TETHYS GIL

Forsta kvartalet 2016




Notera att denna kvartalsrapport presenteras i USD.

Forsta kvartalet 2016"

* Produktionen uppgick till 12 212 fat per dag, upp 11 procent jaimfért med fjirde kvartalet 2015

* Intikter uppgick till MUSD 20, ner 24 procent jamfért med fjirde kvartalet 2015

* EBITDA uppgick till MUSD 10, ner 25 procent jimfort med fjirde kvartalet 2015

* Resultat efter skatt uppgick till MUSD -2 jimfort med MUSD 3 under fjirde kvartalet 2015

* Vinst per aktie uppgick till USD -0,07 under forsta kvartalet 2016

* Nio nya borrningar genomférda under kvartalet p& Block 3 och 4 Oman. En ny struktur i Shahd-

omradet blev framgangsrikt borrad och ir satt i produktion

Forsta Fjarde Forsta

kvartalet kvartalet kvartalet

MUSD (om inte annat anges) 2016 2015 2015
Genomsn. dagsproduktion fore statens andel, fat 12 212 10 956 8714
Forsaljning efter statens andel, fat 531 918 366 746 308 892
Genomsnittligt forsaljningspris per fat, USD 35,70 47,90 63,80
Intakter 20 26 25
EBITDA 10 13 13
Rérelseresultat -1 3 5
Periodens resultat -2 3 8
Nettokassa 45 51 46
Investeringar i olje- och gastillgdngar 15 7 16
Vinst per aktie, USD -0,07 0,09 0,22

1 Fran och med 1 januari 2016 kommer Tethys Oil-koncernen att presentera de finansiella rapporterna i USD. Samtliga jamforelsetal har

omréknats. For ytterligare information, se sidan 16 under rubriken "Redovisningsprinciper”.



Vanner och investerare,

Nirmar  sig  oljepriset  ett  “nytt
normallige”> Mojligen. Nistan tvi ar
in i det mest dramatiska prisfallet i olja
som vi upplevt pd en generation, finns
nu tecken pa att marknadskrafterna med
utbud och efterfragan i spetsen kan vara
pa vig mot balans ocksd i denna starkt
politiserade industri. Jag har alltid hivdat
att priset pd olja, den mest analyserade
ravaran i virlden, 4r omojligt att
kortsiktigt prognostisera. Allt kan hinda,
bide pé upp- och nedsidan. Men pa ling
sikt kommer marknadskrafterna att fa
overtaget och en jimvikt kommer att

etableras dir efterfrigan och utbud méts.

Och de krafter som styr ir inte si svira
att identifiera. Efterfragan 4r viktigast och
kommer forst. Finns det tecken pa att
efterfrigan pa olja kommer att frbli stabil
eller till och med oka? Sedan kommer
utbudet. Férst och frimst — finns det olja
tillgingligt i marken som kan produceras?
Finns villiga producenter som ocksd har
tillgang till kapital for att méjliggéra de
nédvindiga investeringarna for att bringa
oljan i produktion? Vad ir deras kostnad
for produktionen? Om man bildar sig en
uppfattning om dessa frigor, dr det inte
svart att ta fram en prismodell.

Under innevarande arhundrades forsta ar
ledde en betydande missbedémning av
efterfrigan (Kinas ekonomiska uppgéng)
till underinvesteringar och en dirpd
foljande kraftig prisuppging. Priset okade
fran en bottennotering under USD 10
per fat &r 1999 till en toppniva om nistan
USD 150 per fat sju ar senare. Foga
forvinande flodade kapitalet in i nya
investeringar och produktionen &kade.
Och under 4tta goda ar (med undantag
for et dllfillige fall i efterdyningar av
finanskrisen 2008),
USD 100 per fat "det nya normalliget”.

blev priser &ver

Men pa denna prisnivi hamnade den
andra sidan av ekvationen i olag. De
resulterade
okade

serviceindustrin i

hE')ga vinstmarginalerna

i Overinvesteringar. Samtidigt
kostnaderna  di
oljebranschen (rigg-, seismik-, mit- och
frackingbolag) samtliga kunde &ka sin
del av kakan och gora betydande vinster.
Och plétsligt var ett klassiskt exempel pa

overutbud ett faktum.

