forsiljningen redovisas en justering for underuttag



om MUSD 4,7 som tillsammans med fdrsiljningen ger intikeer
och évriga inkomster om MUSD 157,3 under 2018.

Det genomsnittliga forsiljningspriset uppgick tll USD 70,5 per
fat under 2018, vilket var 36 procent hégre jimfort med 2017.

Forsiljningsvolymerna for oljeforsiljningen nomineras tvi mina-
der i férviig och baseras inte pa faktisk produktion under en ménad;
detta far dll £6ljd 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 Gveruttagspositionen till underuttagsposition mellan
2018 och 2017. Den sammanlagda underuttagspositionen per
31 december 2018 uppgick till 34 083 fat. Virderingen av bade
dver- och underuttag baseras pd marknadspris.

Tethys Oil siljer all olja frin Block 3&4 pa manadsbasis till Mitsui
Energy Trading Singapore, en del av Mitsui & Co Ltd. Forsilj-
ningspriset dr det ménatliga genomsnittet av tvdimanaderstermins-
priset f6r Oman blend pa Dubai Mercantile Exchange, inklusive
handels- och kvalitetsjustering.

Operativa kostnader

Operativa kostnader,

Block 3&4 2018 2017 2016 2015 2014
Produktionskostnader,

MUSD 42,6 32,6 33,5 38,4 32,7
Renoveringsborrningar,

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

kostnader, MUSD 45,9 34,9 36,5 42,9 37,2
Operativa kostnader per

fat, USD 10,7 79 8,2 12,1 13,4

Produktionskostnader 4r hinforliga till oljeproduktionen pa
Block 3&4 och bestér av transportariffer, energi, forbruknings-
varor, kostnader for filtpersonal, underhillskostnader och admi-
nistration, inklusive operatdrens omkostnader. Renoveringsborr-
ningar och underhall i borrhalen ir hinforliga till arbeten nere i
borrhélen och tll utbyten av elektriska sinkbara pumpar, vilket
mojliggdr att nedstingda borrhal dter kan sittas i produktion. Pro-
grammet for renoveringsborrningar dkades under 2018.

Produktionskostnader och kostnader for renoveringsborrningar
utgdr tillsammans operativa kostnader, vilka under 2018 uppgick
till MUSD 45,9, vilket var hégre in MUSD 34,9 under 2017.
Majoriteten av produktionen kommer frin mogna filt dir ménga
borrhél har hogre produktionskostnader, jimfért med nya pro-
duktionshal, till foljd av behovet av stérre underhall, vattenhante-
ring och energikrav for act uppritthalla produktion. Under 2018
har 4ven kostnaderna f6r hyrd utrustning 6kat.

Avskrivningar

Avskrivningar, Block

3&4 2018 2017 2016 2015 2014
Avskrivningar, MUSD 45,9 39,5 44,4 34,6 31,0
Avskrivningar per fat,

usb 10,7 8,9 10,0 9,8 11,2

Avskrivningarna under 2018 uppgick till MUSD 45,9 vilket ir
hégre 4n 2017 och beror pd dkad avskrivning per fat. Avskrivning-
arna ir hinforliga till Block 384.

Netback

Netback Block 3&4,

UsD/fat 2018 2017 2016 2015 2014
Erhallet oljepris (salda

fat) 70,5 51,8 40,5 58,1 103,9
Intékter (efter statens

andel) 36,7 27,0 21,0 30,2 54,0
Operativa kostnader 10,7 7,9 8,2 12,1 13,4
Netback 26,0 19,1 12,8 18,1 40,6

C)kningen av netback per fat under 2018 beror huvudsakligen pa
oljeprisutvecklingen.

Administrationskostnader

Administrationskostnader uppgick till MUSD 5,7 for 2018 jim-
fort med MUSD 5,9 under 2017. Administrationskostnader
bestar huvudsakligen av 18ner, hyror, noteringsrelaterade kostna-
der och konsultationer. Administrationskostnader har varit relativt
stabila mellan dren.

Finansiella poster - Netto

De finansiella posterna, netto, uppgick till MUSD 1,5 under
2018 (MUSD -5,3) och péverkades av vinster och forluster pa
valutakursrorelser till f6ljd av amerikanska dollarns forstirkning
mot svenska kronan, MUSD 1,6 netto, samt av rinteintikter om
MUSD 0,3 och &vriga finansiella kostnader om MUSD -0,4.
Omrikningsdifferenser som uppstéir pa linen mellan moderbola-
get och dotterbolagen ir inte kassaflédespéverkande. Rinta och
avgifter hinforliga dll kreditfaciliteten, vilken lopte ut under forsta
kvartalet 2018, uppgick till MUSD 0,0.

Skatt

Tethys Oils olje- och gasverksamhet i Oman regleras genom ett
produktionsdelningsavtal (Exploration and Production Sharing
Agreement "EPSA”) for varje licens, dir Tethys Oil erhéller sin
del av oljan efter att statens andel frinriknats. I enlighet med
varje EPSA erliggs omansk inkomstskatt och royalties for Tet-
hys Oils rikning av staten och frin statens andel av olja. Effekten
av dessa skatter nettas gentemot intikter och 6vriga inkomster i
resultatrikningen.

Resultat

Tethys Oil rapporterar ett resultat efter skatt fér 2018 om
MUSD 62,2, vilket motsvarar ett resultat per aktie om USD 1,82.
Resultatet for 2018 har okat i forhallande till 2017. Resultatet har
huvudsakligen 6kat till £6ljd av det hégre oljepriset.



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

Bokfort Investe- Bokfort Investe-

varde 31  ringar Jan- varde 31 ringar Jan-

Land/Tillgang dec 2018 Dec 2018 dec 2017 Dec 2017
Oman Block 3&4 194,0 50,4 189,1 39,9
Oman Block 49 5,7 5.3 0,4 0,4
Litauen - - - -
Frankrike - = - -
Nya projekt 0,3 0,1 0,2 0,1
Summa 200,0 55,8 189,7 40,4

Under 2018 investerades sammanlagt MUSD 55,8, varav
MUSD 50,4 hirror till Block 3&4. Investeringarna under 2018
har varit hégre dn under 2017, huvudsakligen till foljd av hogre
aktivitet inom geologi och geofysik samt den seismikinsamling
som genomforts pd Block 49.

Block 3&4

Investeringar Block

3&4, MUSD 2018 2017 2016 2015 2014
Borrning 25,5 26,6 30,3 20,5 19,8
Geologi och geofysik 11,2 4,2 4,5 8,9 6,6
Infrastruktur 13,7 9,1 13,4 11,3 11,9
Summa investeringar

Block 3&4 50,4 39,9 48,2 40,7 38,3

Tre riggar och en renoveringsenhet var i drift pa Block 3&#4 under
2018. Sammanlagt 44 borrningar genomférdes pé blocken under

aret.

Genomforda

borrningar 2018 Farha Shahd- och Utanfor
(huvudsakligt 2017 ars  South Saiwan produce-

syfte) oljefynd filtet Eastfaltet rande filt Summa
Utvardering/

Produktion 7 17 1 - 25
Vatteninjicering - 15 1 - 16
Vattenbrunn - - 1 - 1
Prospektering - - - 2 2
Summa 7 32 3 2 44
Fynden som gjordes 2017

Utvirderingsprogrammet pé oljefynden Ulfa och Samha har
varit en av de centrala delarna av investeringarna under 2018.
Det inleddes under forsta kvartalet 2018 med malsittningen att
fora de betingade resurserna pa dessa fynd till reserver och att
optimera planerna for framtida produktion genom att samla in
mer information om volymer, reservoarkvalitet och kontinuitet,
vitskenivéer och produktivitet. Bida reservoarerna Buah och Khu-
fai utvirderas och borrkirnor samlas in for analys och avancerade
undersokningar i borrhélen (logs) utfors.

Under 2018 genomférdes fyra utvirderingsborrningar pa Ulfa-
filtet. Ulfa-2 och Ulfa-3 borrades under det andra kvartalet 2018.
Ulfa-2 borrades pd den vistra delen av Ulfa. Ulfa-3 borrades in

lingre vésterut, for att utvirdera den vistra flanken av fyndet for
att faststilla reservoarens utbredning och vatten/olje-kontakten.
Béade Ulfa-2 och Ulfa-3 firdigstilldes som producenter fran Khu-
fai-lagret. Ulfa-4 och Ulfa-5 borrades framgingsrikt under det
fjirde kvartalet 2018 och pétriffade som forvintat olja. Ulfa-4 bor-
rades for att utvirdera och producera fran den 6stra delen av Ulfa-
fyndet och Ulfa-5 borrades centralt pé strukturen, séder om den
forsta borrningen genom vilket fyndet gjordes, for att producera
fran Buah-formationen. Borrning av Ulfa-6 inleddes ocksd under
det fjirde kvartalet 2018.

Tvi nya utvirderingsborrningar genomférdes pa Samha-filtet
under 2018. Samha-2 borrades framgingsrike under det tredje
kvartalet och pétriffade olja. Borrningen genomfordes for att
utvirdera den syddstra delen av Samha-fyndet. Samha-3 borrades
sdder om Samha-2 under fjirde kvartalet 2018 och pétriffade olja.
Borrhilet har fardigstillts som producent frin Khufai-lagret.

Byggnationen av Ulfa EPF firdigstilldes under det fjdrde kvartalet
2018 och anliggningen var i full drift i rets slutskede. Anligg-
ningen inkluderar separatorer, s k heater treaters och pipelines. En
ny pipeline har byggts for att férbinda Ulfa EPF med produktions-
anldggningen pd Saiwan East. Efter att Ulfa EPF togs i drift har
borrhél pa Ulfa och Samha kopplats upp mot anliggningen och
satts i produktion. Nigra av de nya borrhalet pd Ulfa och Samha
hade tidigare varit tillfilligt uppkopplade mot produktionsanligg-
ningen pd Farha South. EPF:en har ocksi frigjort kapacitet pa pro-
duktionsanliggningen pd Farha South.

Majoriteten av den information som samlats in frin borrade hil
pa Ulfa och Samha var i linje med, eller bittre dn, forvintat. Dock
har den reviderade tidsplanen fér produktionsanliggningen pa
Ulfa resulterat i en forsening avseende den del av utvirderings-
programmet som berdr si kallade dynamiska data som tryckdata
och produktionsnivéer. Detta har paverkat hur stor andel av de
betingade resurserna som konverteras till reserver vid drsskiftet.
Mer utforlig data samlas in nu nir produktionsanliggningen pa
Ulfa tagits i bruk, vilken 4r viktig i processen att féra de betingade

resurserna till reserver.

P4 Erfan-fyndet borrades 2017 tva utvirderingshdl utover borr-
hilet Erfan-1, genom vilket fyndet gjordes. En ytterligare utvir-
deringsborrning, Erfan-4, borrades under andra kvartalet 2018 i
mitten pd strukeuren for att utvirdera och producera frin omridet
mellan Erfan-2 och Erfan-3. Borrhalet patriffade olja och koppla-

des upp mot produktionsanliggningen pi Saiwan East.

Block 3: Farha Southfilter

Sammanlagt nio borrningarna genomférdes i tidigare oborrade
forkastningsblock pa Farha Southfiltet. Samtliga borrades verti-
kalt ned till mélformationen, sandstenslagret Barik. Vid fyra borr-
ningar pétriffades olja och de borrhilen har kopplats upp mot
produktionsanliggningen. Atta produktionsborrningar genom-
fordes ocksd pd redan producerande forkastningsblock. Borrhilen
har kopplats upp mot produktionsanliggningen pa Farha South.
Dirutdver borrades 15 vatteninjiceringshal pa filtet.

Block 4: Shahd- och Saiwan Eastfiilten

Ett produktionsborrhal borrades pa Shahdfiltet under 2018. Olja
patriffades och borrhilet kopplades upp mot produktionsanligg-
ningen. Ett sidohdl borrades ocksa i ett gammalt borrhal pa Shahd-



filtet. Dirutover har ett vatteninjiceringshal och en vattenbrunn
borrats pa filtet.

Prospektering pa Block 3¢4

Testerna av prospekteringshalet Luja-1, som borrades i den sédra
delen av Block 4 under forsta kvartalet 2018, har slutforts. Luja-1
ir beldgen cirka 110 km sydvist om Shahdfiltet. Luja-1 borrades
till ett totalt djup (TVD) om 3 609 m. Eftersom borrplatsen ir
beldgen s langt ifran infrastrukturen pa de producerande filten,
har ett filtliger satts upp for att mojliggora utforliga tester. Olja
patriffades och oljeprovet togs fran bdde Abu Mahara-gruppen
och fran Khufaiformationen. Borrhilet flodade dock ingen olja till
ytan under test. Testerna har nu avslutats och halet har pluggats.
Resultaten ir positiva och bekriftar att ett aktivt petroleumsystem
finns i omradet. En omfattande efteranalys kommer genomféras
for att utvirdera de dvriga potentiellt oljeférande strukturerna som
identifierats i den sddra delen av Block 4.

Prospekteringsborrningen Tibyan-1 pabérjades och slutférdes
under forsta kvartalet. Tibyan-1 4r beligen omkring nio km syd-
vist om fyndet Erfan-1. Mélformation fér borrningen var bergart-
lagret Khufai. Borrningen resulterade i ett mindre fynd. Borrhalet
kopplades upp mot produktionsanliggningen under andra kvar-
talet 2018.

Under fjirde kvartalet 2018 péborjades tva prospekteringsborr-
ningar. En borrning genomférs 11 km &ster om infrastrukeuren
pd Farha South for att prospektera djupt liggande omridden pa
Block 3. Den andra borrningen, en s.k. “near field”-borrning, ir
en Ulfa/Samha-analogi, som borras omkring 10 km nordost om

Ulfa-fyndet.

Seismiska undersokningar

Ett seismiskt program pa Block 3&4 inleddes under det fjirde kvar-
talet 2017. Programmet inkluderade tre omriden pa Block 3&4.
P4 de tva forsta omradena, 1 200 km?2 6ster om Ulfa och 800 km?
nordvist om Farhafiltet, slutfordes seismikinsamling och bearbet-
ning under forsta halvaret 2018. Tolkning och kartliggning av den
bearbetade informationen fortsitter. Prospekteringsborrningen
som pabdérjades i slutet pa 2018 &ster om infrastrukturen pd Farha
South ligger inom det nyinsamlade 3D-seismikomrédet, och borr-
platsen ir vald baserat pé tolkningen av den nya seismiken. Seis-
mikinsamlingen pi det tredje omrédet, en yta om 750 km? séder
om Shahdfiltet, slutfordes i september 2018 och informationen dr
under bearbetning.

Block 49, Oman

Investeringarna péd Block 49 under 2018 uppgick till MUSD 5,3,
jamfort med MUSD 0,4 under 2017. Investeringarna 4r huvud-
sakligen hinforliga till den seismiska studie som pdbdrjades och
slutférdes under det fjarde kvartalet 2018.

