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Fjarde kvartalet och bokslutskommuniké 2014

Tethys Oils reserver uppgar per 31 december 2014 till:

o 1P-reserver 11 794 tusen fat (10 800)

o 2P-reserver 17 779 tusen fat (15 201)

0 3P-reserver 25 080 tusen fat (19 968)

Okningen i 2P-reserver motsvarar en intern reserversittningsgrad om 193 procent

Intikeer fjirde kvartalet 2014 uppgick till MSEK 310 jimfdrt med MSEK 296 for det tredje kvartalet 2014, en
okning med 5 procent. Forsiljningsutvecklingen beror huvudsakligen pé forindringen fran underuttagsposition

till Sveruttagsposition

Nettokassa om MSEK 347 per 31 december 2014 jaimfdrt med MSEK 161 per 30 september 2014. Valuta-
kurseffekten pé likvida medel uppgick under fjirde kvartalet 2014 till MSEK 40, vilket har paverkat resultatet
positivt

Produktionen under fjirde kvartalet var i linje med tredje kvartalet 2014. Total produktion uppgick till 768 226
fat motsvarande 8 350 fat per dag

Resultat efter skatt for det fjirde kvartalet 2014 uppgick till MSEK 18 och har paverkats negativt av en nedskriv-
ning om MSEK 127 avseende den producerande tillgingen Gargzdai i Litauen. Resultatet 4r en minskning med
89 procent jimfort med MSEK 167 for det tredje kvartalet 2014

Vinst per aktie fore och efter utspidning under fjirde kvartalet 2014 uppgick till SEK 0,51 jimfore med
SEK 4,71 for det tredje kvartalet 2014

% %

Fjarde Tredje Fjarde Q4 2014 12m 2014
kvartalet kvartalet kvartalet mot Helar Helar mot
2013 2014 2014 Q32014 MSEK (om inte annat anges) 2014 2013 12m 2013
499 028 772722 768 226 -1%  Produktion fore statens andel, fat 2804 240 1 709 706 64%

Genomsnittlig dagsproduktion fore statens

5424 8 399 8 350 -1%  andel (bbl) 7 692 4 684 64%
271175 399352 434035 9%  Forsaljning efter statens andel, fat 1464 228 850 926 72%
108,47 107,57 97,09 -10%  Genomsnittligt forsaljningspris per fat, USD 103,87 106,63 -3%
193 296 310 5%  Forsaljning olja och gas 1046 592 7%

52 173 14 -92%  Rorelseresultat 404 285 42%

148 232 200 -14%  EBITDA 753 479 57%

45 167 18 -89%  Periodens resultat 350 240 46%

Vinst per aktie fore och efter utspadning,

1,26 4,71 0,51 -89%  SEK 9,86 6,76 46%
127 (161) (347) 116%  Nettoskuld/(nettokassa) (347) 127 -373%
80 45 101 124%  Investeringar 259 290 -11%

Tethys Oil ir ett svenskt energibolag med inriktning pa prospektering och produktion av olje- och naturgastill-

gangar. Tethys kirnomride 4r Oman, dir Tethys till ytan 4r en av landets storsta licensinnehavare. Tethys har ockséd

prospekeerings- och produktionstillgingar onshore Litauen och Frankrike.

Aktierna ir noterade pa Nasdaq Stockholm (TETY).



Vanner och investerare,

Lat oss stanna upp och stilla oss sjilva en

fraga:

Vad kan vi realistiskt forvinta oss av ett ar

givet att vi 4r ett oljebolag?

Stigande produktion vore trevligt och
en okning av reserverna dnnu trevligare.
Rekordhéga kassafloden for varje enskilt
kvartal samt naturligtvis — vildigt grund-
liggande — for heldret. En stark balansrik-
ning, en outnyttjad kreditfacilitet om upp
till MUSD 100 och mer én en tredjedels
miljard SEK i nettokassa vore ocksa trev-
ligt att ha. Allt detta levererade Tethys, och
lagg dirtill en rekordproduktion fér nistan
alla drets méanader.

Bilden skulle vara perfekt, om det inte
vore for dramatiken under drets sista kvar-
tal — genomklappningen i oljepriserna. Vi
har fitc uppleva det storsta fallet i nomi-
nella oljepriser nagonsin och det storsta
procentuella fallet pa 6ver 30 &r (bortsett
frin den finansiella anomalin under dren
2008/2009). Om vi inte far en skarp ater-
himtning inom kort, kommer denna nya
nivé att ha en stor péverkan pa vir industri.
Dyra framtida projekt kommer att skrin-
liggas, hogkostnadsproduktion (huvudsak-
ligen okonventionella kolviten) kommer
att stingas ned och svagare aktdrer kommer
att forsdka gd samman med starkare spelare
(eller kanske snarare: svagare aktérer kom-
mer att bli ett byte for starkare spelare).

Lyckligtvis ar Tethys idag en av de star-
kaste aktdrerna bland jimforbara bolag.
Vi idr stolta Gver att rapportera ytterligare
ett kvartal med rekordhdg férsiljning.
Under fjirde kvartalet uppgick vér for-
siljning ¢ll MSEK 310. Vir EBITDA for
kvartalet uppgick till MSEK 200, vilket
ir en liten minskning jimfort med tredje
kvartalet 2014. Efter en nedskrivning om
MSEK 127 avseende de producerande
tillgingarna i Litauen, har resultatet for
kvartalet fallit till MSEK 18. Den icke-
kassaflddespaverkande nedskrivningen
sker mot bakgrund av de visentligt ligre
oljepriserna, men om oljepriserna skulle
dterhimta sig kan dessa tillgingar komma
att borja generera virde for oss igen.

Vi avslutar aret med ytterligare en stark
reservrapport. Under 2014 nidde vi en

intern reserversittningsgrad om 193 pro-
cent, och vira 2P-reserver uppgir nu dill
17,8 miljoner fat olja. Vir oljeproduktion var
fortsatt stabil under det fjirde kvartalet, och
vi avslutar dret med en ny rekordproduktion
om 8 438 fat olja per dag i december. Lt
mig ocksi tilligga att virt projekt dr robust
dven pi oljepriser om USD 50 per fat. Vi
skulle med nuvarande produktionsvolymer,
och allt annat lika, generera ett arligt opera-
tivt kassaflode om MUSD 40-50 iven vid
ett oljepris om 50 USD per fat.

Outlook

Lat oss blicka in i framtiden och Tethys
2015. Till f6ljd av oljeprisutvecklingen,
genomfor vi just nu en &versyn av vira
investeringsplaner for dret. Vi vet vir mél-
sittning, och beriknar att en stdrre del av
4rets operativa kassafldde kommer att ater-
investeras i Block 3 och 4 onshore Oman.
Detta ger oss all anledning att forvinta oss
att vira reserver och vér produktion kom-
mer att fortsitta 6ka ocksd under 2015.

Lower Buah-omradet pé Block 4, som stod
for den storsta tillvixten under 2014, kom-
mer fortsatt att vara i fokus under 2015.
Den starka tillvixten i reserver och produk-
tion under forra drets forsta sex manader
resulterade i en uppgradering och revision
av den geologiska modellen fér Lower
Buah-omridet, och fokus under andra
halvéret lag pd tolkning av data. En dju-
pare forstielse ndddes, vilken kommer leda
till ace vissa dtgirder implementeras under
2015. Bland annat forvintas vatteninji-
cering kunna ha en stor paverkan pa pro-
duktionen fran Lower Buah, och ett inji-
ceringsprogram inleddes i bérjan pa 2015.

Allt eftersom seismiktolkningarna fortsit-
ter, kartligger vi nya mojliga oljeforande
strukturer i Lower Buah-omradet, och den
geologiska forstaelsen for omradet dkar. Vi
riknar med att atminstone en rigg kom-
mer avsittas for att pa heltid borra i detta
omride pa Block 4. Seismiska undersok-
ningar pd andra platser pa blocken kommer
att fortsitta och vi vintar oss ocksi borr-
ningar i och omkring det producerande
Farha-omridet och i nigra av de omraden
dir seismiska studier nyligen har avslutats.

Som beskrivits ovan ir vér balansrikning

extremt stark, vilket ger oss ett antal ange-

nima valmojligheter. Fallet i oljepriset har
gett och kommer att fortsitta ge ett antal
intressanta mojligheter, och vi séker och
utvirderar aktivt potentiella nya projekt.

Vi utvirderar ocksa noga finansiella behov
for kommande investeringar i befindig
tllgdngsportfolj. Vi kan mycket vil ha
sett slutet pa oljeprisfallet, men tillsvidare
tror vi att en viss reserv av likvida medel
bor hallas som forsikring ifall oljepriserna
fortsitter falla. Och sist men inte minst ir
vi medvetna om att vi for nirvarande har
overskoteslikviditet, vilket pakallar en 6ver-
syn av mojligheterna till olika former av
utdelning till vira aktiedgare. Vi inledde ett
aktieaterkdpsprogram under 2014, men
dven andra former utvirderas. Hur dessa
val i slutinden faller ut beror till stor del
pa hur oljepriset utvecklas, da detta dr den
allra viktigaste parametern vid utvirdering
av vira investeringsbehov och méjligheter.