Den utlésande faktorn bakom prisfallet
sig dock forst  bli

Lagkostnadsproducenter

visade politisk.
sig sin
marknadsandel hotas av hogkostnads-
producenter, och drog (den onekligen
logiska) slutsatsen att om de okade

produktionen &ver ridande efterfrigan, si

skulle  priserna  falla  och  driva
hégkostnadsproducenterna ut ur
marknaden. Dirigenom skulle

produktionen falla, priserna stabiliseras
och lagkostnadsproducenter gi vinnande
ur striden.

Ur ett Tethys Oil-perspektiv ir denna
strategi inte nodvindigtvis dalig, enir
vi  dllhér  ligkostnadsproducenterna.
Forsoker vi se pé tillgiinglig information pa
ett ndgorlunda sakligt sitt, synes en balans
irpavig tillbaka. Bland den oljeproduktion
som har hdgst kostnader finner vi den
amerikanska skifferoljeproduktionen
som ir beroende hogtryckssprickning av
reservoaren med stor vattendtging och
andra dyra specialtekniker. Och signalerna
fran Houston, staden som ir ett nav for
den amerikanska oljeproduktionen, ir
tydliga. Antal borriggar i verksambhet faller
ménad efter minad och kapitaltillgingen
torkar upp. Langsiktiga projekt forsenas
eller avvecklas. De senaste minaderna har

skifferoljeproduktionen ocksa borjat falla.

S tecknen finns definitive dir. Fér
hallbara

kostnaderna fallit d& servicebolagen sinkt

ekonomiskt projekt  har
priserna.  Marknaderna gar dter mot
balans, vilket gor det mojligt f6r bolag
som Tethys Oil att planera fér framtiden

och fokusera p4 tillvixt.

Till och med i det forsta kvartalet
2016, nir

pa olja som ligst foll under 30 dollar

virldsmarknadspriserna

per fat, fortsatte Tethys Oil att ha ett
positive  kassafldde fran verksamheten.
Under forsta kvartalet uppgick det il
MUSD 10. Virt genomsnittliga erhallna
forsiljningspris foll 25 procent jaimfort
med fjirde kvartalet 2015 och uppgick till
USD 35,7 per fat. Under forsta kvartalet
uppgick vira incikeer till MUSD 20 och
vir EBITDA for kvartalet blev MUSD 10.
Periodens resultat uppgick till MUSD -2.
Var nettokassa uppgick per sista mars

2016 till MUSD 45.

Utsikter
Vi fortsitter investera och vi ser

omfattande  dllvixeméjligheter — med
goda vinstmarginaler i tillgingarna i vart
kirnomride i Oman. Vi har intensifierat
vart arbete med att utvirdera den
dterstdende potentialen i dessa oljerika
block. Vi har kartlagt drygt tio oborrade
strukturer i omridena som omgirdar de
producerande filten och som undersokes
med 3D-seismik. Samtliga dr potentiellt
oljeférande. Vissa av dessa strukturer ir
nigot stdrre, andra mindre. Nyckeln till
att forstd dessa block ligger i insikten att
de producerande strukturerna ir separata
reservoarer, e¢j sammanhingande, och
relativt sma. Men det finns manga! Hittills
ir ett tjugofemtal i produktion. Virt eget
arbete in-house har hittills identifierat
trettiotal

nirmare  ett potentiellt

oljeférande och oborrade strukturer.
Hiri ingar ocksd strukturer karterade i de
centrala delarna i den sédra delen av Block

4. Och vart arbete fortsitter naturligtvis.

Vad detta betyder f6r Tethys Oil dr att om
det nya normalliget visar sig vara USD 40
eller 50 per fat inom 6verskidlig framtid,
sd ser vi kostnader som faller, marginaler
som forblir sunda och visentlig organisk
tillvixt i vira huvudtillgingar. Nya projekt
kan tillkomma. Eller inte. Arbetet med att
utdka var projektportfolj fortskrider. Men
vart huvudfokus fortsitter att vara Block 3
och 4 onshore Oman.

S&, fortsite f6lj oss. Vi ir langt ifran
firdiga!