Under det fiirde kvartalet 2017 tilldelades Tethys Oil en pro-
spekteringslicensen for Block 49. Block 49 ticker en yta om
15 439 km? sydviistra delen av Oman. Tethys Oil har fatt tillging
till ver 11 000 kilometer 2D seismik som samlats in av tidigare
operatdrer. Nio borrningar har genomférts pi licensomridet,
varav flera uppgetts ha patriffat spir av olja.

Under det fjirde kvartalet inleddes en insamling av ny seismik

pa Block 49 dir sammanlagt 253 km? 3D-seismik och 299 km

2D-seismik samlades in i den nordéstra delen av licensomridet.
Studien genomfordes for ate tydligare kartligga majliga oljefillor
och for att férbittra den &vergripande forstielsen av de djupare
delarna av blocket. Den seismiska datan bearbetas, och kommer,
nir den ir tolkad, att vigleda fortsatt arbete pd Block 49.

Genom ombearbetning av omkring 1 464 km av befintlig dldre
seismisk 2D data som samlats in av tidigare operatorer, har ett
antal seismiska anomalier identifierats, som skulle kunna vara
méjliga — huvudsakligen stratigrafiska — oljefillor. Anomalierna
har identifierats i de djupare formationerna i blocket pa djup om
2 500 meter eller mer. Efter att all tillginglig data integrerats i
Tethys Oils geologiska modell har nirvaron av moderbergart och
potentiella reservoarbergarter ocksé bekriftats.

Nya projekt

I december 2018 meddelade Tethys Oil att bolaget hade ingatt
avtal om att frvirva en licensandel om tvd procent i Block 53
onshore Oman frin Total E&P Oman, ett heligt dotterbolag till
Total S.A. P4 Block 53 ligger oljefiltet Mukhaizna, det enskilt
storsta producerande oljefdltet i Oman. Oljefiltet Mukhaizna ir
ett gigantfilt med tungolja med Occidental Petroleum som opera-
tor och en genomsnittlig bruttoproduktion om éver 100 000 fat
olja per dag. Forvirvet var villkorat av myndighetsgodkinnande
och partners avstdende fran forkopsritt. Tethys Oil informerades
under forsta kvartalet 2019 av siljaren att partners forkopsritt har
utnyttjats, och Tethys Oil kommer som en f6ljd dirav inte att
kunna fullfélja transaktionen.

Ett antal nya projekt har granskats och ett flertal fortsitter att bli
utvirderade.

Intressebolag

Litauen

Agandet i de tre litauiska licenserna ir indirekt genom aktieigande
i tv danska privata bolag, som i sin tur dger aktier i litauiska bolag
som innehar 100 procent av licenserna. De tvd danska bolagen
konsolideras genom kapitalandelsmetoden i Tethys Oils riken-
skaper och presenteras dirfor i balansrikningen under ”Andelar
i intressebolag” samt i resultatrikningen under "Andel av vinst/
forlust frén intressebolag”.

Per 31 december 2018 uppgick aktieigandet i de tvi danska
intressebolagen som innechar andelar i litauiska licenser till
MUSD 0,0 (MUSD 0,0). Resultatet frin Tethys Oils andelar
i dessa intressebolag uppgick till MUSD 0,9 efter erhillande av
utdelning under 2018 (-0,3). Det bokférda virdet avseende Mini-
jos Nafta (Gargzdai) 4r noll och eftersom inga formella eller infor-
mella forpliktelser foreligger avseende Minijos Nafta rapporterar
inte Tethys Oil nigot negativt resultat.

Produktionen pi Gargzdaifiltet har minskat till f6ljd av natur-
lig produktionsnedging i brunnarna. Under 2018 var i genom-
snitt 15 borrhél i produktion pa licensen. En 2D-seismikstudie
om 100 km genomférdes under 2018 pa Gargzdailicensen for att
ytterligare kartligga Kintaistrukturen. Den seismiska datan har
bearbetats och tolkning pagar.



Tethys Oils andel av kvartalsvolymer, fore statens andel (fat) 2018 2017 2016 2015 2014
Tethys Oils andel av arsproduktionen, (fat)

Litauen, Gargzdai

Produktion 31 149 36 196 41 684 38 857 42 000
Genomsnittlig dagsproduktion 85 99 114 106 115

Likviditet och finansiering
Kassa och bank och nettokassa per 31 december 2018 uppgick till
MUSD 73,1 jimfért med MUSD 42,0 per 31 december 2017.

I maj och i november utbetalades utdelning om SEK 1,00 per
aktie till aktiedgare, vilken totalt uppgick till MUSD 7,5. Vidare
distribuerades MUSD 15,1 till aktie4garna genom ett obligatoriskt
aktieinldsenprogram.

For 2018 uppgick kassaflddet frin verksamheten till MUSD 105,4
och kassaflode anvint dill investeringar i olje- och gastillgingar
uppgick tll MUSD 55,8. Kassaflodet frin verksamheten efter
investeringar i olja och gas uppgick under dret till MUSD 49,6.

Tethys Oils verksamhet pa Block 3&4 och Block 49, inklusive
arbetsprogrammet, férvintas finansieras med kassaflode fran verk-
samheten och tillgingliga medel.

Tethys Oils verksamhet i Litauen forvintas finansieras med kassa-
fléde fran verksamheten och tillgingliga likvida medel i de litau-
iska intressebolagen.

Moderbolaget

Moderbolaget redovisar ett resultat efter skatt om MSEK 244,4
for helaret 2018, jimfért med MSEK 85,0 f6r 2017. Adminis-
trationskostnaderna uppgick till MSEK 32,8 2018 jimf6rt med
MSEK 31,2 foér 2017. Nettot av finansiella poster uppgick ill
MSEK 259,5 under 2018 jimfort med MSEK 108,1 under 2017.
Utdelningar fran dotterbolag om MSEK 230,1 och valutakursvin-
ster hinforliga till bolagsinterna lin var den huvudsakliga orsaken
till resultatet.

Vasentliga avtal och ataganden

I Tethys Oils operativa verksamhet finns tvd kategorier av avtal:
ett som reglerar forhallandet till virdnationen och ett som reglerar
forhéllandet till samarbetspartners.

Avtalen som reglerar forhillandet till virdnationer benimns licen-
ser eller Prospekterings- och produktionsdelningsavtal (EPSA eller
PSA). Tethys Oil innehar andelar direkt genom ovannimnda avtal
i Oman och Frankrike. Avtalen med virdnationerna har en tids-
begrinsning och 4r normalt uppdelade i olika tidsperioder. Finan-
siella dtaganden och arbetsitaganden hirrér till de olika tidspe-
rioderna. Tethys Oil har uppfyllt sina dtaganden pd Block 3&4.
P4 Block 49 bestar arbetsprogrammet under den férsta tredriga
prospekteringsperioden bland annat av geologiska studier, insam-
ling och bearbetning av seismisk data samt borrning. P de dvriga
licenserna 4r dtagandena antingen uppfyllda eller si finns inga ata-
ganden som Tethys Oil kan héllas ansvarig for. P4 vissa av Tethys
Oils licenser finns specificerade arbetsprogram eller minimiutgifter
for att bibehalla licenserna, men e¢j dtaganden som Tethys Oil kan
hallas ansvarig for.

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

med samtliga samarbetspartners om sidana finns.

Utéver nimnda avtal, finns inga andra avtal eller andra omstin-
digheter som har avgorande betydelse for Koncernens verksamhet
eller I16nsambhet.

Styrelse

Vid arsstimman den 9 maj 2018 atervaldes Robert Anderson,
Alexandra Herger, Magnus Nordin, Per Seime och Geoffrey Tur-
bott. Inga suppleanter valdes. Vid samma &rsstimma utsigs Geoff-
rey Turbott till styrelseordforande. Styrelsearbetet foljer etablerade
rutiner som fordelar arbetet mellan styrelsen och verkstillande
direktoren. Arbetsordningen utvirderas drligen och skrivs om, om
det bedéms behovligt. Styrelsen hade 15 méten under 2018. De
fem ledaméterna av styrelsen har bestatt av fyra oberoende leda-
méter och verkstillande direktdren. Styrelsen har tre kommittéer
— revisionskommittén, ersittningskommittén och tekniska kom-
mittén. Geoffrey Turbott ir ordfdrande i revisionskommittén, Per
Seime ir ordférande i ersittningskommittén och Rob Anderson ir
ordférande i tekniska kommittén.

Organisation

Vid slutet av dret hade Tethys Oil ett genomsnittligt antal heltids-
anstillda om 20 (19). Av dessa var 7 (7) kvinnor. Utéver detta har
konsulter och kontraktsanstillda varit verksamma i Tethys Oil.

Miljo

All olje- och gasrelaterad verksamhet paverkar miljén och innehal-
ler dirfér ett element av risk. Direke eller indirekt genom samar-
beten, foljer Koncernen miljslagstiftning och gillande regelverk i
varje land. Omréiden som normalt ir reglerade ir luftféroreningar,
utslipp i vattendrag, vatten anvindning, hantering av farliga
substanser och avfall, mark och grundvattens féroreningar samt
iterstillande av milj runt anliggningar efter att verksamhet har
upphért. Direkt och indirekt genom samarbeten, strivar Tethys
Oil efter att minimera miljépaverkan och undvika férekomsten
av olyckor.

Hallbarhetsrapport
I enlighet med ARLG kap 11§ har Tethys Oil valt att uppritta hall-

barhetsrapporten som en frin drsredovisningen separat rapport.

Bolagsstruktur

Tethys Oil AB (publ), med organisationsnummer 556615-8266, ir
moderbolag i Tethys Oil-Koncernen. Visentliga dotterbolag inklu-
derar Tethys Oil Block 3&4 Ltd. och Tethys Oil Montasar Ltd.
Koncernen Tethys Oil bildades den 1 oktober 2003. Koncernen
har filialer i Muskat, Oman och Dubai, Férenade Arabemiraten.



Aktiedata

Per den 31 december 2018 uppgick det totala antalet aktier i Tet-
hys Oil till 35 896 310, med ett kvotvirde om SEK 0,17. Alla
aktier representerar en rost. Antalet aktier har 6kat med 352 560
under 2018. Tethys Oil har teckningsoptionsbaserade incita-
mentsprogram for de anstillda som kan komma att 6ka antalet
aktier beroende pa aktickursen under teckningsperioden, for mer
information se not 20.

Per 31 december 2018 innehar Tethys Oil 1 644 163 egna aktier,
vilka forvirvats sedan 4terkdpsprogrammet pabérjades under
fjirde kvartalet 2014. Syftet med aterkdpsprogrammet ir att opti-
mera kapitalstrukturen och att mojliggora att aterkopta aktier kan
anvindas som likvid vid eller finansiering av forvirv av foretag eller
verksamheter. Inga aktier aterkdptes under 2018. Antalet aterkopta
aktier dr fortfarande en del av totalt antal utestiende aktier, men
ingar dock inte i det vigda antalet genomsnittliga aktier. Det vigda
antalet utestiende aktier under 2018 uppgar till 34 010 616 fore
utspadning och till 34 140 318 efter utspidning. Efter 31 decem-
ber 2018 och fram till datum for publicering av denna rapport har
Tethys Oil inte dterkopt ytrerligare aktier.

Sasongseffekter
Tethys Oil har inga signifikanta sisongsvariationer.

Transaktioner med narstaende
Se not 23.

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

Forslag till vinstdisposition

Styrelsen foresldr dll arsstimman en ordinarie utdelning om
SEK 2,00 per aktie (drsstimman 2018: SEK 2,00) motsvarande
MSEK 68,5 (MSEK 67,8). Styrelsen foresldr att utdelningen skall
erldggas i tva lika stora betalningar om vardera SEK 1,00 per aktie,
med betalning i maj och november 2019. Féreslagna avstimnings-
dagar 4r 17 maj 2019 och 18 november 2019. Styrelsen foresldr en
extraordinir kapitaloverféring om SEK 6,00 per aktie (arsstim-
man 2018: SEK 4,00) genom ett obligatoriskt inlosenprogram att
genomféras efter drsstimman 2019 motsvarande MSEK 205,5
(135,6). Det foreslds ocksd att de disponibla vinstmedlen efter
utdelningen balanseras i ny rikning som beskrivs nedan.

MSEK 2018 2017

Balanserade vinstmedel 128,9 218,1

Arets resultat 244.,4 85,0
373,3 303,1

Styrelsen foreslar att vinstmedlen disponeras enligt foljande:

Till aktieagarna, en 6verféring om SEK 2,00 per

aktie (arsstdmman 2018: SEK 2,00) 68,5 67,8

Till aktiedgarna, en extraordinar kapitaléverforing om

SEK 6,00 per aktie (arsstdmman 2018: SEK 4,00) 205,5 135,6

I ny rékning balanseras 99,3 99,7
373,3 303,1

Kontant utdelning

Styrelsens forslag om en kontantutdelning om SEK 2,00 per aktie
motsvarar SEK 68 504 294 vid nuvarande antal aktier. Styrelsens
forslag om en extraordinir kapitalverféring om SEK 6,00 per
aktie motsvarar SEK 205 512 882. Utdelningen och extraordinira
kapitaloverforingen kriver godkinnande fran arsstimman 2019.
Avstimningsdag for utdelning beriknas preliminirt vara den 17
maj 2019 och 18 november 2019. Per den 31 december 2018
uppgick Koncernens och moderbolagets soliditet till 91,8 procent
respektive 96,5 procent. Efter genomford distribution uppgar
Koncernens och moderbolagets soliditet till 90,9 procent respek-
tive 91,6 procent. Tethys Oil har genererat betydande kassafléden
under de senaste dren och Koncernens finansiella stillning ir stark.
Styrelsen har beaktat moderbolagets och Koncernens konsolide-
ringsbehov genom en allsidig beddmning av moderbolagets och
Koncernens ekonomiska stillning och moderbolagets och Koncer-
nens mdjligheter att pa sikt infria sina dtaganden. Moderbolagets
och Koncernens ekonomiska stillning ger inte upphov till annan
bedémning 4n att moderbolaget och Koncernen kan fortsitta sin
verksamhet och férvintas fullgora sina forplikeelser pa kort och
lang sikt samt ha forméiga atc géra de investeringar som ir néd-
vindiga. Styrelsens bedémning ér att storleken pd det egna kapi-
talet, dven efter féreslagen utdelning, str i rimlig proportion till
omfattningen pd moderbolagets och Koncernens verksamhet samt
de risker som ir férenade med verksamhetens bedrivande. Med
hinvisning till ovanstiende och vad som i 6vrigt kommit till sty-
relsens kinnedom ir styrelsens bedomning att moderbolagets och
Koncernens ekonomiska stillning medfor att féreslagen utdelning
ir forsvarlig enligt 17 kap. 3 § andra och tredje stycket aktiebo-
lagslagen, 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 f6r Koncernens och moderbolagets verksamhet samt
dess finansiella stillning vid rikenskapsarets slut framgr av efter-
foljande resultat- och balansrikningar, kassaflédesanalys, forind-
ringar i eget kapital samt tillhérande noter. Balans- och resultat-

rikningar kommer att faststillas vid ordinarie bolagsstimma den
15 maj 2019.