Sé fortsite folja oss — dramatiken 4r dll-
baka i oljeindustrin, och vi avser anta
utmaningen.

Stockholm i februari 2015

Magnus Nordin
Verkstiillande direktor



Genomgang av rakenskaper och verksamhet

Produktion, reserver och forsaljning

Produktion

Tethys Oils huvudsakliga produktion kommer fran Sultanatet
Oman dir bolaget har en andel om 30 procent i den produce-
rande onshore licensen Block 3 och 4. Genom en indirekt andel
om 25 procent av Gargzdailicensen i Litauen har Tethys ytterligare
produktion.

Produktionen fran Block 3 och 4 kommer fran tvi omriden —
oljefilten Farha South och Saiwan East, samt frin Lower Buah-
strukturerna inom prospekteringsomrddena pa Block 4. Driv-
krafterna bakom produktionsutvecklingen har dels varit fortsatt
implementering av vatteninjektionsprogrammet pa Farha South,
men 4n viktigare den fortsatt framgangsrika prospekteringen och
utvirderingen fran Lower Buah-strukcurerna. Produktionen fran
Oman motsvarar 99 procent av total produktion.

Under det fjirde kvartalet 2014 har Block 3&4-partnerskapets
andel fortsatt att vara 52 procent av total produktion, vilket ir
den hogsta méjliga andelen i enlighet med produktionsdelnings-
avtalet (EPSA). Tethys Oils andel av partnerskapet dr 30 procent.
For ytterligare information avseende Tethys Oils andel av produk-
tionen, vinligen se Arsredovisningen 2013. Den héga andelen av
produktion kommer att kvarstd si linge det finns kvarvarande
iterstdende kostnadsersittning, vilket skapas genom fortsatta
investeringar i licensen. Uppskattad kostnadsersittning per 31
december 2014, netto till Tethys Oil, uppgar till MUSD 49.

Produktion frin Gargzdailicensen i vistra Litauen ligger i linje med
produktionen frin féregiende kvartal. Tethys Oils andel av Gargz-
dai 4gs indirekt genom Odin Energi A/S, ett danskt intressebolag.

Kvartalsvolymer, fore statens andel Q4 2014 Q3 2014 Q2 2014 Q1 2014 Q4 2013
Tethys andel av kvartalsproduktion (bbl)
Oman, Block 3 & 4
Produktion 757 730 762 375 647 569 597 979 488 522
Genomsnittlig dagsproduktion 8 236 8 287 7 116 6 644 5310
Litauen, Gargzdai
Produktion 10 496 10 347 10 554 10 603 10 507
Genomsnittlig dagsproduktion 114 112 116 118 114
Total produktion 768 226 772 722 658 123 608 582 499 028
Total genomsnittlig dagsproduktion 8 350 8 399 7 232 6 762 5424
Tethys Oils genomsnittliga dagliga och manatliga produktion under 2013 och 2014
bbls/manad bbls/dag
250 000 9 000
== Daglig produktion Oman & Litauen
| Manatlig produktion Litauen
B Manatlig produktion Oman
200 000 8 000
150 000 7 000
100 000 6 000
50 000 5000
0 4 000
okt nov dec jan feb mar apr maj jun jul aug sep okt nov dec
2013 2014

1 De konsoliderade finansiella rakenskaperna for Tethys Oil-koncernen (Tethys Oil), dér Tethys Oil AB (publ) med organisationsnummer 556615-8266 ar moderbolag, presenteras harmed for
helaret 2014. Koncernens segment ar geografiska marknader. Siffror i rapportens tabeller summerar eventuellt inte till foljd av avrundningar.



Reserver

Oman

Tethys Olls oljereserver i Oman per 31 december 2014 uppgick
till 11 794 tusen fat (mbo) i bevisade reserver (1P), 17 779 mbo i
bevisade och sannolika reserver (2P) och 25 080 mbo i bevisade,
sannolika och méjliga reserver.

Utveckling av reserverna
(Reviderade av DeGolyer and MacNaughton)

mbo 1P 2P 3P
Totalt 31 dec 2013 10 800 15 201 19 968
Produktion 2014 -2 759 -2 759 -2 759
Okning/minskning 2116 2858 4136
Oljefynd 1637 2479 3735
Totalt 31 decem-

ber 2014 11794 17 779 25 080

Under 2014 6kade Tethys Oil 1P-reserverna med 3 753 mbo, mot-
svarande en dkning om 35 procent. 2P-reserverna dkade med 5 337
mbo, motsvarande 35 procents dkning. 3P-reserverna ékade med
7 871 mbo, motsvarande 39 procents 6kning. C)kningen i 2P-reser-
ver motsvarar en intern reserversittningsgrad om 193 procent.

Reserver, 31 december 2014
(Reviderade av DeGolyer and MacNaughton)

mbo 1P 2P 3P
Farha Southféltet, Oman 8 303 11 186 13 285
Saiwan Eastfaltet, Oman 499 1266 2940
Lower Buah-omradet, Oman 2 992 5327 8 855
Totalt* 11 794 17 779 25 080

* Tabellen summerar inte alltid till foljd av avrundningar

Reserver i Farha Southfiltet 4r endast hinforliga till Barikreservoa-
ren. Reserverna i Saiwan Eastfiltet, inklusive B4EW3, finns i Khu-

faireservoaren. Reserverna i BAEW4, finns i Lower Buah-, Lower
al Bashair- och Khufaireservoaren.

Reserverna baseras pa en oberoende revision av tredje part genom-
ford av DeGolyer and MacNaughton ("D&M?”). Rapporten ir
framtagen enligt 2007 Petroleum Resources Management System
(PRMS), Guidelines of the Society of Petroleum Engineers (SPE),
World Petroleum Council (WPC), American Association of Pet-
roleum Geologists (AAPG) och Society of Petroleum Evaluation
Engineers (SPEE).

Till f6ljd av det laga oljepriset har de litauiska reserverna bedomts
vara ¢j kommersiella och inkluderas dirfor inte som reserver per
31 december 2014.

Forsaljning

Under fjirde kvartalet 2014 har Tethys Oil silt 434 035 fat olja
efter statens andel fran Block 3 och 4 i Oman, jimfért med
399 352 fat olja under det tredje kvartalet 2014. Detta gav en for-
siljning under fjirde kvartalet 2014 om MSEK 310 jimf6rt med
MSEK 296 under tredje kvartalet 2014. Det genomsnittliga for-
sdljningspriset uppgick till USD 97 per fat under fjirde kvartalet
2014 jimfort med USD 108 under tredje kvartalet 2014.

Forsiljningstillvixten mellan det fjirde och det tredje kvartalet
2014 uppgick till 5 procent. Tillvixten bestdr av:

* 9 procents tillvixt i antal salda fat

* 8 procents forstirkning av USD i forhallande dill SEK

* 10 procents minskning av erhéllet oljepris

Tabellen nedan visar 6ver- och underuttagsutvecklingen under
aret. Forindringen under fjirde kvartalet har varit 40 016 fat vilket
ir den storsta rorelsen under aret.

31 dec 30 sep 30 jun 31 mar 31 dec
Fat 2014 2014 2014 2014 2013
Over-/(underuttag) 12 828 (27 188) (30 105) (43 428) (13 261)

Pris per fat olja

USD/bbl
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Kélla: EIA, Dubai Mercantile Exchange



Tethys Oils forsiljningspris faststills for varje kalendermédnad base-
rat pd ett manatligt genomsnittspris av Omani blend, som hand-
las pd Dubai Mercantile Exchange, vilken prissitts p& termin tva
ménader i forvig (se graf foregiende sida). Under fjirde kvartalet
2014 har priserna handlats mellan USD 105 per fat som hogst
och USD 83 per fat som ligst. Priserna under fjirde kvartalet
2014 4r 10 procent ligre jimfort med tredje kvartalet. De erhillna
oljepriserna ir endast 10 procent ligre till foljd av mekanismen
med 2 ménaders terminspris. De avsevirt ligre spotpriserna under
november, december och januari kommer att f& genomslag forst
under forsta kvartalet 2015 och dirmed signifikant paverka forsilj-
ningen och foljakdigen resultatet.