Stockholm i maj 2016

Magnus Nordin
Verkstiillande direktor



Genomgang av rakenskaper och verksamhet’

Produktion och intékter

Produktion

Tethys Oils huvudsakliga produktionsomride dr onshore Sultana-
tet Oman dir bolaget har en andel om 30 procent i den produce-
rande onshore-licensen Block 3 och 4. Tethys Oil har dven andelar
i tre onshore-licenser i Litauen® och tva vilande onshore-licenser i
Frankrike. Huvudsaklig produktion kommer frin de tre oljefilten

Farha South, Shahd och Saiwan East i Oman. Produktionstill-
vixten uppgick till 11 procent kvartal till kvartal och 40 procent
jimfore med ett r tillbaka. Produktionstillvixten har frimst dri-
vits av fortsatt implementering av vatteninjektionsprogrammet péd
oljefiltet Farha South pa block 3 samt den fortsatt framgéngsrika
prospekteringen och utvirderingen pid Shahdfiltet pa block 4.
Tethys Oil har ocksa viss produktion i Litauen.

Tethys Oils andel av kvartalsvolymer,

fore statens andel* Q1 2016 Q4 2015 Q3 2015 Q2 2015 Q1 2015
Oman, Block 3 och 4

Produktion 1101 031 997 904 918 474 848 939 774 315
Genomshnittlig dagsproduktion 12 099 10 847 9983 9329 8 604
Litauen, Gargzdai

Produktion 10 306 10 007 9573 9514 9 892
Genomsnittlig dagsproduktion 113 109 104 105 110
Total produktion 1111 336 1007 782 928 047 858 453 784 207
Total genomsnittlig dagsproduktion 12 212 10 956 10 087 9434 8714

Tethys Oils genomsnittliga dagsproduktion per manad

fat/dag
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Ovanstaende graf visar bolagets tillvaxt i genomsnittlig dagsproduktion fran 1 januari 2015 till 31 mars 2016. Produktionen i mars paver-
kades av planerade underhallsarbeten pa Farha Southfaltet, vilka har avslutats. Underhallsarbeten planeras ocksa att genomféras pa Saiwan
East- och Shahdfélten under april och maj, vilket férvantas ha viss paverkan pa produktionen.

2 De konsoliderade finansiella rékenskaperna for Tethys Oil-koncernen (Tethys Qil), dér Tethys Oil AB (publ) med organisationsnummer 556615-8266 ar moderbolag, presenteras harmed for
forsta kvartalet som avslutades 31 mars 2016. Koncernens segment ar geografiska marknader. Siffror i rapportens tabeller summerar eventuellt inte till foljd av avrundningar.

3 Agandet i de tre litauiska licenserna &r indirekt genom aktiedgande i tva danska privata bolag, som i sin tur &ger aktier i litauiska bolag som innehar 100 procent av licenserna. De tva
danska bolagen konsolideras inte i Tethys Oils rakenskaper och presenteras darfor endast i balansrakningen under Andelar i intressebolag samt i resultatrakningen under Resultat fran

intressebolag.

4 Tethys Oils andel av produktionen fran Block 3 och 4 ar for narvarande 52 procent efter statens andel av nettoproduktionen. Forutsattningarna for produktionsdelningsavtalet ar vidare

beskrivet i Arsredovisningen 2015.



Intakter Operativa kostnader
Q12016 Q42015 Q32015 Q22015 Q12015 Q12016 Q42015 Q32015 Q22015 Q12015
Sélda fat 531918 366 746 584399 545019 308 892 Produktionskostna-
- der, MUSD 7 10 10 7 11
Underuttags- (6ver-
uttags-)rorelse, fat 40 618 152 164 (106 793) (103 571) 93 752 Renoveringsborr-
ningar, MUSD 1 2 1 2 0
Oljepris, USD/fat 35,70 47,90 61,77 57,77 63,80
Summa opera-
L tiva kostnader,
Forsaljning, MUSD 19 18 36 31 20 MUSD 8 12 11 9 11
Underuttag (6ver-
uttag), MUSD 1 8 6 -5 5 Operativa kostna-
der per fat, USD 7,3 11,9 12,1 10,3 14,4
Intékter, MUSD 20 26 30 26 25

Intikterna for forsta kvartalet 4r ner 24 procent jimfért med fjirde
kvartalet 2015 och det huvudsakliga skilet 4r nedgingen i oljepriset
mellan kvartalen. Det har skett en ckning av dveruttagspositionen
under forsta kvartalet.