Koncernens rapport over totalresultat

1 januari - 31 december, MUSD Not 2018 2017
Intakter 3,4 152,6 119,9
Underuttags-/dveruttagsjusteringar 4,7 0,6
Intakter och évriga inkomster 157,3 119,3
Operativa kostnader 9 -45,9 -34,9
Bruttoresultat 1114 84,4
Avskrivningar 3,8, -45,9 -39,5
Prospekteringskostnader 8 - 0,3
Andel av vinst/forlust fran intressebolag 6 0,9 -0,3
Administrationskostnader 10-12, 20 5,7 5,9
Rorelseresultat 60,7 38,4
Finansiella intakter och liknande resultatposter 13 4,5 3,0
Finansiella kostnader och liknande resultatposter 14 -3,0 -8,3
Finansiella poster - netto 1,5 -5,3
Resultat fore skatt 62,2 33,1
Inkomstskatt 15 - -
Arets resultat 62,2 33,1
Ovrigt totalresultat

Poster som kan komma att omklassificeras till resultatrakningen:

Valutakursdifferens -3,7 4,5
6vrigt totalresultat for aret -3,7 4,5
Arets totalresultat 58,4 37,6
Hanforligt till:

Moderbolagets aktieagare 58,4 37,6

Innehav utan bestdmmande inflytande -

Antal utestdende aktier 17 35 896 310 35 543 750
Antal utestaende aktier (efter utspadning) 17 35912 250 35 895 500
Vagt genomsnittligt antal aktier (fére utspadning) 17 34 010 616 34 170 474
Vagt genomsnittligt antal aktier (efter utspadning) 17 34 140 318 34 385 463
Resultat per aktie (fére utspadning), USD 17 1,83 0,97

Resultat per aktie (efter utspadning), USD 17 1,82 0,96




Koncernens balansrakning

Per 31 december, MUSD Not 2018 2017

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Olje- och gastillgangar 8 200,0 189,7
Inventarier 0,1 0,0
Andelar i intressebolag 6 - 0,0

200,1 189,7

Omsattningstillgangar

Ovriga fordringar 16 17,9 12,7
Forutbetalda kostnader 0,3 0,3
Likvida medel 1 73,1 42,0

91,3 55,0
SUMMA TILLGANGAR 291.,4 244,7

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 17
Aktiekapital 0,8 0,8
Ovrigt tillskjutet kapital 74,0 71,0
Reserver 0,3 3,4
Balanserad vinst 193,1 153,3
Summa eget kapital 267,6 228,5
Langfristiga skulder
Langfristiga avsattningar 7 8,9 9,1
8,9 9,1
Kortfristiga skulder
Kortfristiga avsattningar 7 1,0 1,0
Leverantdrsskulder och andra kortfristiga skulder 18 13,9 6,1
Kreditfacilitet - -
14,9 71
Summa skulder 23,8 16,2

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 291,4 244,7




Koncernens rapport over forandringar i eget kapital

Hanforligt till moderbolagets aktieagare

Ovrigt tillskjutet

Summa eget

MUSD Aktiekapital kapital Reserver Balanserad vinst kapital
Ingaende balans 1 januari 2017 0,8 71,0 -1,1 126,2 196,9
Totalresultat

Resultat tolv manader 2017 - - - 331 33,1
Valutaomrakningsdifferens tolv manader 2017 - - 4.5 - 4,5
Summa totalresultat - - 4,5 33,1 37,6
Transaktioner med agare

Forvarv av egna aktier - - - 2,3 2,3
Betalda utdelningar - - - -3,9 -3,9
Incitamentsprogram - - - 0,3 0,3
Summa transaktioner med agare - - - -5,9 -5,9
Utgaende balans 31 december 2017 0,8 71,0 3,4 153,3 228,5
Ingaende balans 1 januari 2018 0,8 71,0 3,4 153,3 228,5
Totalresultat

Resultat tolv manader 2018 - - - 62,2 62,2
Valutaomrakningsdifferens tolv manader 2018 - - 3,7 - -3,7
Summa totalresultat -3,7 62,2 58,5
Transaktioner med agare

Nyemission 0,0 2,9 - - 2,9
Betalda utdelningar - - - -7,5 -7,5
Aktieinldsen - - - -15,1 -15,1
Incitamentsprogram - - - 0,2 0,2
Summa transaktioner med agare 0,0 2,9 0,0 -22,4 -19,4
Utgaende balans 31 december 2018 0,8 74,0 -0,3 193,1 267,6




Koncernens kassaflodesanalys

1 januari - 31 december, MUSD Not 2018 2017

Kassaflode fran den lIopande verksamheten

Rorelseresultat 60,7 38,4
Erhéllna rantor 13 0,3 -
Betalda rantor 14 0,0 0,2
Justering for prospekteringskostnader 8 - 0,3
Justering for avskrivningar och andra ej kassaflodespaverkande poster 8 41,7 38,2
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandringar i rorelsekapital 102,7 76,7
Okning/minskning av fordringar 7,2 5,4
Okning/minskning av skulder 9,9 21,2
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 105,4 50,1

Investeringsverksamheten

Investeringar i olje- och gastillgangar 8 -55,8 -40,4
Investeringar i inventarier 0,1 -
Likvida medel, netto, fran intressebolag 0,9 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -55,0 -40,4

Finansieringsverksamheten

Forvarv av egna aktier 17 = 2,3
Aktieinlosen -15,1 -
Utdelning -7,5 -3,9
Likvid fran nyemission 2,9 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -19,7 -6,2
Periodens kassaflode 30,7 3,5
Likvida medel vid periodens borjan 42,0 39,0
Valutakursférandringar pé likvida medel 0,5 -0,5

Likvida medel vid periodens slut 73,1 42,0




Moderbolagets resultatrakning

1 januari - 31 december, MSEK Not 2018 2017
Ovriga intékter 5 9,7 10,9
Andel av vinst/forlust fran intressebolag 6 8,0 2,8
Administrationskostnader 10-12, 20 -32,8 -31,2
Rorelseresultat -15,1 -23,1
Finansiella intakter och liknande resultatposter 13 282,7 164,6
Finansiella kostnader och liknande resultatposter 14 -23,2 -53,6
Nedskrivning av aktier i dotterbolag 19 -0,0 2,9
Summa resultat fran finansiella investeringar 259,5 108,1
Resultat fore skatt 2444 85,0
Inkomstskatt 15 — -
Arets resultat! 2444 85,0

1 Eftersom det inte finns nagra poster for moderbolagets évriga totalresultat, presenteras ingen separat rapport over totalresultat.



Moderbolagets balansrakning

Per 31 december, MSEK Note 2018 2017

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Inventarier 0,0 0,1
Aktier i dotterbolag 19 1,0 0,9
Langfristiga fordringar fran koncernforetag 222,0 355,6
Andelar i intressebolag 6 - 0,0

223,0 356,6

Omsattningstillgangar

Ovriga fordringar 16 2,3 5,5
Forutbetalda kostnader 0,9 0,7
Likvida medel 1 240,2 58,2

2434 64,4
SUMMA TILLGANGAR 466,5 421,0

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 17

Bundet eget kapital:

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

Fritt eget kapital:

Overkursfond 481,0 481,0
Balanserad forlust -352,1 -262,9
Arets resultat 244,4 85,0
Summa eget kapital 450,3 380,1

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder och andra kortfristiga skulder 18 3,9 5,7
Ovriga kortfristiga skulder hos koncernféretag 12,2 35,2
Summa skulder 16,2 40,9

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 466,5 421,0




Moderbolagets forandringar i eget kapital

Bundet eget kapital Fritt eget kapital

Aktie- Overkurs- Balanserad Arets Summa eget
MSEK kapital Reservfond fond forlust resultat kapital
Ingaende balans 1 januari 2017 5,9 71,1 481,0 -235,2 23,4 346,2
Overforing av foregdende ars resultat - - - 23,4 23,4 -
Totalresultat
Arets resultat 2017 - - - - 85,0 85,0
Arets resultat - - - - 85,0 85,0
Summa totalresultat - - - - 85,0 85,0
Transaktioner med agare
Forvarv av egna aktier - -19,3 - -19,3
Betalda utdelningar -34,2 - -34,2
Incitamentsprogram - - - 2,4 - 2,4
Summa transaktioner med agare - - - -51,1 - -51,1
Utgaende balans 31 december 2017 5,9 71,1 481,0 -262,9 85,0 380,1
Ingaende balans 1 januari 2018 5,9 71,1 481,0 -262,9 85,0 380,1
Overforing av foregdende ars resultat - - - 85,0 -85,0 -
Totalresultat
Arets resultat 2018 - - - - 2444 244,4
Periodens resultat - - - - 2444 2444
Summa totalresultat - - - - 2444 2444
Transaktioner med agare
Inverkan av nyemission 0,0 - - 25,9 - 25,9
Betalda utdelningar - - - 68,1 - -68,1
Inlésen av aktier - - - -135,6 - -135,6
Incitamentsprogram - - - 2,1 - 2,1
Summa transaktioner med agare - - - -175,7 - -175,7
Fusionsdifferens - - - 1,5 - 1,5
Utgaende balans 31 december 2018 5,9 71,1 481,0 -352,1 245,9 450,3




Moderbolagets kassaflodesanalys

1 januari - 31 december, MSEK Note 2018 2017

Kassaflode fran den Iopande verksamheten

Rorelseresultat -15,1 23,1
Erhalina rantor 13 0,2 0,0
Betalda rantor 14 0,0 0,0
Justering for ej kassaflodespaverkande poster -3,0 3,1
Kassaflode fran den lI6pande verksamheten fore forandringar i rorelsekapital -17,9 -26,2
Okning/minskning av fordringar 3,0 2,7
Okning/minskning av skulder -4,4 -0,2
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -19,3 -29,1

Investeringsverksamheten

Utdelning fran dotterbolag 210,0 -
Investeringar i langfristiga fordringar 164,0 43,4
Kassaflode anvant i investeringsverksamheten 374,0 43,4

Finansieringsverksamheten

Forvarv av egna aktier - -19,3
Nyemission 17 25,9 -
Utdelning -68,1 -34,2
Aktieinlosen -135,6 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -177,8 -53,5
Arets kassaflode 176,9 -39,2
Likvida medel vid arets borjan 58,2 104,6
Valutakursvinster/-forluster pa likvida medel 5,1 7,2

Likvida medel vid arets slut 240,2 58,2




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 3 april 2019 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.

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

Koncernens arsredovisning har uppréattats enligt anskaffningsvardemeto-
den om inte annat anges i redovisningsprinciperna nedan.

Redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nér denna koncernre-
dovisning upprattats anges nedan. Samma redovisningsprinciper anvandes
for arsredovisningen 2017, med undantag for genomférandet av IFRS 9
och 15, som tradde i kraft den 1 januari 2018, och har tillampats konse-
kvent pa alla presenterade ar. Koncernens arsredovisning har upprattats i
enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS) sadana de
antagits av EU, Arsredovisningslagen och RFR 1 "Kompletterande redovis-
ningsregler for koncerner”. Moderbolaget har upprattat sin arsredovisning
i enlighet med Arsredovisningslagen och Radet for finansiell rapporterings
rekommendation RFR 2 "Redovisning for juridisk person”. Reglerna i RFR
2 innebar att moderbolaget foljer godkanda IFRS-regler och uttalanden i
enlighet med EU-lag, sa langt detta ar mojligt inom ramen for Arsredovis-
ningslagen 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 redovisningsprinci-
per motsvarar de fér Koncernen, med undantag for de fall som anges nedan
under avsnittet "Moderbolagets redovisningsprinciper”.

Nya redovisningsprinciper 2018

IFRS 9 tillampas fran och med 1 januari 2018. IFRS 9 'Finansiella instru-
ment’, hanterar klassificering, vardering och redovisning av finansiella till-
gangar och skulder och infoér nya regler for sakringsredovisning samt en ny
modell for berakning av nedskrivning av finansiella tillgdngar. IFRS 9 har
inte haft nagon vasentlig paverkan pa koncernens resultat och stallning.
IFRS 15 tilldmpas fran och med 1 januari 2018. IFRS 15, 'Intakter fran
avtal med kunder’ behandlar intéktsredovisning och etablerar principer for
redovisning av anvandbar information till anvandare av finansiella rappor-
ter. Baserat p& denna standard, sa redovisas inte langre vissa transaktio-
ner som intékter utan som Ovriga inkomster istéllet. IFRS 15 har inte haft
nagon vasentlig paverkan pa koncernens resultat och stallning annat an
hur dessa presenteras.

Nya standarder och tolkningar som inte annu
tillampas

IFRS 16 Leasing standard. | januari 2016 utfardade IASB en ny leasing-
standard som ersétter IAS 17-leasingavtal och relaterade tolkningar IFRIC
4, SIC-15 och SIC-27. Standarden kraver att tillgangar och skulder som har-
ror fran samtliga leasingavtal, med nagra undantag, redovisas i balansrak-
ningen. Denna modell aterspeglar att leasetagaren i borjan av ett leasing-
avtal erhaller ratten att anvanda en tillgang under en tidsperiod och har en
skyldighet att betala for den ratten. Bokforingen av uthyrare kommer i alla
vasentliga aspekter att vara oférandrad. Standarden galler for arsperioder
som borjar den 1 januari 2019 eller senare.

Tethys Oil har valt den modifierade retrospektiva metoden, med anvéandande
av undantagen for kortfristiga avtal och avtal av mindre varde. Standarden
kommer framst att paverka redovisningen av koncernens operationella lea-
singavtal. Den nuvarande tolkningen ar att IFRS 16 inte avser leasingav-
tal inom koncernens gemensamma verksamhet (joint operations) och for
narvarande har koncernen endast kontorshyresavtal och avtal avseende
IT-servrar /-program samt avtal av mindre varde. Beaktande de fa leasing-
avtalen i koncernen ar den preliminara bedémningen att standarden inte
kommer att ha nagon vésentlig inverkan pa koncernen.

Utgaende Beraknade
balans 31 dec omklassifice- Beraknad Beraknad
2018 fore ringar av justering av  justerad opp-
till 0 ang till overgang ningsbhalans
MUSD IFRS 16 IFRS 16 IFRS 16 1 jan 2019
Nyttjanderatter - - 0,7 0,7

Leasingskulder,

réantebarande - - 0,7 0,7

Inga Ovriga IFRS eller IFRIC tolkningar finns som annu ej tratt i kraft och
forvantas ha materiell paverkan pa Koncernen.