Resultat

Tethys Oil rapporterar ett resultat efter skact for fjarde kvartalet
2014 om MSEK 18, vilket motsvarar ett resultat per aktiec om
SEK 0,51. Resultatet for fjirde kvartalet 2014 har minskat med 89
procent i forhallande till tredje kvartalet 2014, huvudsakligen till
foljd av en nedskrivning av virdet av intressebolag om MSEK 127,
avseende den litauiska produktionslicensen Gargzdai. Nedskriv-
ningen ér inte kassaflodespdverkande och baseras pé en nedskriv-
ningsprévning av den litauiska tillgingen. Den kraftiga nedgingen
i oljepriserna dr den bakomliggande forklaringen till nedskriv-
ningen och iterstiende tillgingar avseende Litauen uppgir dill
MSEK 41 och avser prospekteringspotentialen i de tre litauiska
licenserna. Nuvarande produktion i Litauen ir inte kommersiell
under ridande oljepriser. Med undantag for engingseffekten av
nedskrivningen ir resultatet ned 13 procent jimfort med tredje
kvartalet, huvudsakligen forklarat av hogre OPEX. Resultatet for
helaret 2014 ir 46 procent hégre dn helaret 2013 och efter juste-
ring fér nedskrivning och erhéllen engingsbonus av Mitsui under
2013 som en f6ljd av den godkinda filtutbyggnadsplanen, steg
resultatet 2014 med 173 procent.

Vinst fran intressebolag

Tethys Oil har ett indirekt dgande i tre litauiska licenser; Gargz-
dai, Rietavas och Raseiniai genom intressebolagen Odin Energi
och Jylland Olie. Summa resultat frin intressebolagen Odin
Energi och Jylland Olie under fjirde kvartalet 2014 uppgir till
MSEK -133 jimfort med MSEK 0,1 under det tredje kvartalet
2014. Som beskrivits ovan ingir i resultatet frin intressebolag en
nedskrivning i intressebolaget Odin Energi om MSEK 127.

Resultat finansiella investeringar

Resultatet for heldret 2014 har paverkats av valutakursforluster
och rintor pa lingfristiga skulder. Koncernens valutakurspiver-
kan uppgick till MSEK 18 som till stor del ir hinférlig den star-
kare amerikanska dollarn i jimforelse med den svenska kronan.
Omrikningsdifferenser som uppstdr mellan moderbolaget och
dotterbolagen ir inte kassaflodespiverkande. Rinta pd lingfris-
tiga rintebirande lan uppgick till MSEK 32 och &vriga finan-
siella kostnader, avseende forfallna siljoptioner samt kostnader i
samband med inldsen av obligationslinet, uppgick till MSEK 17.
Valutakurseffekten och rinta pa lingfristiga rintebirande lan ir
en del av resultatet frin finansiella investeringar som uppgick till
MSEK 4 for fjirde kvartalet 2014. Det positiva finansiella resulta-
tet under fjirde kvartalet 2014 beror pa intikter frin siljoptioner
om MSEK 14. Resultatet frin finansiella investeringar under hel-

dret 2014 har paverkats av fortidsinlésen av obligationslanet som
genomférdes under andra kvartalet 2014. Totala kostnader avse-
ende obligationsldnet uppgick till MSEK 34, varav den extraordi-
nira effekten av fortidsinlsen uppgick till MSEK 23.

Avskrivningar

Avskrivningar under fjirde kvartalet 2014 uppgick till MSEK 50
jimfore med MSEK 58 under det tredje kvartalet 2014 och ir
huvudsakligen hinférliga avskrivningar pa olje- och gastillgang-
arna Block 3&4. En 6kning av reserver frin reservstudien som
genomférdes av DeGolyer och MacNaughton per 30 juni 2014
har resulterat i en ligre avskrivning per fat frin och med 1 juli
2014.

Operativa kostnader

Operativa kostnader (OPEX) for fjirde kvartalet 2014 uppgick
till MSEK 102 jimf6rt med MSEK 57 under det tredje kvartalet
2014. De operativa kostnaderna ir hinforliga till produktionen av
olja pd Block 3 och 4 i Oman, t ex kostnader for tankbilar, tarif-
fer, dvervakning och administration. Vidare sker &ver- och under-
uttagsjusteringar inom kategorin Operativa kostnader, i enlighet
med Tethys Oils redovisningsprinciper. Till foljd av ett dveruttag
per 31 december 2014 motsvarande 12 828 fat har de operativa
kostnaderna under fjirde kvartalet 2014 6kat med MSEK 10.

Okningen av OPEX under fjirde kvartalet jimfort med tredje
kvartalet 2014 beror vidare pa en upplupen kostnad som bokats
av forvintad men dnnu icke fakturerad OPEX samt 6kade OPEX
till foljd av dveruttag. Tethys Oils OPEX ir bolagets andel av part-
nerskapets pd Block 3 och 4 andel, dir Tethys Oil ir beroende
av information frin operatéren. Utan denna information behdver
Tethys Oil gdra bedémningar om upplupna kostnader. Fér ytterli-
gare information kring OPEX, se not 5.

Baserat pa faktiska (dvs fakeurerade) utgifter erhéllna fran operats-
ren under 2014 ligger den genomsnittliga OPEX per fat i interval-
lec USD 11 dill USD 15 per fat. Av dessa kostnader utgér cirka
50-60 procent av kostnaderna filtrelaterade produktionskostna-
der, dvs dir kostnader fér renoveringsarbeten och dvergripande
administration undantagits.

Administrativa kostnader

Administrationskostnader uppgick till MSEK 8 for fjirde kvartalet
2014 jimfort med MSEK 8 under tredje kvartalet 2014. Adminis-
trationskostnader bestdr huvudsakligen av loner, hyror, noterings-
relaterade kostnader och konsultationer.

Investeringar och arbetsprogram

Tillgangar i Oman

Under fjirde kvartalet 2014 investerades MSEK 100, varav
MSEK 99 avser Block 3 och 4. Sammanlagt 4 borrningar genom-
fordes under fjirde kvartalet.

Sammanlagt fyra borrningar genomfordes pa Block 3 & 4 under
firde kvartalet. Utvirderingen av Lower Buahomréidet pa Block 4
har fortsatt med tva utvirderingsborrningar. Borrhélen patriffade
olja och hittills har ett borrhél satts i produktion. Ett vatteninjice-
ringsprogram kommer att implementeras pi Lower Buah-omradet



for att yterligare oka produktionen, och ett forsta vatteninjice-
ringshdl har firdigstilles.

En prospekteringsborrning, LE-1, firdigstilldes i den &stra delen
av Block 4 under kvartalet. Ett oljeprov togs frin borrhélet, vilket
indikerar forekomsten av mellanlitt olja. Detta tyder pi att 4ven
den &stra delen av Block 4 skulle kunna ha ett fungerande pet-
roleumsystem. I avsaknad av tidigare borrdata har LE-1 gett ny
viktig information om omréidets litologi. En omtolkning av den
seismiska information som tidigare samlats in kommer att bli néd-
vindig. Borrhdlet har limnats 6ppet for att mojliggora ytterligare
studier framover.

Seismiska 3D-studier har fortsatt. Insamlingen i den centrala delen
av Block 4 avslutades under det fjirde kvartalet och en ny seismik-
studie har inletts i det nordvistra hérnet av Block 4.

Sammanlagt 39 borrningar genomférdes pa Block 3 & 4 under
2014. Farha Southfiltet pd Block 3 utékades genom att nio pro-
duktionshal borrades. Dirtill genomfordes fyra borrningar i tidi-
gare ej borrade forkastningsblock pa Farha-trenden, varav tvd borr-
hal patriffade olja och sattes i produktion.

Den huvudsakliga borraktiviteten skedde pa Lower Buah-omra-
det, ddr utvirderingsprogrammet har varit mycket framgingsrike
och resulterat i 6kad produktion och dkade reserver. Sammanlagt
10 borrhal borrades under 2014, och Lower Buah kommer att
fortsatt vara i fokus under 2015. En omfattande mingd data sam-
lades in under dret. Det har mdjliggjort en stor utékning av den
geologiska modellen éver omradet med syfte att utoka forstielsen
av petroleumsystemet.

Vatteninjiceringsprogrammet inkluderade under 2014 10 vatten-
injiceringshdl och 5 vattenfdrsorjningshal.

Diskussioner rérande framtiden for Block 15 pagar.

Olje- och gastillgangar (MSEK):

Valutakurseffekter

I det bokforda virdet av olje- och gastillgangar ingir valutakurs-
forindringar om MSEK 200, vilka inte r kassaflodespaverkande
och dirfor inte ingar i investeringar. For ytterligare information se
Resultar ovan.

Litauiska tillgangar

Tethys Oils innehav i tre litauiska licenser innehas genom tvé
privata danska bolag. Fér ytterligare information avseende dgar-
struktur, se not 8. Per 31 december 2014 uppgick aktieinnehavet
i de tvi danska intressebolagen Odin Energi och Jylland Olie till
MSEK 41. Det bokforda virdet har paverkats av nedskrivningar
av aktier i Odin Energi under fjirde kvartalet 2014. Nedskriv-
ningen baseras pi en nedskrivningsprévning av produktionslicen-
sen Gargzdai, dir den kraftiga oljeprisnedgingen har inneburit en
olénsam produktion.