Under forsta kvartalet 2016 har Tethys Oil salt 531 918 fat olja
frin Block 3 och 4 i Oman, vilket motsvarar en &kning om 45 pro-
cent jamfort med fjirde kvartalet 2015 da 366 746 fat olja saldes.
Detta resulterade i en forsiljning under forsta kvartalet 2016 om
MUSD 19 jimfért med MUSD 18 under fjirde kvartalet 2015.
Utdver forsiljningen har en justering fr underuttag om MUSD 1
redovisats som tillsammans med férsiljningen resulterat i intikeer
om MUSD 20.

Forsdljningsvolymerna for oljeforsiljningen nomineras tvé mana-
der i forvig och baseras inte pé faktisk produktion under en ménad;
detta far dll f6ljd acc forsdljningsvolymerna kan vara hogre eller
ligre dn producerade volymer. Nir forsiljningsvolymerna dverstiger
mingden producerade fat resulterar det i en dveruttagsposition och
omvint uppstdr en underuttagsposition. Bolaget har rért sig fran
overuttag till underuttag under fjirde kvartalet och underuttagspo-
sitionen har kat under forsta kvartalet 2016. Den sammanlagda
underuttagspositionen per 31 mars 2016 uppgick till 63 343 fat.

Tethys Oil siljer all olja till Mitsui Energy Trading Singapore, som
ir en del av Mitsui & Co Ltd. All oljeforsiljning sker pA minads-
basis. Forsiljningspriset dr det manatliga genomsnittet av tvimana-
dersterminspriset for Oman blend.

Det genomsnittliga forsiljningspriset uppgick till USD 35,70 per
fat under forsta kvartalet 2016, jimfért med USD 47,90 per fat
under fjirde kvartalet 2015. Det genomsnittliga priset for Brent
uppgick under perioden till USD 33,84 per fat.

Resultat

Tethys Oil rapporterar ett resultat efter skatt for forsta kvar-
talet 2016 om MUSD -2, vilket motsvarar ett resultat per aktie
om USD -0,07. Resultatet for forsta kvartalet 2016 har minskat
i forhdllande till fjirde kvartalet 2015 dé resultatet uppgick till
MUSD 3. Resultatet har huvudsakligen minskat till f6ljd av ligre
oljepriser, vilket har skapat ligre resultat pa alla nivier.

Operativa kostnader under forsta kvartalet 2016 uppgick till
MUSD -8 jimfért med MUSD -12 under fjirde kvartalet 2015.
Operativa kostnader ir hinforliga olje- och gasproduktion pa
Block 3 och 4 i Oman och bestdr av kostnader for filtpersonal,
underhéllskostnader, renoveringskostnader och administration etc.

Operativa kostnader per fat under 2015 har legat i intervallet
USD 10-14 per fat. Under forsta kvartalet 2016 sjonk de opera-
tiva kostnaderna pétagligt till USD 7,3 per fat. En minskning av
de operativa kostnaderna per fat har forvintats och ir resultatet
av kostnadsminskningar 6verlag samt hogre produktion. De ope-
rativa kostnaderna kommer att variera for enskilda kvartal men
forvintas i genomsnitt under 2016 ligga ligre jimfort med de ope-
rativa kostnaderna per fat under 2015 Av dessa kostnader utgdr
cirka 50—-60 procent av kostnaderna filtrelaterade produktions-
kostnader, dvs dir kostnader for renoveringsarbeten och overgri-
pande administration undantagits.

Avskrivningar

Q12016 Q42015 Q32015 Q22015 Q12015
Avskrivningar,
MUSD 11 10 9 8 8
Avskrivningar per
fat, USD 10,0 9,8 9,8 9,8 9,8

Avskrivningar for forsta kvartalet 2016 uppgick till MUSD 11
jimfore med MUSD 10 fér fjirde kvartalet 2015. Avskrivningarna
ir hidnférliga Block 3 och 4 i Oman och ékningen beror pa hogre
produktionsvolym.