Koncernredovisningsprinciper

Dotterforetag ar alla de foretag (inklusive foretag for sarskilt andamal) dar
Koncernen har ratten att utforma finansiella och operativa strategier pa
ett satt som vanligen foljer med ett aktieinnehav uppgéende till mer an
halften av rostratterna. Forekomsten och effekten av potentiella rostrat-
ter som for narvarande ar maéjliga att utnyttja eller konvertera, beaktas vid
beddémningen av huruvida Koncernen utévar bestdmmande inflytande 6ver
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 dotterféretag utgors av verkligt varde pa
Overlatna tillgangar, skulder och de aktier som emitterats av Koncernen. |
kopeskillingen ingér aven verkligt varde pa alla tillgangar eller skulder som
ar en foljd av en dverenskommelse om villkorad kdpeskilling. Forvarvsrela-
terade kostnader kostnadsfors nar de uppstar. Identifierbara forvarvade till-
gangar och Gvertagna skulder i ett rorelseforvarv varderas inledningsvis till
verkliga varden pa forvarvsdagen. For varje forvarv avgér Koncernen om alla
innehav utan bestammande inflytande i det férvarvade foretaget redovisas
till verkligt varde eller till inne havets proportionella andel av det férvarvade
foretagets nettotillgangar.

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

Samarbetsarrangemang

Enligt IFRS 11 ska ett innehav i ett samarbetsarrangemang klassificeras
antingen som en gemensam verksamhet eller ett joint venture beroende
pa de kontraktuella rattigheterna och skyldigheterna varje investerare har.
Tethys Oil har gemensamma verksamheter.

Gemensamma verksamheter

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



Intresseforetag

En investering i ett intresseféretag ar en investering i ett bolag dar Koncer-
nen har ett betydande men inte bestdmmande inflytande, allmant atféljt av
ett aktieinnehav om minst 20 procent men hogst 50 procent av résterna.
Sadana innehav redovisas enligt kapitalandelsmetoden och har initialt
redovisats till anskaffningsvarde i koncernredovisningen. Skillnaden mellan
anskaffningsvardet pa andelarna i ett intresseféretag och verkliga vardet,
netto efter eventuella ackumulerade nedskrivningar, av 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 beddmning av nedskrivningsbehov.
Koncernens andel av resultat som uppkommit i intresseforetaget efter for-
varvet redovisas i resultatrakningen 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-
seforetaget redovisar Koncernen inte ytterligare forluster om inte den har
patagit sig forpliktelser eller har gjort betalningar for intresseféretagets rak-
ning. Utdelning fran intresseféretag presenteras i balansrakningen under
"Andelar i intressebolag” samt i resultatrakningen under "Andel av vinst/
forlust fran intressebolag”.

Orealiserade vinster pa transaktioner mellan Koncernen och dess intres-
seforetag elimineras i forhallande till Koncernens innehav i intresseféreta-
get. Aven orealiserade forluster elimineras, om inte transaktionen utgér ett
bevis pa att ett nedskrivningsbehov foreligger fér den dverlatna tillgangen.
Tillampade redovisningsprinciper i intresseféretag har i férekommande
fall andrats for att garantera en konsekvent tilldmpning av Koncernens
principer.

Utlandska valutor

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

Transaktioner och balansposter

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

Rapporteringsvaluta

Utlandska koncernféretags balans- och resultatrakningar omraknas
enligt dagskursmetoden. Samtliga tillgangar och skulder i dotterbolagen
omraknas till balansdagens kurs medan resultatrakningarna omraknas till
genomsnittskurs for aret forutom dar det ansetts mer relevant att anvanda
transaktionsdagens kurs. Omrakningsdifferenser som uppstar redovisas
direkt i valutaomrakningsreserven i vrigt totalresultat. Vid avyttring av en
utlandsverksamhet redovisas sadana omrakningsdifferenser i resultatrak-
ningen som resultat fran forsaljningar. Omrakningsdifferenser pa nettoin-
vesteringar i dotterbolag, anvanda for finansiering av prospekteringsarbe-
ten, redovisas direkt i 6vrigt totalresultat.

Vid uppréattandet av arsredovisningen har foljande valutakurser anvants:

31 december 2018 31 december 2017
2018 2018 periodens 2017 2017 periodens
Valuta genomsnitt slut genomsnitt slut
SEK/USD 8,75 9,14 8,67 9,42
SEK/EUR 10,32 10,42 9,73 9,80

Segmentsinformation

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.

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

Olje- och gastillgangar

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

Kostnader for rutinméssiga underhallsarbeten och reparationer fér produ-
cerande tillgdngar redovisas over resultatrakning nar de uppkommer.

Erhallna ersattningar vid forsaljning eller utfarmning av olje- och gaskonces-
sioner i prospekteringsstadiet reducerar de aktiverade utgifterna for varje
kostnadsstélle. Eventuell ersattning overstigande de aktiverade utgifterna
redovisas i resultatrakningen. | det fall forsaljning sker i prospekteringssta-
diet redovisas en eventuell forlust i resultatrakningen.

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

Avskrivning

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

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

Bevisade reserver ar de mangder petroleum som, genom analys av geolo-
gisk och teknisk data, med skalig tillforlitlighet kan uppskattas vara kom-
mersiellt utvinningsbara frdn 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 hog 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 gastillgangar
och redovisas i resultatrakningen nar ett beslut fattats om att inte ga vidare
med ett olje- och gasprojekt eller nar férvantade framtida vinster ar mindre
an aktiverade kostnader. Ingen avskrivning sker for icke-producerande olje-
och gastillgangar.

Kostnader avseende icke-producerande olje- och gastillgangar och direkt
hanforliga till en prospekteringsborrning aktiveras fram till utvardering
om faststéllande av reserver. Om beddémningen ar att ett kommersi-
ellt fynd inte skett redovisas dessa kostnader i resultatrékningen som
prospekteringskostnader.



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

Nedskrivningar

Tethys Oil utvarderar behovet av nedskrivningsprévning for producerande
olje- och gastillgangar en gang per ar eller vid handelser eller férandrade
omstandigheter som ger indikationer pa att tillgdngarnas redovisade var-
den ej kan forsvaras. Saddana indikationer omfattar andringar av Koncer-
nens verksamhetsplaner, andringar av ravarupriser som leder till lagre
inkomster samt, for olje- och gasegendomar, en férsamring av uppskattade
reservkvantiteter.

Nedskrivningsprovning sker for respektive kassagenererande enhet vilket
motsvaras av licensréttighet, produktionsdelningsavtal eller motsvarande
som Tethys Oil ager. En kassagenererande enhet motsvaras saledes nor-
malt av varje forvarvad tillgang i respektive land dar Tethys Oil bedriver pro-
spekterings- och utvinningsverksamhet. Nedskrivningsprévningen innebar
att den kassagenererande enhetens balansvarde jamférs med den atervin-
ningsbara summan for tillgangarna, vilken ar den hogre av tillgangarnas
verkliga varden minskat med férsaljningskostnader och nyttjandevardet.
Tillgangarnas nyttjandevarden ar baserade pa nuvardet av framtida kassa-
floden diskonterade med en diskonteringsranta, se vidare not 8, under
avsnittet Nedskrivningsprévning. En nedskrivning redovisas nar en tillgangs
eller kassagenererande enhets redovisade varde Overstiger det atervin-
ningsbara vardet. En nedskrivning belastar resultatrakningen.

Ranta

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

Varderingsprinciper finansiella tillgangar

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

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

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

a) Finansiella tillgangar vérderade till verkligt varde via resultatrakningen
Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen ar
finansiella tillgdngar som innehas for handel. En finansiell tillgéng klas-
sificeras i denna kategori om den férvarvas huvudsakligen i syfte att saljas
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 forvantas bli reglerade inom tolv manader,
annars klassificeras de som anlaggningstillgangar. Koncernen hade inga
finansiella tillgangar som innehades fér handel under 2018.

b) Lanefordringar och kundfordringar

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

c) Ovriga skulder

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

d) Nedskrivning av finansiella tillgangar

Vid varje rapporttillfélle utvarderar foretaget om det finns objektiva bevis for
att en finansiell tillgang eller grupp av tillgangar ar i behov av nedskrivning.
En finansiell tillgang eller en grupp av finansiella tillgangar ar i behov av
nedskrivning och kostnad for nedskrivning sker endast da objektiva bevis
foreligger som ett resultat av en eller flera handelser som intraffat efter
anskaffningen av tillgangen ("nedskrivningshandelse”) och att nedskriv-
ningshandelsen (eller handelserna) har en paverkan pa framtida uppskat-
tade kassafloden fran den finansiella tillgdngen 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 kassafloden (exklusive ej upplupna framtida kreditfor-
luster) diskonterade med den finansiella tillgangens ursprungliga effektiva
ranta. Det bokforda vardet av tillgangen minskas och forlusten redovisas i
Koncernens resultatrakning.

Materiella anlaggningstiligangar 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 nyttjandepe-
rioden om 3 till 5 ar for kontorsinventarier och 6vriga tillgangar.

Tillkommande utgifter laggs till tillgdngens 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
tillgangen kommer att komma Koncernen tillgodo och tillgangens anskaff-
ningsvarde kan matas pa ett tillforlitligt satt.

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

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

Eget kapital

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

Da nagot koncernforetag koper moderforetagets aktier (aterkop av egna
aktier) reducerar den betalda kdpeskillingen, inklusive eventuella direkt
hanférbara transaktionskostnader (netto efter skatt), det egna kapitalet
hanforligt till moderbolagets aktieagare, tills dess att aktierna annulleras
eller avyttras. Om dessa aktier senare avyttras, redovisas erhallna belopp,
netto efter eventuella direkt hanférbara transaktionskostnader och skatte-
effekter i eget kapitalet hanforligt till moderbolagets aktieagare.

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

Avsattningar

En avsattning redovisas nar Tethys Oil har ett formellt eller informellt ata-
gande, till foljd av en tidigare handelse, och det ar sannolikt att ett utfléde
av resurser kommer att krdvas for att reglera atagandet och en tillforlitlig
uppskattning kan goras 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 avsattningen. Den 6kning 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 till-
gang, som del av olje- och gastillgdngen, motsvarande den anteciperade
aterstallningskostnaden redovisas. Tillgdngen skrivs av over faltets livstid
baserat pa faltets produktion, enligt produktionsenhetsmetoden. Redo-
visningstransaktionen som utgdr bokningen av tillgangen tar hansyn till
nuvardet av den framtida skyldigheten. Nuvardesfaktorn av den férvantade
aterstallningsskyldigheten 16ses gradvis upp Over faltets livstid och belas-
tar de finansiella kostnaderna. Forandringar i aterstallningskostnader och
reserver tilldmpas framatriktat och i enlighet med den initiala principen for
redovisning.

Intakter

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

Over- och underuttag

Raoljan eller naturgasen som produceras och séljs under eller 6ver Tet-
hys Oils agarandel i respektive olje- och gastillgang, skapar ett under- eller
dveruttag. Underuttag redovisas som Ovrig fordran och varderas till for-
saljningspris, och dveruttag redovisas som Ovriga kortfristiga skulder och
vérderas till forsaljningspris. 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&4 som ar Tethys Oils huvudsakliga och enda producerande till-
gang regleras i ett Produktions- och prospekteringsavtal (EPSA). | enlighet
med detta avtal erhalls intakter fran kostnadsersattning och vinstersattning
(cost recovery oil och profit oil). Kostnadsersattning ger Tethys Oil méjlighet
att erhalla nara nog samtliga investeringar och operativa kostnader (CAPEX
och OPEX). Vinstersattningen allokeras till vardlandet och partnerskapet i
enlighet med respektive agarandel.

Ovrigt

Tillfalliga intakter fran produktion av olja eller gas reducerar de aktiverade
kostnaderna for olje- och gastillgangen i fraga tills dess storlek pa bevisade
och sannolika reserver konstaterats och kommersiell produktion paborjats.
Serviceintakter, vilka avser tekniska tjanster och tjanster utforda av ledande
befattningshavare till joint operations, redovisas som Ovriga 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. | sddana fall redovisas
aven skatten i dvrigt totalresultat respektive eget kapital. Uppskjuten skatt
redovisas, enligt balansrédkningsmetoden, pa alla temporéra skillnader som
uppkommer mellan det skattemassiga vardet pa tillgdngar och skulder och
dessas redovisade varden i koncernredovisningen. Uppskjutna skatteford-
ringar redovisas i den omfattning det ar troligt att framtida skattemassiga
Overskott kommer att finnas tillgangliga, mot vilka de temporara skillna-
derna kan utnyttjas.

Personalformaner
Kortfristiga formaner sdsom I6ner, sociala kostnader och semesterlén kost-
nadsférs da de uppkommer.

Pensionsférpliktelser

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

Incitamentsprogram

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

Erséttning vid uppsagning

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

Transaktioner med narstaende

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

Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolagets arsredovisning &r uppréttad enligt Arsredovisningslagen
och Réadet for finansiell rapporteringsrekommendation RFR 2, Redovisning
for juridisk person. Implementeringen av IFRS 9 Finansiella tillgangar och
IFRS 15 Intékter fran avtal hade enbart mycket begransad paverkan pa
moderbolagets bokforing. Effekterna beddéms vara immateriella och det har
inte skett nagon 6vergéngseffekt i ingdende balans for 2018. Se not "Nya
redovisningsprinciper 2018” foér mer information.

Finansiella instrument

Tillgdngar och skulder redovisas forst till verkligt varde plus transaktions-
kostnader och darefter till upplupet anskaffningsvarde om inte annat
anges. Finansiella tillgangar tas bort fran balansrakningen nar ratten att
erhalla kassafloden fran instrumentet har 16pt ut eller 6verforts och Kon-
cernen har overfort i stort sett alla risker och formaner som ar forknippade
med aganderatten.

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

Koncernbidrag
Moderbolaget tillampar alternativregeln och redovisar savél erhalina som
lamnade koncernbidrag som bokslutsdisposition.

Skatter

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



Not 1, Riskhantering

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

Operationell riskhantering

Teknisk och geologisk risk

| Tethys Oils nuvarande utvecklingsskede sker kommersiell produktion av
olja samt prospektering och utvardering av outvecklade olje- och gasacku-
mulationer. Den operationella risken ser olika ut i Koncernens olika verk-
samheter. 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 foérvantad I6nsamhet i projekt och
kan innebéra att projekt beddms som olénsamma aven om fynd patréffas.
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 2018.

Tethys Oil har en flexibel hallning gentemot oljeprissakring, baserad pa
en beddmning av fordelarna med sakringskontrakten under specifika
omstandigheter. Utifrdn analyser av omstandigheterna kommer Tethys Oil
att bedéma fordelarna av att terminssékra manatliga forsaljningskontrakt
i syfte att generera kassaflode. Beslut fattas att inga en oljeprissakring
nar Tethys Oil tror att sakringskontrakten kommer att ge O0kat kassaflode
eller om risken att inte kunna uppfylla investeringsataganden bedéms hog.