Tethys Oils andel av resultatet for fjirde kvartalet 2014 fran Odin
Energi och Jylland Olie, som indirekt dger de litauiska licenserna
uppgick till MSEK -134 jimfort med MSEK 0,1 tredje kvarta-
let 2014. Resultatet for fjirde kvartalet 2014 genererades fran
forsiljningen av 10 461 fat olja (Tethys Oils indirekea andel) till
ett genomsnittspris om USD 90 per fat, jimfért med 10 665 fat
tll ett genomsnittspris om USD 107 per fat under tredje kvar-
talet 2014. Under andra kvartalet 2014 erhélls en utdelning om
MSEK 11 frdn tillgingarna i Litauen.

P4 Gargzdailicensen har i genomsnitt 55 000 kubikmeter vatten
per méinad injicerats i sju borrhal under fjirde kvartalet. Utvir-

dering pdgar, med resultaten fSrvintas inte forrin under andra
kvartalet 2015.

P4 Raseiniailicensen planeras tre av de atta revstrukturer som har
kartlagts med 3D-seismik att borras i en f6ljd med férvintad start
under andra kvartalet 2015 efter att alla relevanta tillstind erhéllits.

Tethys Oil Total areal Bokfort varde  Bokfort varde Investeringar
Land Licens % km? Partners (operator i fetstil) 31 dec 2014 31 dec 2013 jan-dec 2014
Oman Block 15 40% 1389 Odin Energy, Tethys Oil 7 0,2 6
Oman Block 3,4 30% 34 610 CCED, Mitsui, Tethys Oil 1296 1011 263
Frankrike Attila 40% 1 986 Galli Coz, Tethys Oil - - 1
Frankrike Alés 37,5% 215 Tethys 0il, MouvOil - - -
Litauen Gargzdai? 25% 884 0Odin, GeoNafta, Tethys Oil - - -
Litauen Rietavas? 30% 1594 0din, Tethys Oil, privata investerare - - -
Litauen Raseiniai? 30% 1535 0din, Tethys Qil, privata investerare - - -
Nya omraden - 0,2 -
Totalt 42 794 1303 1012 269

2 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 balansrakningen under Aktier i intressebolag.



P4 Rietavaslicensen inleddes i december en 30 kvadratkilometer
stor 3D-seimsikstudie pé Silaleomradet i véstra delen av licensen.
Studien férvintas att avslutas under forsta kvartalet 2015.

Likviditet och finansiering
Nettokassan per 31 december 2014 uppgick till MSEK 347 jim-
fort med en nettoskuld om MSEK 127 per 31 december 2013.

Nettoskuldsutvecklingen forklaras av aterbetalningen av obliga-
tionslanet till nominellt virde om MSEK 400, som genomfordes
under andra kvartalet 2014. Obligationslénet ersattes med ett
fyradrigt avtal avseende en reservbaserad kreditfacilitet ("senior
revolving reserve based lending facility”) om upp till MUSD 100
med BNP Paribas som "facility agent”. Sikerhet for linet ar intres-
set i licensen Block 3 och 4. Under andra kvartalet 2014 utnytt-
jade Tethys Oil méjligheten till fortidsinlésen av obligationslanet
och éterbetalade samtliga obligationer. Fortidsinlsen skedde cill
104,50 procent av obligationernas nominella belopp samt upp-
lupen obetald rinta. Betalning och fortidsinlésen genomfordes 7
april 2014. Rintan pa den nya kreditfaciliteten 4r rérlig i interval-
let om LIBOR + 3.75 procent till LIBOR + 4.00 procent per ar,
beroende pé i vilken grad kreditfaciliteten utnyttjas. Per 31 decem-
ber 2014 fanns ingen utestdende skuld, dvs inget hade utnyttjats
av kreditfaciliteten.

Minskningen av nettoskulden under helaret 2014 férklaras av den
starka forsiljningsutvecklingen pa Block 3 och 4, vilken har éver-
stigit olje- och gasinvesteringarna under samma period.

Utvecklingen pd Block 3 och 4 fortsitter, med ett huvudsakligt
fokus pa prospektering, utvirdering och férbittrad utvinning
genom ett vatteninjektionsprogram. Ledtiderna frin att ta fynd
till produktion fortsitter att vara korta. Tethys Oils andel av part-
nerskapets ursprungliga investeringsbudget for Block 3 och 4 upp-
gick till omkring MUSD 60 (MSEK 400). Verkliga investeringar
uppgick under 2014 till MUSD 38 (MSEK 263) pd Block 3 och
4. De huvudsakliga skilen till att investeringarna har varit ligre
in budget ir:

— vissa infrastrukturinvesteringar har framskjutits mot bakgrund
av att det framgangsrika utvdrderingsprogrammet pd Lower
Buah har péaverkat planeringen av infrastrukeur

— firre borrningar har genomforts jamfért med budget till foljd
av, bland annat, forindringar av borrprogrammet till £6ljd av ny
data.

Investeringsbudgeten 2015 for Block 3 och 4 kommer fortsatt att
fokusera pa utbyggnad och utvirdering. Till féljd av oljeprisut-
vecklingen, genomfors just nu en Gversyn av investeringsplanerna
for aret. Malsittning dr dock att finansiera investeringarna pa
Blocken genom tillgingliga likvida medel och kassafléde frin verk-
samheten. Tethys Oils verksamhet i Litauen férvintas pi Gargz-
dailicensen vara fortsatt sjilvfinansierad frin oljeproduktion och
pd Rietavaslicensen finansierad av tillgingliga likvida medel i de
litauiska intressebolagen.

En stor del av likviditeten hélls i USD vilken har stirkes i for-
hallande till SEK under rapportperioden. Valutakurseffekten pa
likvida medel uppgick under fjirde kvartalet 2014 till MSEK 40.

Derivatinstrument

Per 31 december 2014 innehar Tethys Oil inga siljoptioner (Brent),
jamfort med 30 september 2014 dir virdet av siljoptionerna upp-
gick till MSEK 0,9. Under fjirde kvartalet 2014 har 195 000 optio-
ner forfallit och till f6ljd av det fallande oljepriset har siljoptionerna
genererat en intikt om MSEK 14. Siljoptionerna forvirvades for
MSEK 6 med syfte att sikra oljepriset till USD 90 per fat. Det finns

inga instrument for risksikring under 2015.

Moderbolaget

Moderbolaget redovisar ett resultat efter skatt om MSEK 89 for
fjirde kvartalet 2014, jimfért med MSEK -11 for det tredje kvar-
talet 2014. Administrationskostnaderna uppgick till MSEK 5
for firde kvartalet 2014 jimfore med MSEK 5 for tredje kvar-
talet 2014. Resultat frin finansiella investeringar uppgick till
MSEK 218 under fjirde kvartalet 2014 jimférc med MSEK -4
under tredje kvartalet 2014. Resultatet frin finansiella investe-
ringar under fjirde kvartalet forklaras av forvintad utdelning fran
koncernbolag om MSEK 212 samt intikt frin forsiljning av silj-
optioner om MSEK 14 avseende risksikring av oljepriset, dock
minskat av valutakursforluster. Den signifikanta minskningen av
finansiella kostnader ir hinférlig refinansieringen av det tidigare
obligationsldnet till en kreditfacilitet. Obligationslénet var hin-
forligt till moderbolaget och den nya kreditfaciliteten ir hinforlig
dotterbolaget Tethys Oil Block 3&4 Ltd.

Aktiedata

Per den 31 december 2014 uppgick det totala antalet aktier i Tet-
hys Oil dll 35 543 750, med ett kvotvirde om SEK 0,17. Alla
aktier representerar en rdst. Tethys Oil har inget incitamentspro-
gram for anstillda. Det har inte skett nigon forindring av antalet
aktier sedan 31 december 2013.

Per 31 december 2014 innehar Tethys Oil 298 160 egna aktier,
vilka férvirvats under fjirde kvartalet till ett genomsnittspris om
SEK 68,0. Aterkdpsprogrammet baseras pa ett mandat frin ars-
stimman som hélls i maj 2014 och antalet aterkdpra aktier ir fort-
farande en del av totalt antal utestdende aktier, men ingir dock

inte i antalet aktier i omlopp, vilka uppgir till 35 245 590.

Risker och osikerhetsfaktorer
En redogorelse for risker och osikerhetsfaktorer presenteras under
not 1 pa sidan 18.

Utdelning

Styrelsen foreslar ingen utdelning for aret.