Net back
USD/fat

Q12016 Q42015 Q32015 Q22015 Q12015

Erhallet oljepris

(salda fat) 35,70 47,9 61,8 57,8 63,8

Intékter (efter sta-
tens andel) 18,6 24,9 32,1 30,0 33,2

Operativa kost-
nader 7,3 11,9 12,1 10,3 14,3

Net back, USD/
fat 11,2 13,0 20,0 19,7 18,8




Net back per fat har huvudsakligen péverkats av oljeprisutveck-
lingen, som varit sjunkande sedan andra halvan av 2014. Minsk-
ningen i net back har motverkats av den substantiella minskningen
av operativa kostnader per fat under forsta kvartalet 2016.

Vinst fran intressebolag

Tethys Oil har ett indirekt dgande i tre litauiska licenser; Gargz-
dai, Rietavas och Raseiniai, genom intressebolagen Jylland Olie
och Odin Energi. Resultat frin dessa intressebolag under forsta
kvartalet 2016 uppgick tll MUSD -0 jimfért med MUSD -0
under det fjirde kvartalet 2015. Det har varit en langsiktig trend
av sjunkande produktion frin Gargzdai, vilket 4r i linje med
forvintningar.

Administrativa kostnader

Administrationskostnader uppgick till MUSD -1 fér forsta kvar-
talet 2016 jamf6rt med MUSD -1 fjirde kvartalet 2015. Adminis-
trationskostnader bestdr huvudsakligen av l6ner, hyror, noterings-
relaterade kostnader och konsultationer. Administrativa kostnader
har varit relativt stabila mellan kvartalen.

Skatt

I Oman regleras Tethys Oils olje- och gasverksamhet genom ett
produktionsdelningsavtal (Exploration and Production Sharing
Agreement "EPSA”), dir Tethys Oil erhéller sin del av oljan efter
att statens andel frinriknats. I enlighet med EPSA erlidggs omansk
inkomstskatt for Tethys Oils rikning av staten och frin statens
andel. Dessa skatter redovisas inte i resultatrikningen.

Resultat finansiella investeringar

Resultatet for foérsta kvartalet 2016 har paverkats av valutakursfor-
luster och avgifter pa lingfristiga skulder. Koncernens valutakurs-
paverkan uppgick till MUSD 1 som till stor del har orsakats av den
svagare amerikanska dollarn i jimférelse med den svenska kronan.
Omrikningsdifferenser som uppstir pa linen mellan moderbo-
laget och dotterbolagen ir inte kassaflodespaverkande. Avgifter
hinférliga till kreditfaciliteten uppgick till MUSD -1 och &vriga
finansiella kostnader uppgick till MUSD -0. Valutakurseffekten
och avgifter pd lingfristiga rintebirande lin ir en del av resultatet
fran finansiella investeringar som uppgick till MUSD -1 fr forsta
kvartalet 2016.

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

Bokfort virde  Bokfort varde Investeringar
Land 31 mar 2016 31 dec 2015 jan-mar 2016
Oman 188 189 15
Litauen - - -
Frankrike - - -
Nya projekt 1 0 1
Summa 188 189 15

Block 3 och 4

Under forsta kvartalet 2016 investerades sammanlagt MUSD 15,
vilket avser Block 3 och 4. Investeringarna som hirrér frin ope-
ratdren pd Block 3 och 4 Oman var hégre under forsta kvartalet
2016 jamfort med det fjarde kvartalet 2015. En liknande situa-
tion uppstod under forsta kvartalet 2015 i forhallande dill fjirde
kvartalet 2014.

Investeringar

Block 3 och 4,

MUSD Q12016 Q42015 Q32015 Q22015 Q12015
Borrning — Pro-

spektering/utvar-

dering 1 0 1 0 5
Borrning — Utbygg-

nad 7 4 5 3 3
Geologi och geo-

fysik 1 0 2 3 3
Infrastruktur 4 2 3 0 2
Pipeline 1 0 1 0 3
Ovriga investe-

ringar 1 1 1 0 0
Summa investe-

ringar Block 3

och 4 15 7 12 6 16

Under f6rsta kvartalet 2016 fortsatte borrprogrammet att koncen-
treras till Shahdféltet. Sammanlagt genomférdes nio borrningar
under kvartalet pa Shahdfiltet, inklusive tre produktionshél, tre
vatteninjiceringshél. Tva utvirderingshél borrades ned till Lower
Khufai-lagret, ett borrhal var kraftigt vinklad och det andra slut-
fordes med en horisontell sektion. Samtliga produktions- och
utvirderingshél pétriffade olja och har satts i produktion.