Resultat i de finansiella rapporterna (MUSD) 62,2 62,2
Forandring i oljepriset (USD/fat) +5 -5
pa pa arets Itat (MUSD) 10,9 10,9

Tillgang till utrustning

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

Politisk risk

Tethys Oil bedriver, sjalvstandigt eller ggnom samarbeten, verksamhet i flera
olika lander och &@r genom det exponerad for politisk risk. Den politiska risken
Overvakas och inkluderas nar nya méjliga projekt utvarderas. En diversifie-
rad tillgangsportfolj ar aterigen Tethys Oils huvudsakliga forhallningssatt till
denna risk. Tethys Oil hanterar ocksa politisk risk genom att betona I6pande
nara dialog med vardlanders myndigheter och intressegrupper, nationellt
saval som lokalt. Tethys Qil innehar sina olje- och gasintressen genom licen-
ser, direkt eller indirekt, som utfardas av nationella myndigheter. Vidare ar Tet-
hys Oils verksamhet aven foremal for lokala tillstand. Tethys Qil och olje- och
gasindustrin ar darfor foremal for flera former av politisk risk pa olika nivaer
och industrin &ar kanslig for politiska férandringar.

Miljé

Olje- och gasverksamhet kan vara miljokansligt. Tethys Oil tillsatter betydande
resurser och kostnader for att identifiera och motverka uppfattad miljorisk.
Olje- och naturgasprospektering samt produktion av olja och naturgas ar fore-
mal for ett omfattande regelverk med hanseende till miljon pa saval interna-
tionell som nationell niva. Miljdlagstiftningen reglerar bland annat kontroll
av vatten- och Iuftfororeningar, avfall, tillstandskrav och restriktioner for att
bedriva verksamhet i miljokansliga och kustnara omraden.

Nyckelpersoner

Tethys Oil &r beroende av ett antal nyckelpersoner, varav vissa grundat bola-
get och tillika utgor bolagets nuvarande storre aktiedgare och styrelseleda-
moter. Personerna ar viktiga for en framgangsrisk utveckling av Tethys Oils
verksamhet. Tethys Oil forsoker aktivt halla en optimal balans mellan beroen-
det av nyckelpersoner och metoder att bibehalla dessa.

Licenser

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

Finansiell riskhantering

Koncernen utsatts genom sin verksamhet fér en mangd olika finansiella ris-
ker klassificerade antingen som valutarisk eller likviditetsrisk. Riskerna dver-
vakas och analyseras kontinuerligt av styrelse och ledning. Malsattningen ar
att minimera eventuella negativa effekter pa Koncernens finansiella stallining.

Valutarisk

Koncernen ar exponerad mot fluktuationer i valutamarknaden da foérandringar
i valutakurser kan paverka resultat, kassaflode och eget kapital negativt.
Den 6vervagande delen av Koncernens tillgangar hanfor sig till internatio-
nella olje- och gasfyndigheter som varderas i USD och genererar intakter i
USD. Under 2018 var all oljeférsaljning och operativa kostnader denomine-
rade i USD. Valutarisken paverkar Koncernen genom transaktionsrisker och
omrakningsrisker.

Transaktionsrisker

Transaktionsrisker uppstar i kassaflodet da fakturering eller kostnader for
fakturerade varor och tjanster ej sker i den lokala valutan. Koncernen har
endast begransade kostnader i andra valutor an USD, framst relaterad till
SEK-kostnaderna i moderbolaget. Nedan beskrivs exponeringen till valutor
med hanvisning till poster i rakenskaperna:

2018 2017
Intakter 100% i USD 100% i USD
Investeringar 99,8% i USD 99,9% i USD
Extern finansiering vid arsslut Nej Nej

For narvarande utnyttjar Tethys QOil inte finansiella instrument for att sakra
valutakurser. Koncernens policy &r att inneha likvida medel i USD, med
undantag for relativt begransade belopp i SEK som innehas i Moderbolaget,
for att minska valutakursrisken.

Omrékningsrisker

Valutakursférandringar paverkar Koncernen i samband med omrakningen
av resultatrakningar i dotterbolag till USD da Koncernens resultat paverkas
samt nar nettotillgangar i dotterbolag raknas om till USD vilket paverkar det
egna kapitalet. Moderbolaget har utgivit lan till sina dotterbolag i USD och
forandringar i vaxelkurs paverkar moderbolagets resultatrakning. Koncer-
nen sakrar inte denna risk och det kan inte uteslutas att fluktuerande valu-
takurser kan paverka Koncernens resultat och finansiella stélining negativt.

Likviditets- och kapitalrisk

Genom att vara verksamt i flera lander ar Tethys Oil exponerat mot fluk-
tuationer i ett antal valutor. Eventuella framtida intékter kommer sannolikt
att vara denominerade i utlandsk valuta, i synnerhet amerikanska dollar.
Vidare har Tethys Oil sedan grundandet varit eget kapital- och lanefinansie-
rat genom nyemissioner, obligationslan, kreditfaciliteter samt genom avytt-
ring av tillgangar. Ytterligare kapital kan komma att behdvas for att finan-
siera Tethys Oils verksamhet och/eller till forvarv av ytterligare licenser.
Den huvudsakliga risken ar att det kan komma att ske i ett marknadslage
som ar mindre gynnsamt. Koncernen séakerstaller I6pande att tillrackligt
med likvida medel finns for att méta behovet i den I6pande verksamheten.
Ledningen foljer I6pande rullande prognoser for Koncernens likvida medel
baserade pa forvantade framtida kassaflode.

Forfallostruktur pa Tethys Oils

finansiella skulder 31 december 2018 31 december 2017
MUSD <1ar 1-3 ar <1ar 1-3 ar
Leverantdrsskulder och dvriga

skulder 13,9 - 6,1 -
Summa 13,9 - 6,1 -

Kreditrisk

Tethys Oils policy ar att begransa kreditrisken genom att begransa motpar-
terna till storre 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 2018 uppgick Koncernens fordringar pa olje- och gasférsaljning
till MUSD 14,9 (MUSD 12,1), vilket dven motsvarar maximal exponering
mot kundfordringar. Det finns ingen historik av betalningsférsummelse och
Koncernen forvantar sig for narvarande inga framtida kreditforluster. Likvida
medel halls i banker med starka kreditbetyg. Maximal exponering for dvriga
finansiella tillgangar ar de som presenteras i balansrakningen.



Det ar styrelsens ansvar att 6vervaka Koncernens kapitalstruktur och finan-
siella hantering, godkénna vissa affarer avseende forvarv, investeringar,
utlaning saval som I6pande Overvakning av exponeringen till finansiella
risker.

IFRS 9 vérderingskategorier och hénforliga balansrékningsposter

31 december 2018
Finansiella Finansiella skul-
Finansiella tiligang- tillgangar varde- der varderade
ar varderade till rade till upplupet till upplupet
verkligt varde via anskaffnings- anskaffnings-
MUSD resultatrakningen varde varde
Kundfordringar och lane-
fordringar - 17,9
Likvida medel - 73,1
Leverantérsskulder och
andra kortfristiga skulder - 13,9
31 december 2017

Finansiella skul-
der varderade
till upplupet

Finansiella
Finansiella tiligang- tiligangar varde-
ar varderade till rade till upplupet

verkligt varde via anskaffnings- anskaffnings-
MUSD resultatrakningen varde varde
Kundfordringar och lane-
fordringar - 12,7 -
Likvida medel - 42,0 -
Leverantérsskulder och
andra kortfristiga skulder - - 6,1

Alla finansiella tillgangar och skulder ar kortfristiga och till verkligt varde da
diskonteringseffekterna bedéms vara immateriella.

Héndelser efter balansdagen

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

Not 2, Viktiga uppskattningar och bedomningar for
redovisningsandamal
Antaganden och bedémningar utvarderas I6pande och ar baserade pa his-
torisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive forvantningar pa framtida
handelser som beddéms skaliga utifran radande omstandigheter. Koncer-
nen gor antaganden avseende framtiden. De antaganden som l6per risk att
orsaka avsevarda forandringar av radande tillgdngsvarden under nastkom-
mande rakenskapsar diskuteras nedan.

Uppskattningar av olje- och gasreserver och
resurser

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

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 awika fran de avsatta aterstallningskost-
naderna. Det redovisade vardet av avsattningen for aterstaliningskostnader
ses Over regelbundet for att aterspegla effekterna till foljd av forandringar
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

Tethys Oil utvarderar behovet av nedskrivningsprévning for producerande
olje- och gastillgangar en gang per ar eller vid handelser eller férandrade
omstandigheter som ger indikationer pa att tillgdngarnas redovisade
varden ej kan forsvaras. Sadana indikationer omfattar andringar av Kon-
cernens verksamhetsplaner, andringar av oljepriser som leder till lagre
intakter samt, for olje- och gasegendomar, en férsamring av uppskattade
reservkvantiteter.

Nedskrivningsprovning utfors vid behov for varje kassagenererande enhet,
vilket motsvarar licensréatt, produktionsavtal eller motsvarande som ags av
Tethys Oil. En kassagenererande enhet motsvarar saledes vanligtvis varje
forvarvad tillgang i varje land dar Tethys Oil driver olje- och gasverksam-
het. Nedskrivningsprévning innebér att balansposten for varje kassagene-
rerande enhet jamfors med atervinningsvardet for tillgangarna, vilket ar det
hogsta av det verkliga vardet av tillgdngarna med avdrag for forsaljnings-
kostnader och nyttjandevarde. Vérdet pa tillgangarna baseras pa nuvardet
av framtida kassafloden diskonterade med diskonteringsranta. se aven
not 8 under avsnittet Nedskrivningsprévning. En nedskrivning redovisas nar
en tillgangs eller en kassagenererande enhetens redovisade varde éversti-
ger atervinningsvardet. Nedskrivningar redovisas i resultatrakningen.

Skatt

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



Not 3, Segmentinformation

Koncernens redovisningsprinciper for segment beskriver att operativa seg-
ment baseras pa ett geografiskt perspektiv och rapporteras i linje med
den interna rapporteringen, framst baserad pa resultatmatt, till bolagets

ledning, vilken beddéms vara ansvarig operativ beslutsfattare. Rorelseresul-
tatet for varje segment presenteras nedan. Intakter ar hanforliga till externa
parter (ej koncerninternt).

Koncernens resultatrakning jan-dec 2018

MUSD Oman Litauen Sverige Ovrigt Summa
Intakter 157,3 - - - 157,3
Operativa kostnader -45,9 - - - -45,9
Avskrivningar -45,9 - - - -45,9
Prospekteringskostnader - - - - 0,0
Resultat fran intressebolag - 0,9 - - 0,9
Administrationskostnader 2,3 - 2,7 - -5,7
Rorelseresultat 63,2 0,9 -2,7 -0,7 60,7
Summa finansiella poster 1,5
Resultat fore skatt 62,2
Inkomstskatt -
Periodens resultat 62,2
K akning jan-dec 2017
MUSD Oman Litauen Sverige 6vrigi Summa
Intakter 119,3 - - - 119,3
Operativa kostnader -34,9 - - - -34,9
Avskrivningar -39,5 - - - -39,5
Prospekteringskostnader - - - 0,3 -0,3
Resultat fran intressebolag - -0,3 - - -0,3
Administrationskostnader -2,0 - -3,5 0,4 -5,9
Rorelseresultat 42,9 -0,3 -3,5 -0,7 38,4
Summa finansiella poster -5,3
Resultat fore skatt 33,1
Inkomstskatt -
Periodens resultat 33,1

Oman éar det enda oljeproducerande omradet dar Tethys Oil redovisar intak-
ter per 31 december 2018 (och jamforelseperioder). Intakter, operativa
kostnader och avskrivningar pa olje- och gastillgangar, vilka presenteras

Not 4, Intakter

MUSD 2018 2017
Intakter 152,6 119,9
Underuttags-/ dveruttagsjusteringar 4,7 -0,6
Intakter och ovriga inkomster 157,3 119,3

Not 5, Ovriga intakter

Delar av de administrativa kostnaderna, sasom kostnader i moderbolaget
internt fakturerade till andra delar av Koncernen, allokeras till olje- och gas-
projekt dar kostnaderna kapitaliseras. Ovriga intakter i moderbolaget upp-
gick under 2018 till MSEK 9,7 jamfort med MSEK 10,9 foregaende ar. | de
fall dar Tethys Oil ar operatdr finansieras dessa allokeringar av partners om

under not 4, 8 och 9, hanfor sig endast till Oman och Block 3&4 i synner-
het. Avseende olje- och gastillgdngar presenteras segmentrapportering i
not 8. Vanligen se not 1 avseende Kreditrisk av kundfordringar.

Tethys Oil saljer all sin olja till Mitsui Energy Trading Singapore, en del av
Mitsui & Co Ltd. All oljeférsaljning fran Block 3&4 i Oman sker pa manatlig
basis. Tethys Oils genomsnittliga forsaljningspris ar baserat pa det manat-
liga genomsnittet priset pa tvamanadersterminskontrakt for Oman blend
pa Dubai Mercantile Exchange, inklusive handels- och kvalitetsjustering.

sadana finns. Allokeringarna till projekt dar Tethys Oil ar operator presente-
ras under Ovriga intakter i resultatrakningen for de andelar som ej innehas
av Tethys Oil. Alla 6vriga interna allokeringar elimineras i koncernrakenska-
perna. Per 31 december 2018 ar Tethys Oil operatér i Block 49, Oman och
innehar 100% andel i licensen.



Not 6, Intressebolag

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

tabellen nedan redovisas égandet och resultatet fran intressebolagen for
helaret 2018.

Tethys Oils

ager av ager av ager av ager av indirekta andel

Tethys Oil AB (publ) 50% Odin Energy A/S 50% UAB Minijos Nafta 100% - Gargzdai, Litauen 25%
40% Jyllands Olie ApS 75% UAB TAN Qil 100%  Raseiniai, Litauen 30%

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

MUSD 2018 2017
Tethys Oils andel av resultat fran intressebolag 0,9 -0,3

Not 7, Avsattningar

Tethys Oil bedémer att Tethys Oils andel av aterstallningskostnader avse-
ende Block 3&4 i Oman uppgar per 31 december 2018 till MUSD 6,9
(6,1). Till folid av denna avsattning Okar olje- och gastillgangar med ett
motsvarande belopp. Avsattningens forandring ar en foljd av Tethys Oils
arliga utvardering av aterstallandeberakningen dar antalet borrhal i hog
grad paverkar avsattningens nuvarde.

Tethys Qil har en langfristig avsattning om MUSD 2,0 (3,0) hanforlig till
Rapporteringsfelet som totalt uppskattas uppga till MUSD 5,9. Tethys
Oil har ocksa en kortfristig avsattning om MUSD 1,0 (1,0) hanforlig till
Rapporteringsfelet.