Handelser efter rakenskapsperiodens utgang
e Tethys Oils reserver uppgir per 31 december 2014 till:
o 1P-reserver 11 794 tusen fat (10 800)
o 2P-reserver 17 779 tusen fat (15 201)
o 3P-reserver 25 080 tusen fat (19 968)



Koncernens rapport over totalresultat
i sammandrag

Fjarde kvartalet Tredje kvartalet Fjarde kvartalet Helar Helar
2013 2014 2014 MSEK Not 2014 2013

193 296 310 Forsaljning av olja och gas 1046 592

41 -568 -50 Avskrivning av olje- och gastillgangar 214 -138

-55 - -1 Nedskrivning av olje- och gastillgangar 4 -1 -56

- - - Ovriga intakter 6 - 65

-37 -57 -102 Operativa kostnader 5 -264 -152

-1 0 -134 Resultat fran intressebolag -133 5

- - - Ovriga vinster/forluster, netto - -

-8 -8 -8 Administrationskostnader 31 31
52 173 14 Rorelseresultat 404 285
1 2 19 Finansiella intakter och liknande resultatposter 21 5
-8 -8 -15 Finansiella kostnader och liknande resultatposter 7 -75 -50
-7 -6 4 Summa resultat fran finansiella investeringar -53 -45
45 167 18 Resultat fore skatt 350 240
- - - Inkomstskatt - -
45 167 18 Periodens resultat 350 240
Ovrigt totalresultat
9 95 131 Valutaomrakningsdifferens 245 0
9 95 131 (")vrigt totalresultat for perioden 245 ()]
53 263 149 Totalresultat for perioden 595 240
35543 750 35543 750 35 543 750 Antal utestaende aktier 35 543 750 35543 750
35543 750 35543 750 35543 750 Antal utestdende aktier (efter utspadning) 35543 750 35543 750
35 543 750 35 543 750 35 466 648 Vagt genomsnittligt antal aktier 35524 316 35 543 750
1,26 4,71 0,51 Resultat per aktie, SEK 9,86 6,76

1,26 4,71 0,51 Resultat per aktie (efter utspadning), SEK 9,86 6,76




Koncernens balansrakning i sammandrag

31 dec 30 sep 31 dec
MSEK Not 2014 2014 2013
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Olje- och gastillgangar 4 1303 1121 1012
Inventarier 1 1 2
Andelar i intresseforetag 8 41 167 184
1345 1290 1198
Omsattningstiligangar
Ovriga fordringar 80 116 65
Forutbetalda kostnader 19 18 1
Derivatinstrument 7 - 1 5
Kassa och bank 372 194 295
471 329 366
SUMMA TILLGANGAR 1816 1619 1563
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 9
Aktiekapital 6 6 6
Ovrigt tillskjutet kapital 552 552 552
Ovriga reserver 198 88 27
Balanserad vinst 919 901 569
Summa eget kapital 1675 1547 1100
Langfristiga skulder
Langfristig skuld 10 - - 393
Kreditfacilitet - - -
Avsattningar 11 25 33 29
25 33 422
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 2 1 1
Ovriga kortfristiga skulder 110 37 25
Upplupna kostnader 2 1 15
115 39 41
Summa skulder 141 72 463
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1816 1619 1563
Stallda sakerheter 12 1789 1512 989

Ansvarsforbindelser 13 -




Koncernens forandringar i eget kapital
i sammandrag

Ovrigt till- Ovriga Balanserat Summa
MSEK Aktiekapital skjutet kapital reserver resultat eget kapital
Ingaende balans 1 januari 2013 6 552 -27 329 860
Totalresultat
Periodens resultat forsta kvartalet 2013 - - - 105 105
Periodens resultat andra kvartalet 2013 - - - 39 39
Periodens resultat tredje kvartalet 2013 - - - 52 52
Periodens resultat fjarde kvartalet 2013 - - - 45 45
Arets resultat - - - 240 240
Owrigt totalresultat
Valutaomrakningsdifferens forsta kvartalet 2013 - - -16 - -16
Valutaomrakningsdifferens andra kvartalet 2013 - - 2 - 2
Valutaomrékningsdifferens tredje kvartalet 2013 - - 5 - 5
Valutaomrakningsdifferens fjarde kvartalet 2013 - - 9 - 9
Summa ovrigt totalresultat - - 0 - 0
Summa totalresultat - - [} 240 240
Utgaende balans 31 december 2013 6 552 -27 569 1100
Ingaende balans 1 januari 2014 6 552 -27 569 1100
Totalresultat
Periodens resultat forsta kvartalet 2014 - - - 58 58
Periodens resultat andra kvartalet 2014 - - - 107 107
Periodens resultat tredje kvartalet 2014 - 167 167
Periodens resultat fjarde kvartalet 2014 - - - 18 18
Arets resultat - - - 350 350
Ovrigt totalresultat
Valutaomrakningsdifferens forsta kvartalet 2014 - - 31 - -31
Valutaomrakningsdifferens andra kvartalet 2014 - - 50 - 50
Valutaomrakningsdifferens tredje kvartalet 2014 - - 95 - 95
Valutaomrakningsdifferens fjarde kvartalet 2014 - - 131 - 131
Summa ovrigt totalresultat - - 245 - 245
Summa totalresultat - - 219 919 1696
Transaktioner med agare
Forvarv av egna aktier - - -20 - -20
Summa transaktioner med agare - - -20 - -20

Utgaende balans 31 december 2014 6 552 198 919 1675




Koncernens kassaflodesanalys i sammandrag

Fjarde kvartalet Tredje kvartalet Fjarde kvartalet Helar Helar
2013 2014 2014 MSEK Not 2014 2013

Kassaflode fran den Iopande verksamheten

52 173 14 Rérelseresultat 404 285
0 0 0 Erhallna réntor 0 0
- -1 2 Betalda rantor 10 -44 -38
0 0 - Inkomstskatt - 0

55 0 1 Justering for nedskrivning av olje- och gastillgangar 4 1 56

Justering for avskrivningar och andra ej kassaflo-
42 57 158 despaverkande poster 4,8 313 138

Kassaflode fran den lIopande verksamheten

150 229 171 fore forandringar i rorelsekapital 673 442
-13 -24 35 Okning/minskning av fordringar -16 -49
-10 -14 39 Okning/minskning av skulder 49 -56

127 192 245 Kassaflode fran den Iopande verksamheten 707 336

Investeringsverksamheten

-73 -44 -100 Investeringar i olje- och gastillgangar 4 -269 275

Olje- och gastillgangar fran aterbetalning av kost-
-0 -0 - nadsersattning 6 - -15

- - - Utdelning fran intressebolag 8 11 9

Investeringar i 6vriga materiella anlaggningstill-

-1 - - gangar 0 -1
-6 - - Investering i derivatinstrument - -6
-80 -45 -101 Kassaflode anvant i investeringsverksamheten -259 -289

Finansieringsverksamheten

- - -19 Forvarv av egna aktier -19 -

- - - Fortidsinlésen obligationslan -400 -

- 2 -1 Langfristig kreditfacilitet 21 -

- - 14 Vinst pa derivatinstrument 14 -

- - -6 Kassaflode fran finansieringsverksamheten -426 -
47 145 138 Periodens kassaflode 22 48
246 33 194 Likvida medel vid periodens bérjan 295 248
3 15 40 Valutakursforluster pa likvida medel 55 -1

295 194 372 Likvida medel vid periodens slut 372 295




Moderbolagets resultatrakning i sammandrag

Fjarde kvartalet Tredje kvartalet Fjarde kvartalet Helar Helar
2013 2014 2014 MSEK Not 2014 2013

- - - Forsaljning av olja och gas - -

- -4 8 Avskrivningar - -

1 2 2 Ovriga intakter 9 5

-1 - -134 Resultat fran intressebolag 8 -133 5

- 0 - Ovriga forluster/vinster, netto - -

5 -5 -5 Administrationskostnader -20 22

-5 -7 -129 Rorelseresultat -145 -12

5 2 230 Finansiella intakter och liknande resultatposter 238 20

-8 -6 -10 Finansiella kostnader och liknande resultatposter 10 -65 -49

-61 - -1 Nedskrivning av aktier i dotterbolag 2 -62

-64 -4 218 Summa resultat fran finansiella investeringar 171 91

-68 -11 89 Resultat fore skatt 26 -103

- - - Inkomstskatt - -

-68 -11 89 Periodens resultat* 26 -103

35543 750 35543 750 35543 750 Antal utestaende aktier 9 35543 750 35543 750
35543 750 35543 750 35543 750 Antal utestaende aktier (efter full utspadning) 9 35543 750 35543 750
35543 750 35543 750 35 466 648 Vagt genomsnittligt antal aktier 9 35524 316 35543 750

*  Eftersom det inte finns nagra poster for moderbolagets Gvriga totalresultat, presenteras ingen separat rapport dver totalresultat.