En prospekteringsborrning genomférdes i nirheten av produce-
rande filt. Olja patriffades i Khufailagret i en ny strukeur i den
nordliga forlingningen av Shahdomridet. Borrhalet ir sact i
produktion.

Tolkning av seismikdatan fortsitter, och per datum for denna rap-
port har fler 4n ett dussin potentiellt oljeférande strukeurer kart-
lagts inom eller omkring de producerande omridena.

Planerade underhallsarbeten pd Farha Southfiltet inleddes och
slutfordes under det forsta kvartalet, vilket paverkades produktio-
nen under mars. Underhallsarbeten planeras ocksé att genomforas
pd Saiwan East- och Shahdfilten under april och maj, vilken for-
vintas ha viss paverkan pa produktionen.

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



Intressebolag

Litauen

Per 31 december 2015 uppgick virdet pa aktiedgandet i de tva
danska intressebolagen som innehar andelar i litauiska licenser till
MUSD 2 (MUSD 2). For ytterligare information avseende dgan-
destrukeur, se Arsredovisningen 2015. Det har skett en mindre
minskning av det bokférda virdet till £6ljd av det negativa netto-
resultatet for forsta kvartalet 2016. Det bokforda virdet avseende
Minijos Nafta (Gargzdai) dr noll och eftersom inga forpliktelser
foreligger avseende Minijos Nafta rapporterar inte Tethys Oil
nagot negativt resultat.

Det langvariga produktionstestet av Tidikas-1, vilken framgangs-
rikt borrades pé Raseiniailicensen under tredje kvartalet 2015, har
fortsatt. Borrkdrnor som togs fran bdde Tidikas-1 och Bedugnis-1,
det andra hélet som borrades pa licensen under 2015, har analyse-
rats och resultaten utvirderas nu.

Likviditet och finansiering
Kassa och bank och nettokassa per 31 mars 2016 uppgick till
MUSD 45 jimfort med MUSD 51 per 31 december 2015.

Under forsta kvartalet 2016 uppgick kassaflodet fran verksamhe-
ten till MUSD 10 och investeringar i olje- och gastillgingar upp-
gick till MUSD 15. Under férsta kvartalet 2016 uppgick kassafl-
det frdn verksamheterna efter investeringar till MUSD -6.

Investeringsbudgeten 2016 for Block 3 och 4 kommer att ha ett
fortsatt okat fokus pid utbyggnad och utvirdering. Till foljd av
oljeprisutvecklingen, genomfors en anpassning av investeringspla-
nerna for aret. Malsittningen 4r att investeringarna under 2016 pa
blocken kommer att finansieras av tillgingliga medel och kassa-
fléde frin verksamheten.

Tethys Oils verksamhet i Litauen férvintas vara fortsatt finansierad
av kassafléde frin verksamheten och tillgingliga likvida medel i de
litauiska intressebolagen.

Moderbolaget

Moderbolaget redovisar ett resultat efter skatt om MSEK -14
for forsta kvartalet 2016, jimfort med MSEK 311 foér det fjirde
kvartalet 2015. Administrationskostnaderna uppgick till MSEK 7
for forsta kvartalet 2016 jimfort med MSEK 5 for fjirde kvar-
talet 2015. Resultat frin finansiella investeringar uppgick till
MSEK -8 under forsta kvartalet 2016 jimfért med MSEK 311
under fjirde kvartalet 2015. Skilet till det starka resultatet fran
finansiella investeringar och det motsvarande starka resultatet efter
skatt under fjirde kvartalet 2015 ir en forvintad utdelning frin
det heligda dotterbolaget Tethys Oil Block 3&4 Litd.