Avsattning for  Ovriga avsatt- Avsattning for  Ovriga avsatt-
MUSD aterstallande ningar Summa MUSD aterstallande ningar Summa
1 januari 2018 6,1 4,0 10,1 1 januari 2017 4,8 5,9 10,7
Investeringar - - - Investeringar - - -
Betalningar - -1,0 -1,0 Betalningar -1,9 -1,9
Forandringar i uppskattningar 0,4 - 0,4 Forandringar i uppskattningar 1,0 - 1,0
Nuvérdesjustering 0,4 - 0,4 Nuvérdesjustering 0,3 - 0,3
31 december 2018 6,9 3,0 9,9 31 december 2017 6,1 4,0 10,1
Kortfristiga - 1,0 1,0 Kortfristiga - 1,0 1,0
Langfristiga 6,9 2,0 8,9 Langfristiga 6,1 3,0 9,1
Summa 6,9 3,0 9,9 Summa 6,1 4,0 10,1

Not 8, Olje- och gastillgangar

Avtalen som reglerar forhallandet till vardnationer benamns licenser eller
Prospekterings- och produktionsdelningsavtal (EPSA eller PSA). Tethys Oil
innehar andelar direkt genom ovannamnda avtal i Oman och Frankrike. Avta-
len med vardnationerna har en tidsbegransning och ar normalt uppdelade i
olika tidsperioder. Finansiella ataganden och arbetséataganden harror till de
olika tidsperioderna. Tethys Oil har uppfyllt sina ataganden pa Block 3&4.
Pa Block 49 bestar arbetsprogrammet under den forsta prospekterings-

perioden bland annat av geologiska studier, insamling och bearbetning
av seismiska data samt borrning. P& de dvriga licenserna ar atagandena
antingen uppfyllda eller sa finns inga ataganden som Tethys Oil kan hallas
ansvarig for. Pa vissa av Tethys QOils licenser finns specificerade arbetspro-
gram eller minimiutgifter for att bibehalla licenserna, men ej dtaganden
som Tethys Oil kan hallas ansvarig for.

Land Licens Fas Slutdatum Tethys Oil Partners (operator i fetstil)

Oman Block 3 & 4 Produktion Jul 2040 30% CCED, Mitsui, Tethys Oil

Oman Block 49 Prospektering® Nov 2020* 100% Tethys Oil

Frankrike Attila? Prospektering Feb 2019 40% Galli Coz, Tethys Oil

Litauen Gargzdai® Produktion Inget slutdatum 25% 0Odin, GeoNafta, Tethys Oil

Litauen Rietavas® Prospektering Inget slutdatum 30% Odin, Tethys Oil, privata investerare

Litauen Raseiniai® Prospektering Sep 2022 30% 0Odin, Tethys Oil, privata investerare

MUSD 31 dec 2018 31 dec 2017
Kostnadsstallen med produktion 194,0 189,1
Kostnadsstéllen utan produktion 6,0 0,6
Summa olje- och gastillgangar 200,0 189,7

1 Prospekterings- och produktionsdelningsavtalet ("EPSA”) for Block 49 omfattar en inledande prospekteringsperiod om tre &r, med en mojlighet att forlangas med ytterligare en tredrsperiod.
Om ett kommersiellt olje- eller gasfynd gors, kommer avtalet att omvandlas till ett 15-arigt produktionsdelningsavtal, vilket kan forlangas med ytterligare fem ar. Vid ett kommersiellt olje-
eller gasfynd, kommer ett av omanska staten &gt bolag ha ratt att férvarva upp till 30 procent av licensen, mot ersattning av nedlagda kostnader. Arbetsprogrammet under den forsta
prospekteringsperioden bestdr bland annat av geologiska studier, insamling och bearbetning av seismika data samt borrning.

2 Attilalicensen hade utgangsdatum i februari 2019. Tethys Oil utvarderar for narvarande ytterligare atgarder.

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



MUSD Ovriga ej kassaflodes- Prospekterings-
Bokfort varde paverkande poster Avskrivningar K Bokfort varde
Land Tillgangstyp 31 dec 2018 1jan-31 dec 2018 1 jan-31 dec 2018 1 jan-31 dec 2018 1 jan-31 dec 2018 1 jan 2018
Oman Block 3&4 Producerande 194,0 0,4 -45,9 - 50,4 189,1
Oman Block 49 Icke-producerande 5,7 - - - 5,3 0,4
Frankrike Attila Icke-producerande 0,0 = = = = =
Nya projekt Icke-producerande 0,3 - - - 0,1 0,2
Total 200,0 0,4 -45,9 - 55,8 189,7
MUSD Ovriga ej kassaflodes- Prospekterings-
Bokfort varde paverkande poster Avskrivningar K Bokfort varde
Land Tillgangstyp 31 dec 2017 1 jan-31 dec 2017 1 jan-31dec 2017 1 jan-31dec 2017 1 jan-31 dec 2017 1 jan 2017
Oman Block 3&4 Producerande 189,1 2,0 -39,5 - 39,9 190,8
Oman Block 49 Icke-producerande 0,4 - - - 0,4 -
Frankrike Attila Icke-producerande - - - - - -
Nya projekt Icke-producerande 0,2 - - -0,3 0,2 0,3
Summa 189,7 -2,0 -39,5 0,3 40,4 191,1
MUSD Inga prospekteringskostnader uppstod under 2018 (MUSD 0,3).
Avskrivningar Oman Blocks 3&4 S
1 januari 2018 1784 4784  MUSD
- | i Block 3&4
Arets avskrivningskostnad -45,9 -45,9 Kat - 2018 2017
31 december 2018 -224,3 -224,3 Borring 25.5 26.6
Geologi och geofysik 11,2 4,2
MUSD Infrastruktur 13,7 9,1
Avskrivningar Oman Blocks 3&4
50.4 39,9
1 januari 2017 -138,9 -138,9
Arets avskrivningskostnad -39,5 -39,5
MUSD
Sidecemberd2017 e 4784  olje- och gastillgingar Block 3&4
Kategorier 31 Dec 2018 31 Dec 2017
Nedskrtviungsprovnmg i ) Borrning 1011 98,9
Vid beddmning av nedskrivningsprévning gor Tethys Oil uppskattningar
av produktionsprofiler, évergripande kostnader samt utbyggnadsmiljon. Geologi och geofysik 202 244
For att berékna framtida kassafloden har marknadens terminspriser fran Infrastruktur 65,7 65,8
31 december 2018 anvants. Under 2018 och 2017 skedde inga nedskriv- Summa 1941 189,1

ning av tillgangar.

Not 9, Operativa kostnader

Not 11, Administrationskostnader

Koncernen MUSD Moderbolaget MSEK

Koncernen MUSD

Moderbolaget MSEK

Operativa kostnader 2018 2017 2018 2017 Administrationskostnader 2018 2017 2018 2017
Produktionskostnader -42,6 -32,6 - - Personalkostnader 3.1 -3.6 -16.5 -16.5
Renoveringsborrningar -3,4 2,3 - - Hyror 0.5 -0.4 -1.9 -1.9
Summa -45,9 -34,9 - - Ovriga kontorskostnader 0.1 -0.1 -0.6 0.3
Noteringskostnader 0.1 -0.1 1.1 0.7
. . . . Kostnader extern kommunikation 0.2 0.2 -1.3 -1.4

Not 10, Ersattning till Bolagets revisor -
Ovriga kostnader 1.7 -1.5 -11.4 -10.4

Koncernen MUSD Moderbolaget MSEK

5.7 -5.9 -32.8 -31.2

Ersattning till b

omfattar: 2018 2017 2018 2017
PwC:

Revisionsarvode 0,1 -0,2 -1,0 -1,0
Revisionsrelaterat arvode 0,0 0,0 0,0 0,0
Skattekonsultationer - - - -
Ovrigt - - - _
Summa -0,1 -0,2 -1,0 -1,0

Av totalt arvode for Koncernen 2018 avser MUSD 0,1 (MUSD 0,2) arvode
till PwC Sverige.




Not 12, Anstalida

- 2018 2017 Ersattning till Aktiebaserat
Genomsnittligt antal _ . . . L o -
. N N N ledningen under Grund- Pensions- Rorlig langsiktigt Ovriga Summa
heltidsanstallda per land Totalt Totalt man Totalt Total man . . . .. .
2018, MSEK Ion formaner Ion incitement' formaner 2018
Moderbolaget
VD 2,842 0,729 0,536 1,120 0,025 5,252
Sverige 7 4 7 4 .
Ovriga ledande befatt-
Totalt moderbolaget 7 4 7 4 ningshavare 3,847 0,377 0,875 1,164 0,156 6,420
Dotterbolag i Sverige _ _ _ - Totalt 6,689 1,106 1,411 2,284 0,181 11,672
Utlandska dotterbolag . N
E till Aktiebaserat
Oman 12 9 11 8 ledningen under Grund- Pensions- Rorlig  langsiktigt  Ovriga Summa
Férenade Arabemiraten 1 0 1 0 2017, MSEK Ion formaner Ion incitement* formaner 2018
P 5 d bolag 13 9 12 8 VD 2,186 0,549 0,680 1,277 0,012 4,704
Ovriga ledande befatt-
Summa Koncernen 20 13 19 12 ingshavare 3,548 0,317 0,967 1161 0,162 6,155
Totalt 5,734 0,866 1,648 2,438 0,174 10,860
MR i 2o 1 Tilldelning av teckningsoptioner fran incitamentsprogrammet uppgar 2018 for VD till
Loner, Loner, 75 000 st (75 000 st) och for 6vriga ledande befattningshavare till 96 000 st (96 000
andra andra st) totalt 171 000 st (171 000 st).
Loner, andra ersattningar och ersatt- Sociala ersatt- Sociala
sociala kostnader ningar kostnader ningar K d Ersattning till styrelseledamoter fran a a 2018 till a
Moderbolaget 2019 MSEK
Sverige 1,4 0,5 1,4 0,5 Geoffrey Turbott 0,695
Totalt moderbolaget 1,4 0,5 1,4 205  RobertAnderson 0,365
Alexandra Herger 0,370
Dotterbolag i Sverige - - - -
Magnus Nordin -
Utlandska dotterbolag Per Seime 0,400
Oman -1,6 - -1,5 - Totalt 1,830
Forenade Arabemiraten -0,2 - -0,2 -
dotterbolag 48 _ 4,7 _  Ersattning till styrelseledaméter fran ar 2017 till 4
2018 MSEK
Summa Koncernen 3,2 -0,5 -3,1 -0,5 Dennis Harlin 0,630
Robert Anderson 0,330
MUSD 2018 2017 Per Brilioth 0,265
Loner och andra ersattningar Alexandra Herger 0,300
fordelade mellan Sty och VD y Ovriga  Styrelse Owriga -
och ovriga anstallda och VD anstallda och VD anstallda Magnus Nordin -
Moderbolaget Per Seime 0,365
Sverige 0,6 08 0,5 0,9 Katherine Stgvring 0,335
Totalt moderbolaget -0,6 -0,8 -0,5 -0,9 Geoffrey Turbott 0,390
Totalt 2,615
Dotterbolag i Sverige - - - -
Utiindeka dotterbol Ersattningspolicy avseende ledning
andska dotterbolag Ersattning till ledningen innehaller fem huvudkomponenter:
Oman = 1,6 - 1,5 grundlon,
Forenade Arabemiraten - -0,2 - -0,2 penSionSférménerv
- arlig roérlig 16n inklusive ratt att delta i aktiebaserat langsiktigt
utlandska dot I - -1,8 - -1,7 .
incitamentsprogram;
Summa Koncernen -0,6 -2,6 -0,5 -2,6 ovriga formaner, samt

En uppsagningstid pa tolv manader galler mellan Bolaget och VD och tre
till sex manader mellan Bolaget och évriga i ledningen. Den verkstallande
direktoren ar berattigad till tolv manaders 16n for det fall Bolaget sager upp
anstallningen och 6vriga i ledningen ar berattigade till sex till tolv manaders
16n for det fall Bolaget sager upp anstallningen. Ledningen bestar av tre
personer av vilka verkstallande direktoren ar en.

Under 2018 har en kvinna varit styrelseledamot jamfort med tva under
2017. Ingen kvinna har ingéatt i ledningen. Vid drsstdmman den 9 maj 2018
atervaldes Rob Anderson, Alexandra Herger, Magnus Nordin, Per Seime
och Geoffrey Turbott till styrelsemedlemmar. Inga suppleanter valdes. Vid
samma arsstdmma utsags Geoffrey Turbott till styrelseordférande. Det
finns inga avtal om pensioner fér nagon av Styrelseledaméterna. For med-
lemmar av ledningsgruppen foljer pensionskostnaden en definierad plan for
avsattningar. Okningen av erséattning till ledningen ar huvudsakligen hanfor-
lig till 6kade basloner.

avgangsvederlag

Styrelsen har ratt att avvika ersattningspolicyn om sarskilda omstandighe-
ter foreligger.

Grundlén

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

Pensionsférméner

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

Rérlig 16n

Ledande befattningshavare ska omfattas av tva rorliga ersattningsystem i
form av kontant ersattning och/eller i kombination med en ratt att forvarva
teckningsoptioner i Bolaget inom ramen for langsiktiga incitamentsprogram.



Ledande befattningshavare kan ha ratt att delta i aktiebaserade langsiktiga
incitamentsprogram. Vid tilldelning av teckningsoptioner ska samma finan-
siella och operativa nyckeltal som for rorlig kontantldn beaktas.

Den rorliga I6nen ska ligga inom intervallet en till 12 manadsléner per
person och ar. Malen for rérliga kontanta ersattningssystem ska bestam-
mas av styrelsen infor varje rakenskapsar och individuella avtal ska ingas
med respektive deltagare vars innehall beror pa deltagarens befattning
vid avtalsingdendet. Malen ska vara objektivt matbara samt relaterade till
budget. Malen ska besta av nyckeltal for bade Koncernens dvergripande
och finansiella utveckling samt individuell prestation. Rorlig erséattning ska
bestdammas arligen i samband med offentliggérandet av bokslutskommuni-
kén for respektive rakenskapsar baserat pa en utvardering av deltagarnas
uppfyllelse av malen sasom de beskrivs i de enskilda avtalen.

Utbetalning av rorlig kontant ersattning ska vara villkorad av att deltagarens

anstallning inte upphort under incitamentsprogrammets 16ptid. Styrelsen
ska ha ratt att under programmets 16ptid justera ersattningssystemet vid

Not 13, Finansiella intakter och liknande

till exempel extraordinara upp- och nedgangar i Koncernens resultat. Den
rorliga ersattningen skall inte vara pensionsgrundande.

Aktiebaserat langsiktigt incitamentsprogram

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

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

Avgangsférmaner

En 6msesidig uppsagningstid pa tolv manader géller mellan Bolaget och VD
och upp till sex manader mellan Bolaget och dvriga i ledningen. Avgangsve-
derlag skall betalas till den verkstéallande direktéren om upp till 12 manads-
I6ner och upp till 12 manadsloner for dvriga i ledningen for det fall Bolaget
sager upp anstallningen.