Moderbolagets balansrakning i sammandrag

MSEK Not 31 dec 2014 30 sep 2014 31 dec 2013
TILLGANGAR

Materiella anlaggningstillgangar 173 207 551
Omsattningstillgangar 17 10 36
SUMMA TILLGANGAR 191 217 588
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 9 184 116 179
Langfristiga skulder 10 - - 393
Kortfristiga skulder 6 102 16
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 191 217 588
Stallda sakerheter 12 1 1 989

Ansvarsforbindelser 13 - - -




Moderbolagets forandringar i eget kapital
i sammandrag

Bundet eget kapital

Fritt eget kapital

Aktie- Reserv- Overkurs- Balanserad Arets Summa eget
MSEK kapital fond fond forlust resultat kapital
Ingaende balans 1 januari 2013 6 71 481 -194 -83 281
Overforing av foregdende ars resultat - - - -83 83 -
Totalresultat
Periodens resultat forsta kvartalet 2013 - - - - -15 -15
Periodens resultat andra kvartalet 2013 - - - - -14 -14
Periodens resultat tredje kvartalet 2013 - - - - -5 -5
Periodens resultat fjiarde kvartalet 2013 - - - - -68 -68
Arets resultat - - - - -103 103
Summa totalresultat - - - - -103 -103
Utgaende balans 31 december 2013 6 71 481 =277 -103 179
Ingaende balans 1 januari 2014 6 71 481 -277 -103 179
Overforing av foregaende ars resultat - - - -103 103 -
Totalresultat
Periodens resultat forsta kvartalet 2014 - - - - 21 -21
Periodens resultat andra kvartalet 2014 - - - - -31 -31
Periodens resultat tredje kvartalet 2014 - - - - 11 -11
Periodens resultat fiarde kvartalet 2014 - - - - 89 89
Arets resultat - - - - 26 26
Summa totalresultat - - - - 26 26
Transaktioner med agare
Forvarv av egna aktier - - -20 - - 20
Summa transaktioner med agare - - -20 - - -20
Utgaende balans 31 december 2014 6 71 461 -379 26 184




Noter

Allman information

Tethys Oil AB (publ) (Bolaget), organisationsnummer 556615-8266, och
dess dotterbolag (tillsammans "Koncernen” eller "Tethys Oil”) ar inriktat pa
att prospektera efter och utvinna olja och naturgas. Bolaget har andelar i
licenser i Oman, Litauen och Frankrike.

Verkligt varde
De nominella vardena for leverantérsskulder, likvida medel och kundford-
ringar ar en bra uppskattning av dessa poster.

31 december 2014
. . . . . . Finansiella tillgangar var- Likvida medel
Bolaget ar ett aktiebolag registrerat och med sate i Stockholm, Sverige. . ga. o . L -
. . derade till verkligt varde och ovriga Ovriga
Bolaget ar noterat p4 NASDAQ Stockholm. MSEK via Akni .
PR P Ovriga fordri - 80 -
Redovisningsprinciper vriga fordringar
Tethys Oil-koncernens tolvmanadersrapport 2014 har uppréttats i enlighet Forutbetalda kostnader - 19 -
med IAS 34 och Arsredovisningslagen. Moderbolagets tolvmanadersrap- Likvida medel _ 372 _
pf)rt for 2014 har upprattats i enlighet med Arsredovisningslagen ?ch Radet Derivatinstrument* B B B
for finansiell rapportering rekommendation RFR 2 "Redovisning for juridisk
person”. Samma redovisningsprinciper som beskrevs i arsredovisningen L3
an - - -
2013 har anvants.
Leverantérsskuld - - 2
Valutakurser Ovriga kortfristiga skulder - - 110
Vid framtagandet av de finansiella rakenskaperna i denna rapport har fol-
jande valutakurser anvants:
31 december 2013
Finansiella tillgangar var-  Likvida medel
31 december 2014 30 september 2014 31 december 2013 . . " . .
derade till verkligt varde och ovriga Ovriga
2014 2014 2014 2014 2013 2013 MSEK via akni il
itt i i . K
Ovriga fordringar - 65 -
SEK/CHF 7,53 7,91 7,45 7,67 7,05 7,40 .
/ Forutbetalda kostnader - - -
SEK/EUR 9,15 9,53 9,09 9,28 8,68 9,03 o
Likvida medel - 295 -
SEK/LTL 2,64 2,70 2,63 2,69 2,52 2,55 .
Derivatinstrument 5 - -
SEK/USD 6,88 7,77 6,70 717 6,52 6,58
Lan - - 393
Fjarde kvartalet 2014 Leverantdrsskuld - - 1
jamfort med Ovriga kortfristiga skulder - - 25
fjarde tredje Valutakurseffekt Helar 2014
kvartalet kvartalet pa operativt resultat, jamfort med * Notera att derivatinstrument avser séljoptioner. Dessa instrument kan séljas och katego-
2013 2014 MSEK helar 2013 riseras som niva 2 i enlighet med IFRS 7. Varderingen utfors med tillgéngligt marknads-
pris for Brentoljan. Bolaget innehar inga derivatinstrument per 31 december 2014.
32 17 Forsaljning av olja och gas 54
-7 -3 Avskrivning -11
) Not 1, Risker och osakerhetsfaktorer
= = Prospekteringskostnader - . . . N
- Koncernens verksamhet &r utsatt for ett antal risker och osékerhetsfaktorer
- - Ovriga intakter - som Idpande dvervakas och analyseras. De huvudsakliga risker och osaker-
-8 4 Operativa kostnader -14 hetsfaktorer ar operationella och finansiella och beskrivs nedan.
- - Vinst/forlust fran intressebolag -
. N Verksamhetsrisk
- - Ovriga vinster/forluster, netto - . . . ) .
| den fas bolaget for narvarande befinner sig sker kommersiell produk-
0 - Administrationskostnader 1 tion av olja samt prospektering och utvardering av kanda olje- och/eller
17 9 Total valutakurspaverkan pa 29 gasackumulationer. Verksamhetsrisken ser olika ut i dessa olika delar av

rorelseresultatet

Tabellen ovan visar valutakurseffekten pa operativt resultat pa ovanstaende
jamfoérelseperioder, genom att anvanda den genomsnittliga valutakursen
fran respektive jamforelseperiod pa fjarde kvartalet 2014 och tolvmana-
dersrapporten 2014.

Tethys Oils verksamhet. Den huvudsakliga risken inom prospektering och
utvardering ar att de investeringar Tethys Oil gor i olje- och gastillgangar
inte kommer att utvecklas till kommersiella fyndigheter. Tethys Oil ar vidare
i hela sin verksamhet exponerat mot oljepriser eftersom inkomst och 6n-
samhet bade beror och kommer att bero pa det vid varje tidpunkt gallande
oljepriset. Avsevart lagre oljepriser skulle minska férvantad lénsamhet och
kan innebéra att projekt beddms som olénsamma aven om fynd patraffas.
Lagre oljepriser kan aven minska industrins intresse i Tethys Oils projekt
avseende utfarmningar eller tillgdngsforsaljningar. Det finns inga utesta-
ende oljeprissakringar per 31 december 2014.

Ytterligare en verksamhetsrisk ar tillgang pa utrustning i Tethys Oils pro-
jekt. | synnerhet under borrfasen av ett projekt ar Koncernen beroende av
avancerad utrustning sasom riggar, foderror etc. Brist pa denna utrustning
kan innebéara svarigheter for Tethys Oil att fullfélja sina projekt. Genom sin
verksamhet ar Tethys Qil vidare exponerad for politisk risk, miljorisk och
risken att inte bibehalla eller finna nyckelpersoner.



Finansiell risk

Genom att vara verksamt i flera lander, men framférallt i Oman, ar Tethys Oil

for att finansiera Tethys Oils verksamhet och/eller till férvarv av ytterligare

exponerat mot fluktuationer i ett antal valutor, dock framst amerikanska dol- nadslage som ar mindre gynnsamma.
lar. Eventuella framtida intékter kommer sannolikt att vara denominerade

i utlandsk valuta, i synnerhet amerikanska dollar. For narvarande ar Tethys
Oil finansierat av kassaflode fran verksamheten. Historiskt har Tethys Oil

varit finansierat med eget kapital, 1an och genom att avyttra tillgdngar. Det
kan inte uteslutas att ytterligare kapital skulle kunna komma att behdvas

Not 2, Forsaljning av olja och gas

licenser. Den huvudsakliga risken ar att det kan komma att ske i ett mark-

En mer detaljerad analys av Koncernens risker och osakerheter och hur
Tethys Oil hanterar dessa presenteras i Arsredovisningen 2013.