Not 16, Ovriga fordringar

resultatposter Koncernen MUSD  Moderbolaget MSEK
Koncernen MUSD Moderbolaget MSEK Ovriga fordringar 2018 2017 2018 2017
2018 2017 2018 2017 Moms 0,3 0,6 23 5,4
Rénteintakter 03 - g 180 Fordran oljeforsalining 17,6 121 . -
Valutakursvinster 4,2 3,0 36,9 23,1 Ourigt i _ 0,0 0,1
Utdelning fran koncern-foretag - - 230,1 126,5 17,9 12,7 2,3 55
Summa 4,5 3,0 282,8 164,6

Not 14, Finansiella kostnader och liknande

resultatposter
Koncernen MUSD Moderbolaget MSEK
2018 2017 2018 2017
Rantekostnader 0,0 -0,2 -0,2 -
Valutakursforluster 2,6 6,9 23,1 53,6
C")vriga finansiella kostnader -0,4 1,2 0,0 -
Summa -3,0 8,3 -23,3 53,6

Not 15, Skatt

Koncernens inkomstskatt uppgar till MUSD 0,0 (MUSD 0,0). Tethys Qil
redovisar inte uppskjuten skattefordran eftersom det rader osakerhet om
sadana underskottsavdrag kan komma att utnyttjas. Underskottsavdragen
finns i andra jurisdiktioner an de dar de huvudsakliga vinsterna skapas.
Underskottsavdragen uppgar till MSEK 236,3 (MSEK 242,8). Det finns
ingen tidsbegransning avseende anvandandet av underskottsavdragen.

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

Moderbolaget (MSEK) 2018 2017
Resultat fore skatt 244.4 85,0
Beraknad bolagsskatt 22% -53,8 -18,7
Effekt av icke avdragsgilla kostnader 0,1 1,4
Effekt av icke skattepliktiga intakter 52,4 27,8
Nyttjade (+) / Uppbyggda () underskottsavdrag vilka tidigare ej

redovisats som uppskjuten skattefordran 1,5 7,7
Skattekostnad 0,0 0,0

Tethys Oils olje- och gasverksamhet i Oman regleras genom ett produktions-
delningsavtal (Exploration and Production Sharing Agreement "EPSA”) for
varje licens, dar Tethys Oil erhaller sin del av oljan efter att statens andel
franraknats. | enlighet med varje EPSA erlaggs omansk inkomstskatt och
royalties for Tethys Oils rakning av staten och fran statens andel av olja.
Effekten av dessa skatter nettas gentemot intékter och 6vriga inkomster i
resultatrakningen.

Not 17, Eget kapital

Per den 31 december 2018 uppgick det totala antalet aktier i Tethys Oil
till 35 896 310, med ett kvotvarde om SEK 0,17. Alla aktier represente-
rar en rost. Under 2018 o6kade antalet aktier med 352 560 aktier fran
35 543 750 till 35 896 310 aktier. Tethys Oil har teckningsoptionsbase-
rade incitamentsprogram for de anstallda, for mer information se not 20.
Eftersom den genomsnittliga teckningskursen for tre trancher i incitaments-
programmet var delvis lagre an den genomsnittliga aktiekursen under
2018, sa har utspadningseffekterna inkluderats i vagt antal aktier efter
utspadning, vilket uppgar till 34 140 tusen under 2018.

Per 31 december 2018 innehar Tethys Oil 1 644 163 egna aktier, vilka
forvarvats sedan aterkdopsprogrammet pabdrjades under fjdrde kvartalet
2014. Syftet med aterkopsprogrammet ar att optimera kapitalstrukturen
och att mojliggora att aterkopta aktier kan anvandas som likvid vid eller
finansiering av forvarv av foretag eller verksamheter. Under 2018 aterkdp-
tes inga aktier (314 939 aktier). Antalet aterkopta aktier ar fortfarande en
del av totalt antal utestdende aktier, men ingar dock inte i antalet genom-
snittliga aktier i omlopp. Det vagda antalet utestdende aktier i omlopp
under 2018 uppgar till 34 010 616 fore utspadning och till 34 140 318
efter utspadning.

Efter 31 december 2018 och fram till datum for publicering av denna rap-
port har Tethys Oil inte genomfort nagra ytterligare aterkop av aktier.

Vinst per aktie

Vinst per aktie fore utspadning berdknas genom att dividera arets vinst
hanforlig till moderbolagets aktiedgare med det vagda genomsnittliga anta-
let i cirkulation utestdende stamaktier under aret. Summa aterkopta aktier
uppgar till 1 644 163 vilka har reducerat antalet aktier i cirkulation.

Vinst per aktie efter utspadning berdknas genom att dividera arets vinst
hanforlig till moderbolagets aktiedgare med det vagda genomsnittliga anta-
let i cirkulation utestaende stamaktier under aret och aven inkludera effek-
ten av de optioner ingédende i incitamentsprogrammet dar teckningskursen
ar under aktiekursen.

Forslag till vinstdisposition
Styrelsen foreslar till arsstdmman en ordinarie utdelning om SEK 2,00 per
aktie (arsstdmman 2018: SEK 2,00). Styrelsen foreslar att utdelningen
skall erlaggas i tva lika stora betalningar om vardera SEK 1,00 per aktie,
med betalning i maj och november 2019. Foreslagna avstamningsdagar ar
17 maj 2019 och 18 november 2019.



Styrelsen foreslar en extraordinar kapitaléverforing om SEK 6,00 per aktie
genom ett obligatoriskt inldsenprogram att genomféras efter arsstdmman
2019 (2018: SEK 4,00). Vidare detaljer kommer i samband med forslaget
till drsstdémman 2019.

Not 18, Leverantorsskulder och andra kortfristiga

skulder

Koncernen MUSD

Moderbolaget MSEK

Upplupna kostnader 2018 2017 2018 2017
Leverantérsskulder 0,1 0,1 1,1 0,5
Overuttagsposition = 2,0 = -
Balans med operatéren Block 3&4,
Oman 9,9 3,2 - -
Ovriga kortfristiga skulder 3,9 0,8 2,8 5,2
Summa 13,9 6,1 3,9 5,7
Not 19, Aktier i dotterbolag
Bolag Org. nummer Sate Antal aktier Procent Kvotvarde
Tethys Oil Invest AB 556658-1442 Sverige 1 000 100% SEK 100
Tethys Oil Turkey AB 5566581913 Sverige 1 000 100% SEK 100
Tethys Oil Exploration AB 556658-1483 Sverige 1000 100% SEK 100
Tethys Oil France AB 556658-1491 Sverige 1 000 100% SEK 100
Tethys Oil Oman Ltd 95212 Gibraltar 100 100% GBP 1
Tethys Oil Block 3&4 Ltd 101981 Gibraltar 1 000 100% usb 1
Tethys Oil Montasar Ltd 115710 Gibraltar 1 000 100% UsD 1
Tethys Oil Oman Onshore, Ltd 118203 Gibraltar 1 000 100% usD 1
Windsor Petroleum (Spain) Inc. 549 282 Brittiska jungfrudarna 1 100% UsD 1

Den 25 oktober 2018 fusionerades Tethys Oil Denmark AB (556658-1467) med moderbolaget. Tethys Oil Denmark AB hade ingen verksamhet vid tidpunk-
ten for fusionen. Effekten pa moderbolagets resultat och stéllning) bedéms som immateriell.

MSEK Moderbolaget Moderbolaget
Aktier i dotterbolag 31 december 2018 31 december 2017
1 januari 2018 0,9 1,0
Forvarv/Avyttringar 0,0 0,1
Lamnade aktieragartillskott - 2,9
Fusion, netto 0,1 -
Nedskrivning i dotterbolag - 2,9
31 december 2018 1,0 0,9




Not 20, Incitamentsprogram

Tethys Oil har incitamentsprogram som en del av ersattningspaketet till
anstallda. Tilldelning &r inte garanterad och Styrelsen i Bolaget ska besluta om
och verkstalla tilldelning inom angivna ramar. Teckningsoptionerna har ingen
intjanandeperiod eller andra restriktioner och har Gverlatits vederlagsfritt till
deltagarna och Koncernen star for deltagarnas eventuella inkomstskatt till
den del denna ar hanforlig till programmet. Teckningsoptionernas marknads-
varde har beraknats med tillampning av Black & Scholes-varderingsmodell
av ett oberoende varderingsinstitut. Teckningskursen ar baserad pa den for

aktier i Bolaget pa Nasdaqg Stockholm noterade volymvagda genomsnittliga
betalkursen under en tvaveckorsperiod innan beslut om tilldelning.

Teckningsoptioner utfardades 2018 och 2017 baserat pa beslut fran res-
pektive arsstdmma. Antalet emitterade teckningsoptioner under 2018 var
350 000 st (350 000 st) dar antalet tilldelade under 2018 uppgick till
329 000 st. Emitterade men ej tilldelade teckningsoptioner halls av bolaget.

Under aret utnyttjades 312 000 teckningsoptioner och 44 000 forfoll.

Antal teckningsoptioner

Incitamentsprogram Tecknings- Aktier per teck-
teckningsoptioner Utnyttjandeperiod kurs, SEK ningsoption 1jan 2018 Emitterade 2018  Utnyttjade 2018 Forfallna 2018 31 dec 2018
2015 incitamentsprogram 23 maj - 5 okt, 2018 73,50 1,13 356 000 0 -312 000 -44 000 0
2016 incitamentsprogram 28 maj - 4 okt, 2019 59,90 1,10 350 000 0 0 0 350 000
2017 incitamentsprogram 30 maj - 2 okt, 2020 81,80 1,04 350 000 0 0 0 350 000
2018 incitamentsprogram 1 jun - 2 okt, 2021 89,00 1,00 350 000 0 0 350 000
Summa 1 056 000 350 000 -312 000 -44 000 1 050 000
Incitamentsprogram Tecknings- Aktier per teck- LIS T PSR S
teckningsoptioner Utnyttjandeperiod kurs, SEK ningsoption 1jan 2017  Emitterade 2017  Utnyttjade 2017 Forfallna 2017 31 dec 2017
2015 incitamentsprogram 23 maj - 5 okt, 2018 76,8 1,08 356 000 0 0 0 356 000
2016 incitamentsprogram 28 maj - 4 okt, 2019 62,6 1,05 350 000 0 0 0 350 000
2017 incitamentsprogram 30 maj - 2 okt, 2020 85,5 1,00 0 350 000 0 0 350 000
Summa 706 000 350 000 [} [] 1 056 000

Eftersom den genomsnittliga teckningskursen fér tre trancher i incitaments-

Koncernen MUSD Moderbolaget MSEK . . . el .

programmet var delvis lagre an den genomsnittliga aktiekursen under
Incitamentsprogram 2018, sa har utspadningseffekterna inkluderats i vagt antal aktier efter
teckningsoptioner 2018 2017 2018 2017 tspadning, vilket uppgar till 34 140 tusen aktier under 2018. Kostnaden
Incitamentsprogram, kostnader 0,5 0,5 2,1 3,6 for programmet har berdknats utifran Black & Scholes varderingsmodell
— 05 05 21 36 dar det viktigaste invardet ar, utéver de i ovanstaende tabell, forvantad

Not 21, Stallda sakerheter

Per den 31 december 2018 uppgick stallda sakerheter till MUSD 0,1,
vilket utgdrs av stélld sakerhet avseende hyresavtal i moderbolaget
(MUSD 214,9). 2017 ingick samtliga utestaende aktier i dotterbolaget Tet-
hys Oil Block 3&4 Ltd avseende en lanefacilitet.

Not 22, Ansvarsforbindelser
Det finns inga utestaende ansvarsforbindelser per 31 december 2018, €j
heller foér jamforelseperioden.

Not 23, Narstaendetransaktioner

Tethys Oil AB (publ), med organisationsnummer 556615-8266, ar moder-
bolag i Tethys Oil-Koncernen. Vasentliga dotterbolag inkluderar Tethys Oil
Block 3&4 Ltd. och Tethys Oil Montasar Ltd. Koncernen Tethys Oil bildades
den 1 oktober 2003. Koncernen har filialer i Muskat, Oman och Dubai,
Férenade Arabemiraten.

Under é&ret har Bolaget haft foljande materiella transaktioner med
narstadende:

Transaktioner med koncernforetag, MSEK 2018 2017
Ranteintakter 15,6 15,0
Ovriga intakter 9,7 10,9
Mottagna utdelningar 230,1 126,5
Erhallna koncernbidrag = -
Lamnade aktieragar-tillskott -0,0 2,9
Summa 255,4 149,5

volatilitet, aktiekursen vid varderingstidpunkten och en diskonteringsranta.
Kostnaden for incitamentsprogrammet utgdr en del av administrationskost-
naderna och inkluderar skatt och sociala avgifter dar det ar tillampligt.

Balanser med narstaende, MSEK 2018 2017
Langfristiga fordringar fran koncernforetag 222,0 355,6
Summa 222,0 355,6
Balanser med narstaende, MSEK 2018 2017
Ovriga kortfristiga skulder hos koncernforetag 12,2 35,2
Summa 12,2 35,2

Fordran- eller skuldférhallandet till narstdende uppstar genom nettot av
kopta tjanster och finansiering mellan moderbolaget och koncernfére-
tag. Fordringar ar langfristiga, utan sakerhet och I6per med en ranta om
LIBOR +4-6%. Skulder ar kortfristiga, utan sakerhet och I6per utan ranta.

Not 24, Vasentliga handelser efter rakenskapsarets
utgang

Tethys Oils andel av produktionen pa Block 3&4 onshore Oman, fére avrak-

ning av statens andel, uppgick under januari och februari 2019 till 380 340

respektive 326 656 fat olja, motsvarande en genomsnittlig dagsproduktion

om 12 269 respektive 11 666 fat olja.

Tethys Oil meddelade den 23 december 2018 att bolaget ingatt avtal om
att forvarva en licensandel om tva procent i Block 53 onshore Oman fran
Total E&P Oman, ett helagt dotterbolag till Total S.A., for en kdpeskilling om
MUSD 32, med tilltrade per 1 januari 2018 och med sedvanliga kontantjus-
teringar vid tilltradet. Forvarvet var villkorat av myndighetsgodkannande och
partners avstaende fran forkopsratt. Tethys Oil meddelade den 25 januari
2019 att partners forkdpsratt har utnyttjats, och Tethys Oil som en foljd
dérav inte kommer att kunna fullfélja transaktionen.



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. Arsredovisningen
har upprittats i enlighet med god redovisningssed i Sverige och
ger en rittvisande bild av moderbolagets stillning och resultat.

Forvaltningsberittelsen for Koncernen och moderbolaget ger en
rittvisande oversikt dver utvecklingen av Koncernens och moder-
bolagets verksamhet, stillning och resultat samt beskriver visent-
liga risker och osikerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag

som ingar i Koncernen star infor.

Stockholm den 3 april 2019

Geoffrey Turbott
Styrelseordforande

Rob Anderson
Styrelseledamot

Magnus Nordin
Styrelseledamot och verkstillande direktor

Revisorspateckning

Vir revisionsberittelse har avgivits 3 april 2019.
PricewaterhouseCoopers AB

Ulrika Ramsvik
Auktoriserad revisor

Huvudansvarig revisor

Alexandra Herger
Styrelseledamot

Per Seime

Styrelseledamot

Bo Hjalmarsson
Auktoriserad revisor



Revisionsberittelse

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

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av drsredovisningen och koncernredo-
visningen foér Tethys Oil AB (publ) for &r 2018. Bolagets ars-
redovisning och koncernredovisning ingdr pi sidorna 35-63 i
detta dokument.

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 2018 och av dess finansiella resultat och kassaflode
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 2018 och av dess finansiella resul-
tat och kassafléde for aret enligt International Financial Reporting
Standards (IFRS), sasom de antagits av EU, och drsredovisnings-
lagen. Forvaltningsberittelsen ir forenlig med 4rsredovisningens
och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker dirfor att bolagsstimman faststiller resultatrikningen
och balansrikningen for moderbolaget och koncernen.

Vira uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och kon-
cernredovisningen ir forenliga med innehéllet i den komplette-
rande rapport som har éverlimnats till moderbolagets och kon-
cernens revisionsutskott i enlighet med revisorsférordningens

(537/2014) artikel 11.

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt International Standards on Audit-
ing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Virt ansvar enligt dessa
standarder beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ir
oberoende i férhéllande till moderbolaget och koncernen enligt
god revisorssed i Sverige och har i ovrigt fullgjort vért yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat pa var bista
kunskap och &vertygelse, inga forbjudna tjanster som avses i
revisorsforordningens (537/2014) artikel 5.1 har tillhandahillits
det granskade bolaget eller, i férekommande fall, dess moder-
foretag eller dess kontrollerade foretag inom EU.

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

Var revisionsansats

Revisionens inriktning och omfattning

Tethys Oil ir ett svenskt olje- och gasbolag med sin primira verk-
samhet lokaliserad i Oman. Verksamheten i Oman representerade
100% av koncernens totala intikter for rikenskapsiret 2018 och
69% av koncernens totala tillgangar per den 31 december 2018. Vi
utformade vér revision genom att faststilla visentlighetsniva och

beddma risken for visentliga felaktigheter i de finansiella rappor-
terna. Vi beaktade sirskilt de omriden dir verkstillande direktéren
och féretagsledningen gjort subjektiva bedomningar, till exempel
viktiga redovisningsmissiga uppskattningar som har gjorts med
utgingspunkt frin antaganden och prognoser om framtida hin-
delser, vilka till sin natur ir osikra. Liksom vid alla revisioner har vi
ocksa beaktat risken for att styrelsen och verkstillande direktoren
asidositter den interna kontrollen, och bland annat 6vervigt om
det finns beligg for systematiska avvikelser som givit upphov till
risk for visentliga felaktigheter dill f6ljd av oegentligheter.

Vi anpassade vér revision for att utféra en indamélsenlig gransk-
ning i syfte att kunna uttala oss om de finansiella rapporterna som
helhet, med hinsyn tagen till koncernens struktur, redovisnings-
processer och kontroller samt den bransch i vilken koncernen

verkar.

En del i vir revisionsplanering var att avgdra graden av revisions-
insatser som skulle genomféras pa koncernens huvudkontor samt
pd lokala kontor. I enlighet med koncernens organisation utfors
vissa processer fér redovisning och finansiell rapportering utan-
for bolagets huvudkontor vilket har inneburit att vi utfért vira
revisionsinsatser pa koncernens huvudkontor men vi har ocksa
erhallit rapportering pa utférd granskning utford av vart revisions-

team i Oman.

Vi har rapporterat resultaten frin vira granskningsinsatser till
foretagsledningen och till revisionsutskottet efter vir éversiktliga
granskning av rapporten fér niomanadersperioden som avslutades
30 september 2018 samt efter arsbokslutsrevisionen av riken-
skapsaret 2018.

Vésentlighet

Revisionens omfattning och inriktning paverkades av vir bedom-
ning av visentlighet. En revision utformas for att uppné en rimlig
grad av sikerhet om huruvida de finansiella rapporterna innehaller
nagra visentliga felaktigheter. Felaktigheter kan uppsta till foljd
av oegentligheter eller misstag. De betraktas som visentliga om
enskilt eller tillsammans rimligen kan fdrvintas paverka de eko-
nomiska beslut som anvindarna fattar med grund i de finansiella

rapporterna.

Baserat pd professionellt omdéme faststillde vi vissa kvantitativa
visentlighetstal, diribland for den finansiella rapportering som
helhet. Med hjilp av dessa och kvalitativa dverviganden faststillde
vi revisionens inriktning och omfattning och vira gransknings-
itgirders karakeir, tidpunkt och omfattning, samt att bedémde
effekten av enskilda och sammantagna felaktigheter pa de finan-
siella rapporterna som helhet.



Sérskilt betydelsefulla omraden
Sirskilt betydelsefulla omraden for revisionen dr de omraden som

aktuella perioden. Dessa omriden behandlades inom ramen for
revisionen av, och i virt stillningstagande till, drsredovisningen
enligt vér professionella bedomning var de mest betydelsefulla f6r  och koncernredovisningen som helhet, men vi gér inga separata

revisionen av drsredovisningen och koncernredovisningen fér den  uttalanden om dessa omraden.

Sarskilt betydelsefullt omrade

Atervinning av det bokférda vérdet av olje- och
gastillgangar

Det bokférda virdet av olje- och gastillgingar, uppgick till
MUSD 200,0 per 31 december 2018, och merparten av dessa
utgdrs av de producerande tillgingarna i Block 3&4 i Oman.
Tillgdngarna for Block 384 i Oman uppgick per 31 december
2018 till MUSD 194,0.

Under dret foljer foretagsledningen en process for att iden-
tifiera potentiella indikationer pd nedskrivningsbehov. Om
sidana indikationer identifieras s utfors ett nedskrivningstest.

Det bokférda virdet av olje- och gastillgingarna férsvaras av
det hogsta av nyttjandevirdet och verkligt virde med avdrag
for kostnader for forsiljning (atervinningsvirdet).

Beddémningen som gors for att identifiera indikationer pa att
nedskrivning kan behéva goras kriver att foretagsledning gor
visentliga antaganden dir risken finns for att virderingen av
olje- och gastillgingar samt eventuell nedskrivning eller vind-
ning av nedskrivning kan vara felaktig.

Foretagsledning provning innefattar &verviganden av ett
flertal faktorer som inkluderar men ¢j ir begrinsade till kon-
cernens intention att fortsitta med framtida arbetsprogram,
sannolikheten fér framgang i framtida borrningar, storleken
pd bevisade och sannolika reserver samt betingade resurser,
kort- och langsiktiga oljepriser, framtida kostnader samt dis-
konteringsrintan och inflation.

Resultatet av analysen att identifiera indikationer pa nedskriv-
ningsbehov i Block 3&4 Oman har resulterat i att ingen ned-
skrivning har redovisats.

Se sida 38 i forvaltningsberittelsen, sida 51 i redovisnings-
principerna och not 2 och 8 i drsredovisningen fér mer
information.

Hur var revision beaktade det sarskilt
betydelsefulla omradet

Vi har granskat féretagsledningens bedémning for att faststilla
potentiella indikationer for nedskrivning och slutsatsen ir att
inga sidana indikationer ir identifierade.

Antaganden som ligger till grund for foretagsledningens ana-
lys dr i grunden subjektiva. Vara revisionsinsatser har dirfor
bestatt i att bedoma rimligheten i foretagsledningens visent-
liga bedémningar for atervinningsvirdet p& Block 384. Mer
specifike har vért arbete inkluderat med e¢j varit begrinsat till
foljande insatser:

* Jamforelse av antaganden avseende kortsiktiga oljepriser mot
externa terminspriser;

¢ Jamforelse av antaganden avseende ldngsiktiga oljepriser mot
prognoser publicerade av miklare, analytiker, konsulter och
branschorgan som ger ett spann av relevanta datapunkeer;

¢ Jamforelse av produktionsprofiler och bevisade och sannolika
reserver mot reservrapporter som r framtagen av reservrevi-
sorn ERC Equipoise Limited samt berikning av betingade
reserver som utforts av den interna reservingenjoren;

* Verifiering att beriknade framtida kostnader dverensstim-
mer med budgets, och nir tillgingligt, tredjepartsdata;

* Bedémning av rimlighet i antaganden for inflation och
diskonteringsrinta;

¢ Testning av den matematiska riktigheten i modellen.

Vi har erhillit berikningar av bevisade och sannolika reserver
samt betingade resurser, vilka certifierats av koncernens reser-
vrevisor, samt foretagsledningens interna berikning av beting-
ade resurser. Virt arbete har inkluderat men ej varit begrinsat
till f6ljande insatser:

e Utvirdering av koncernens process for att inhimta
reservrapporter;

* Bedémning av kompetens och objektivitet hos reservrevisorn
ERC Equiposie Limited som expert, i syfte att sikerstilla att
de har ritt kvalifikationer for att gora volymberikningar;

* Utvirdering av processen for att gora interna berdkningar av
prospekteringsresurser;

* Validering av att reservberikningen var korrekt inkluderade i
foretagsledningens bedémning av nedskrivning samt i redo-
visningen av avskrivningar.



Annan information an arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehaller dven annan information 4n arsredovis-
ningen och koncernredovisningen och 4terfinns pé sidorna 1-19
och 26-34. Den andra informationen innefattar inte arsredovis-
ningen, koncernredovisningen och vir revisionsberittelse avseende
dessa. Det 4r styrelsen och verkstillande direktdren som har ansva-
ret fér denna andra information.

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

I samband med vér revision av drsredovisningen och koncernredo-
visningen ir det vért ansvar att ldsa den information som identifie-
rats ovan och dverviga om informationen i visentlig utstrickning
ir ofdrenlig med 4rsredovisningen och koncernredovisningen. Vid
denna genomging beaktar vi dven den kunskap vi i évrigt inhim-
tat under revisionen samt bedémer om informationen i évrigt ver-
kar innehélla visentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna infor-
mation, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller
en visentlig felaktighet, 4r vi skyldiga att rapportera detta. Vi har
inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ir styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret for
att arsredovisningen och koncernredovisningen upprittas och att
de ger en rittvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad gil-
ler koncernredovisningen, enligt IFRS, s& som de antagits av EU,
och drsredovisningslagen. Styrelsen och verkstillande direktéren
ansvarar iven for den interna kontroll som de bedémer ir nédvin-

dig for att uppritta en drsredovisning och koncernredovisning som

inte innehaller nigra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pi oegentligheter eller misstag.

Vid upprittandet av arsredovisningen och koncernredovisningen
ansvarar styrelsen och verkstillande direktoren fér bedémningen
av bolagets och koncernens férmaga att fortsitta verksamheten. De
upplyser, nir sa ir tillimpligt, om forhillanden som kan paverka
formdgan att fortsitta verksamheten och att anvinda antagandet
om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock
inte om styrelsen och verkstillande direktoren avser att likvidera
bolaget, upphéra med verksamheten eller inte har nigot realistiskt
alternativ till att gora nigot av detta.

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

Revisorns ansvar

Vira mal ir att uppna en rimlig grad av sikerhet om huruvida
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte
innehdller nigra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag, och att limna en revisionsberittelse
som innehéller vira uttalanden. Rimlig sikerhet 4r en hog grad av
sikerhet, men 4r ingen garanti for att en revision som utférs enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka en
visentlig felaktighet om en sidan finns. Felaktigheter kan uppsta
pd grund av oegentligheter eller misstag och anses vara visentliga
om de enskilt eller tillsammans rimligen kan férvintas paverka de
ckonomiska beslut som anvindare fattar med grund i arsredovis-
ningen och koncernredovisningen.

En yrterligare beskrivning av virt ansvar for revisionen av drsre-
dovisningen och koncernredovisningen finns pi Revisorsinspek-
tionens webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar.

Denna beskrivning ir en del av revisionsberittelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utdver vir revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
har vi dven utfért en revision av styrelsens och verkstillande direk-
torens forvaltning fr Tethys Oil AB for 4r 2018 samt av forslaget
till dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt forsla-
get i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstillande direktdren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns ansvar.
Vi ir oberoende i forhillande till moderbolaget och koncernen
enligt god revisorssed i Sverige och har i évrigt fullgjort virt yrkes-
etiska ansvar enligt dessa krav.

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

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ir styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen
ir forsvarlig med hinsyn till de krav som bolagets och koncer-
nens verksamhetsart, omfattning och risker stiller pa storleken av
moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov,
likviditet och stillning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av
bolagets angeligenheter. Detta innefattar bland annat att fortlépande
beddma bolagets och koncernens ekonomiska situation, och att tillse
att bolagets organisation ir utformad si att bokféringen, medelsfor-
valtningen och bolagets ekonomiska angeligenheter i évrigt kontrol-
leras pd ett betryggande sitt. Den verkstillande direktoren ska skéta
den lopande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar
och bland annat vidta de atgirder som ir nddvindiga for att bola-
gets bokforing ska fullgdras i Sverensstimmelse med lag och for att
medelsforvaltningen ska skotas pé ett betryggande sitt.



Revisorns ansvar

Vart mél betriffande revisionen av forvaltningen, och dirmed virt
uttalande om ansvarsfrihet, ir att inhimta revisionsbevis for att
med en rimlig grad av sikerhet kunna bedéma om négon styrelse-
ledamot eller verkstillande direktdren i ndgot visentligt avseende:

* foretagit nigon atgird eller gjort sig skyldig till nigon forsum-
melse som kan foranleda ersittningsskyldighet mot bolaget

* pa nagot annat sitt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsre-
dovisningslagen eller bolagsordningen.

Viart mal betriffande revisionen av forslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust, och dirmed vart uttalande om detta, ir
att med rimlig grad av sikerhet bedéma om forslaget ir forenligt
med aktiebolagslagen.

Rimlig sikerhet dr en hog grad av sikerhet, men ingen garanti for att
en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer
att uppticka atgirder eller forsummelser som kan foranleda ersitt-
ningsskyldighet mot bolage, eller att ett forslag till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust inte r forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av virt ansvar for revisionen av forvalt-
ningen finns pa Revisorsinspektionens webbplats: www.revisors-
inspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning 4r en del av
revisionsberittelsen.

PricewaterhouseCoopers AB, 405 32 Géteborg, utsags till Tet-
hys Oil ABs revisor av bolagsstimman den 9 maj 2018 och har
varit bolagets revisor sedan 2001. Bolaget har varit ett noterat
bolag pa NasdagqOMX sedan den 2 maj 2013.

Stockholm, 3 april 2019

PricewaterhouseCoopers AB

Ulrika Ramsvik
Auktoriserad revisor

Huvudammrzg revisor

Bo Hjalmarsson
Auktoriserad revisor

Finansiell information

Tethys Oil planerar att ge ut foljande finansiella rapporter:
Rapport férsta kvartalet 2018 (januari — mars 2019) den 7 maj 2019
Rapport andra kvartalet 2018 (januari — juni 2019) den 13 augusti 2019
Rapport tredje kvartalet 2018 (januari — september 2019) den 5 november 2019
Rapport fjirde kvartalet 2018 (januari — december 2019) den 11 februari 2020
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SE-111 48 Stockholm

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

www.tethysoil.com
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