Fjarde kvartalet 2013 Tredje kvartalet 2014 Fjarde kvartalet 2014 Helar 2014 Helar 2013
271175 399 352 434 035 Sélda fat, bbl 1464 228 850 926

193 296 310 Forsaljning, MSEK 1046 592

108,47 107,57 97,09 Oljepris, USD/bbl 103,87 106,63

Tethys Oil saljer all sin olja genom Mitsui Energy Trading Singapore, som &r en del av Mitsui & Co Ltd. All oljeférsaljning fran Block 3&4 i Oman sker pa

manatlig basis.

Not 3, Segmentrapportering

Koncernens redovisningsprinciper for segment beskriver att operativa segment baseras pa ett geografiskt perspektiv. Rorelseresultatet for varje segment

presenteras nedan.

Koncernens resultatrakning jan-dec 2014

MSEK Dubai Frankrike Litauen Oman Sverige Schweiz Owrigt Totalt
Forséljning - - - 1,046 - - - 1,046
Avskrivningar - - - -213 - - - =213
Prospekteringskostnader - -1 - - - - - -1
Ovriga intakter - - - - - - = -
Operativa kostnader - - - -264 - - - -264
Resultat fran intressebolag - - -133 - - - - -133
Ovriga forluster/vinster, netto - - - - - - - -
Administrationskostnader 5 - - 5 20 - - -31
Rorelseresultat -5 -1 -133 564 -20 - - 404
Summa finansiella poster -53
Resultat fore skatt 350
Inkomstskatt -
Periodens resultat 350
Koncernens resultatrakning jan-dec 2013
MSEK Dubai Frankrike Litauen Oman Sverige Schweiz Owrigt Totalt
Forsaljning - - - 592 - - - 592
Avskrivningar -0 - - -137 -0 -0 - -138
Prospekteringskostnader - -1 - 51 - - -4 -56
Ovriga intakter - - - 65 - - 65
Operativa kostnader - - - -152 - - - -152
Resultat fran intressebolag - - 5 - - - - 5
Ovriga forluster/vinster, netto - - - - -0 - - -0
Administrationskostnader -5 -0 - 3 -22 2 0 -31
Rorelseresultat -5 -1 5 314 -22 -2 -4 285
Summa finansiella poster -45
Resultat fore skatt 240
Inkomstskatt -0
Periodens resultat 240




Not 4, Olje- och gastillgangar

Aterstaende
Land Licensnamn Fas Slutdatum licensatagande Tethys Oil, % Partners (operator i fetstil)
Oman Block 15 Prospektering Okt 2014 Inga 40% 0din Energy, Tethys Oil
Oman Block 3,4 Produktion Jul 2040 Inga 30% CCED, Mitsui, Tethys Oil
Frankrike Attila Prospektering 2015° Inga 40% Galli Coz, Tethys Oil
Frankrike Alés Prospektering 2015 MUSD 1,5* 37.5% Tethys 0il, MouvOil
Litauen Gargzdai® Produktion Inget slutdatum Inga 25% 0din, GeoNafta, Tethys Oil
Litauen Rietavas® Prospektering Sep 2017 MLTL 6,2 30% 0Odin, Tethys Oil, privata investerare
Litauen Raseiniai® Prospektering Sep 2017 MLTL 6,6 30% 0din, Tethys Oil, privata investerare
MSEK 31 dec 2014 30 sep 2014 31 dec 2013
Kostnadsstallen med produktion 1296 1116 1011
Kostnadsstéllen utan produktion 7 5 0
Summa olje- och gastillgangar 1303 1121 1012
MSEK Ovriga ej
kassaflodes- Valutakurs- Prospekterings-

Bokfort varde paverkande poster diff ivning: k I Bokfort varde
Land Tillgangstyp 31 dec 2014 1 jan- 31 dec 2014 1 jan-31 dec 2014 1 jan-31 dec 2014 1 jan-31 dec 2014 1 jan-31 dec 2014 1 jan 2014
Oman Block 3 och 4 Producerande 1296 36 199 -213 - 263 1011
Oman Block 15 Icke-producerande 7 - 1 - - 6 0
Frankrike Attila Icke-producerande - - - - 1 1
Frankrike Alés Icke-producerande - - - - - - -
Nya projekt Icke-producerande - - - - - - 0
Totalt 1303 36 200 =213 -1 269 1012
MSEK Ovriga ej

kassaflodes- Valutakurs- Prospekterings-

Bokfort varde paverkande poster diff Avskrivning I I Bokfort varde
Land Tillgangstyp 31 dec 2013 1 jan-31 dec 2013 1 jan-31 dec 2013 1 jan-31 dec 2013 1 jan-31 dec 2013 1 jan-31 dec 2013 1 jan 2013
Oman Block 3 & 4 Producerande 1011 0 5 -138 - 263 890
Oman Block 15 Icke-producerande 0 - -0 - -51 25 27
Frankrike Attila Icke-producerande - - - - 1 1 -
Frankrike Ales Icke-producerande - - - - 0 0 -
Sverige Gotland Icke-producerande - - - - 2 0 2
Nya projekt Icke-producerande 0 - - - 1 1 0
Totalt 1012 (] -5 -137 -56 290 920

1 jan 2014~ 1 jan 2013- MSEK
MSEK 31 dec 2014 31 dec 2013 Olje- och gastillgang Block 3&4
Investeringar Block 3&4 12 manader 12 manader Utgaende balans 31 dec 2014 31 dec 2013
Borrning — prospektering/utvardering 90 58 Borrning — prospektering/utvardering 231 120
Borrning — utbyggnad 87 103 Borrning — utbyggnad 500 350
Geologi och geofysik 59 67 Geologi och geofysik 188 110
Infrastruktur 62 61 Infrastruktur 490 362
Pipeline 44 5 Pipeline 132 75
Mitsui aterbetalning - 16 Mitsui aterbetalning 174 135
Tethys egna kostnader 4 3 Tethys egna kostnader 30 22
Ovriga investeringar 29 1 Ovriga investeringar 23 28
Upplupna kostnader -54 -49 Upplupna kostnader -6 1
Summa investeringar Block 3&4 263 263 Ackumulerade avskrivningar -466 -191
Summa olje- och gastillgangar Block 3&4 1296 1011

3 | enlighet med licensvillkoren har Tethys Oil i samband med licensférlangningen lamnat
in en obligatorisk ansdkan om att frantréda delar av licensen som annu ej godkéants av

franska myndigheter.

4 Tethys Oil har ett dtagande gentemot samarbetsparten MouvOil och franska myndigheter
att bekosta seismik och en borrning. Bolaget bedémer att kostnaderna for det arbete
Bolaget atagit sig kommer uppga till MUSD 1,5.

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



Not 5, Operativa kostnader

Fjarde kvartalet Tredje kvartalet Fjarde kvartalet

2013 2014 2014 MSEK Helar 2014 Helar 2013

11 19 15 Administrativa kostnader 45 25

26 34 40 Produktionskostnader “Permanent Production Facilities” 99 63

7 15 11 Renoveringsborrningar 31 19

2 - 10 Over-/ underuttag 9 1

3 4 3 Ovrigt 10 9

-12 -15 22 Upplupna kostnader 56 23

0 - 0 Overforda kostnader fran foregaende ar 14 13

37 57 102 Totalt 264 152

Not 6, Ovriga intakter

| enlighet med avtal med Mitsui fran 2010, erhdll Tethys Oil fran Mitsui en
bonus om MSEK 65 (MUSD 10) nar kommersiell produktion éversteg 10 000
fat per dag under en 30-dagarsperiod och efter faltutoyggnadsplanen godkants
i december 2012. Bonusen utbetalades forsta kvartalet 2013.

Delar av de administrativa kostnaderna allokeras till olje- och gasprojekt dar
kostnaderna kapitaliseras. | de fall dar Tethys Oil &r operatér finansieras dessa
allokeringar av partners. Allokeringarna till projekt dar Tethys Oil ar operator
presenteras under Ovriga intékter i resultatrakningen. Alla évriga interna alloke-
ringar elimineras i koncernrakenskaperna.

Not 7, Derivatinstrument

Per 31 december 2014 innehar Tethys Oil inga saljoptioner avseende olja (Brent)
jamfort med MSEK 0,9 per 30 september 2014 och MSEK 5 per 31 december
2013. Under fjarde kvartalet har 195 000 saljoptioner forfallit och mot bakgrund
av de fallande oljepriserna har saljoptionerna genererat MSEK 14 i intakter.

Not 8, Intresseforetag

Tethys Oil har ett indirekt agande i tre litauiska bolag som innehar tre licenser;
Gargzdai, Rietavas och Raseiniai. Agandet gdr genom tva privata danska bolag
som ingar i Odinkoncernen, Odin Energi och Jylland Olie. | tabellen nedan redo-
visas dgandet och resultatet fran intressebolagen per 31 december 2014.

Tethys Oil AB Agande Agande Agande

Odin Energi 50% Jylland Olie 40% Jylland Olie 40%

UAB Minijos Nafta 50% UAB TAN Oil 75% UAB TAN Oil 75%

Gargzdailicensen 100% Raseiniailicensen 100% UAB LL Investicos 100%

Rietavaslicensen 100%

Tethys Oils indirekta andel 25% 30% 30%
MSEK UAB Minijos Nafta UAB TAN 0Oil
Tethys Oils andel av fran i Helar 2014 Helar 2014
Bruttointakter 29 0
Royalty -3 -
Nettointakter 26 []
Avskrivningar -5 -0
Utvarderings-/ utvecklingskostnader -1 -0
Operativa kostnader -14 0
Administrativa kostnader i litauiska bolag -3 -0
Operativt resultat 4 -1
Finansiella intékter 0 0
Finansiella kostnader 0 0
Resultat fore skatt 4 -1
Skatt -1 -
Tethys Oils andel av Itat fran int bolag 4 -1

andel av Itat fran int bol. 2




MSEK 31 dec 2014 31 dec 2013
1 januari 184 188
Forvarv - -
Tethys Oils andel av resultat fran intressebolag 2 5
Utdelning fran intressebolag -11 9
Avskrivningar -8 -
Nedskrivningar -127

Utgaende balans 41 184

For en dversikt av Tethys Oils dgarstruktur i Litauen, vanligen se sidan 42 i Arsredovisningen 2013.

Not 9, Eget kapital

Per den 31 december 2014 uppgick det totala antalet aktier i Tethys Oil till
35 543 750 (35 543 750), med ett kvotvarde om SEK 0,17 (SEK 0,17).
Alla aktier representerar en rost. Tethys Oil har inget incitamentsprogram
for anstallda.

Per 31 december 2014, agde Tethys Oil 298 160 egna aktier, vilka forvar-
vats under fjarde kvartalet 2014 till ett genomsnittligt pris om SEK 68,0.
Aterképsprogrammet baseras pa ett bemyndigande fran &rsstamman som
hélls i maj 2014. Foérvarvade aktier ingar fortfarande i antalet utestaende
aktier, men inte i antalet aktier i omlopp som uppgar till 35 245 590.

Not 10, Langfristiga skulder

| september 2012 emitterade Tethys Oil ett sakerstallt trearigt obligations-
lan om MSEK 400. Obligationerna emitterades pa 100 procent av det nomi-
nella vardet och I6pte med en fast arlig ranta om 9,50 procent. Forfallodag
for obligationerna var 7 september 2015. Obligationen var noterad pa NAS-
DAQ Stockholm. Transaktionskostnaderna uppgick till MSEK 12 och skrivs
av under obligationens 16ptid.

| februari 2014 meddelades att Tethys Oil ingatt ett fyraarigt avtal avseende
en reservbaserad kreditfacilitet ("senior revolving reserve based lending
facility”) om upp till MUSD 100 med BNP Paribas som facility agent. Saker-
het for lanet ar intresset i licensen Block 3 och 4. | samband med férsta
utnyttjandet av lanet, utnyttjade Tethys Oil méjlighet till fortidsinldsen av obli-
gationslanet och aterbetalade samtliga obligationer. Fortidsinldsen skedde
till 104,50 procent av obligationernas nominella belopp samt upplupen obe-
tald rénta. Betalning och fortidsinlésen genomférdes 7 april 2014.

Réntan pa den nya kreditfaciliteten ar rorlig i intervallet om LIBOR + 3,75
procent till LIBOR + 4,00 procent per ar, beroende pa i vilken grad kreditfa-
ciliteten utnyttjas. Per 31 december 2014 fanns ingen utestaende skuld,
dvs inget hade utnyttjats i av kreditfaciliteten.

Not 11, Avsattningar

Tethys Oil bedémer att Tethys Oils andel av aterstallningskostnader avse-
ende Block 3 och 4 i Oman uppgar per 31 december 2014 till MSEK 25
(29). Till foljd av denna avsattning okar olje- och gastillgangar med ett mot-
svarande belopp. Minskningen i avsattningen ar hanforlig en mer detal-
jerad berakning av aterstallningskostnaden vilket paverkar avsattningens
nuvarde.

Not 12, Stallda sakerheter

Per den 31 december 2014 uppgick stallda sakerheter till MSEK 1 789
(989). Stallda sakerheter ar en I6pande sakerhet avseende obligationen
dar Tethys Oil har ingatt ett pantforskrivningsavtal. Sékerheten avser samt-
liga utestaende aktier i dotterbolaget Tethys Oil Block 3&4 Ltd till forman
for obligationsinnehavarna och vardet pa sakerheten motsvarar det egna
kapitalets varde i Tethys Oil Block 3&4 Ltd. Av stallda sakerheter avser
MSEK 1 (1) stélld sakerhet avseende hyresavtal.

Not 13, Ansvarsforbindelser
Det finns inga utestaende ansvarsforbindelser per 31 december 2014, €j
heller for jamforelseperioden.



Nyckeltal

Fjarde kvartalet

Tredje kvartalet

Fjarde kvartalet

2013 2014 2014 Koncernen Helar 2014 Helar 2013
Verksamhetsrelaterade poster
499 028 772722 768 226 Produktion fére statens andel, bbl 2804 240 1709 706
5424 8 399 8 350 Produktion per dag, bbl 7 692 4684
271175 399 352 434 035 Forsaljning efter statens andel, bbl 1464 228 850 926
108,47 107,57 97,09 Erhallet oljepris, USD/bbl 103,87 106,63
Resultat- och balansposter
193 296 310 Forsaljning, MSEK 1046 592
148 232 200 EBITDA, MSEK 753 479
76,68% 78,38% 65% EBITDA-marginal, % 2% 81%
52 173 14 Rérelseresultat, MSEK 404 285
26,94% 58,45% 4% Rorelsemarginal, % 39% 48%
45 167 18 Arets resultat, MSEK 350 240
23,32% 56,44% 6% Nettomarginal, % 33% 41%
295 194 372 Likvida medel, MSEK 372 295
1100 1547 1675 Eget kapital, MSEK 1675 1100
1563 1619 1816 Balansomslutning, MSEK 1816 1563
Kapitalstruktur
70,38% 95,58% 92,26% Soliditet, % 92,26% 70,38%
11,56% -10,42% -20,68% Skuldsattningsgrad, % -20,68% 11,56%
70,38% 95,58% 92,26% Andel riskbarande kapital, % 92,26% 70,38%
10,63 10,84 14,14 Rantetackningsgrad, % 14,14 10,63
80 45 101 Investeringar, MSEK 259 289
127 (161) 347 Nettoskuld/(nettokassa), MSEK 347 127
Lonsamhet
4,55% 12,64% 1,30% Rantabilitet pa eget kapital, % 25,24% 24,50%
3,79% 11,28% 2,06% Réntabilitet pa sysselsatt kapital, % 26,37% 20,72%
Nyckeltal per medarbetare
17 17 17 Genomsnittligt antal anstallda 18 17
Aktiedata
n.a n.a n.a Utdelning per aktie, SEK n.a n.a
Kassaflode anvant i den I6pande verksamheten
3,567 5,39 6,90 per aktie, SEK 19,89 9,45
35 544 35 544 35 544 Antal aktier pa balansdagen, tusental 35 544 35 544
30,96 43,52 47,13 Eget kapital per aktie, SEK 47,13 30,96
35544 35544 35 467 Vagt genomsnittligt antal aktier, tusental 35524 35544
1,26 4,71 0,51 Resultat per aktie, SEK 9,86 6,76
1,26 4,71 0,51 Resultat per aktie efter utspadning, SEK 9,86 6,76

Se Arsredovisningen 2013 for definitioner av nyckeltal.

Forkortningen n.a. betyder ej tillgénglig (not applicable).



Finansiell information

Bolaget planerar publicera foljande rapporter:
Tremdanadersrapport 2015 (januari — mars 2015) den 5 maj 2015
Arsstimma 2015 planeras att héllas i Stockholm 13 maj 2015
Sexmanadersrapport 2015 (januari — juni 2015) den 18 augusti 2015
Niomanadersrapport 2015 (januari — september 2015) den 3 november 2015
Bokslutskommuniké 2015 (januari — december 2015) den 9 februari 2016

Stockholm, 10 februari 2015
Tethys Oil AB (publ)
Org. No. 556615-8266

Magnus Nordin
Verkstillande direktor

For ytterligare information, vanligen kontakta

Magnus Nordin, Verkstillande direktor, tfn: +46 8 505 947 02; magnus@tethysoil.com
eller

Morgan Sadarangani, Finanschef, tfn +46 8 505 947 01; morgan@tethysoil.com

Denna rapport har inte varit foremdl for granskning av bolagers revisorer.

TETHYS OIL

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

Sverige

Tel. +46 8 505 947 00

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