Aktiedata

Per den 31 mars 2016 uppgick det totala antalet aktier i Tethys
Qil till 35 543 750, med ett kvotvirde om SEK 0,17. Alla aktier
representerar en rost. Bolaget har samma antal aktier per 31 mars
2016 som fanns vid arsskiftet 31 december 2015.

Per 31 mars 2016 innehar Tethys Oil 1 083 669 egna aktier, vilka
forvirvats sedan dterkdpsprogramet pibérjades under fjirde kvar-
talet 2014. Antalet aterkdpta aktier ér fortfarande en del av totalt
antal utestiende aktier, men ingér dock inte i antalet genomsnitt-
liga aktier i omlopp, vilka uppgar till 34 460 081 aktier for trema-
nadersperioden som avslutades 31 mars 2016. Det har inte skett
nigra kdp av egna aktier under férsta kvartalet 2016 och ¢j heller
fram till datum for denna rapport.

Sasongseffekter
Tethys Oil har inga signifikanta sidsongsvariationer.

Risker och osakerhetsfaktorer
En redogérelse for risker och osikerhetsfaktorer presenteras under
not 1 pd sidan 15.

Transaktioner med narstaende
Det har inte skett nigra transaktioner med nirstiende under forsta
kvartalet 2016, €j heller for jimforelseperioder.



Koncernens rapport over totalresultat i

sammandrag

Forsta kvartalet

Fjarde kvartalet

Forsta kvartalet

MUSD Not 2016 2015 2015
Intékter 3 20 26 25
Operativa kostnader -8 -12 11
Bruttovinst 12 14 14
Avskrivningar -11 -10 -8
Prospekteringskostnader -1 - -
Resultat fran intressebolag -0 -0 -0
Administrationskostnader 8 -1 -1 -1
Rorelseresultat -1 3 5
Summa finansiellt resultat 4 -1 [} 3
Resultat fore skatt -2 3 8
Inkomstskatt = - -
Periodens resultat -2 3 8
Owrigt totalresultat

Poster som kan komma att omklassificeras till resultatrakningen

Valutaomrakningsdifferens -1 0 13
Owrigt totalresultat for perioden 1 0 13
Totalresultat for perioden -3 3 21
Antal utestaende aktier 35 543 750 35 543 750 35543 750
Antal utestaende aktier (efter utspadning) 35 543 750 35543 750 35 543 750
Vagt genomsnittligt antal aktier 34 460 081 34 574 539 35 194 986
Resultat per aktie, USD -0,07 0,09 0,22
Resultat per aktie (efter utspadning), USD -0,07 0,09 0,22




Koncernens balansrakning i sammandrag

MUSD Not 31 mar 2016 31 dec 2015 31 dec 2014
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Olje- och gastillgangar 5 188 189 166
Inventarier 0 0 0
Andelar i intresseforetag 2 2 5
189 191 172
Omsattningstiligangar
Ovriga fordringar 5 8 10
Forutbetalda kostnader 2 2 2
Kassa och bank 45 51 48
52 61 61
SUMMA TILLGANGAR 242 253 232
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 1 1 1
Ovrigt tillskjutet kapital 66 66 66
Ovriga reserver 30 31 25
Balanserad vinst 119 120 123
Summa eget kapital 215 217 214
Langfristiga skulder
Kreditfacilitet 6 - - -
Avsattningar 7 4 4 3
4 4 3
Kortfristiga skulder
Leverant6rsskulder 0 0 0
Upplupna kostnader 5 20 14
Ovriga kortfristiga skulder 18 12 0
23 31 15
Summa skulder 27 35 18
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 242 253 232
Stallda sakerheter 9 171 213 230
Ansvarsforbindelser 10 = - -




Koncernens forandringar i eget kapital
i sammandrag

Owrigt till- Ovriga Balanserat Summa
MUSD Aktiekapital skjutet kapital reserver resultat eget kapital
Ingaende balans 1 januari 2015 1 66 25 123 214
Totalresultat
Resultat helaret 2015 - - - 23 23
Arets resultat - - - 23 23
Owrigt totalresultat
Valutaomrakningsdifferens 2015 - - 6 - 11
Summa ovrigt totalresultat - - 6 - 11
Summa totalresultat - - 31 23 59
Transaktioner med agare
Forvarv av egna aktier - - - -5
Betald utdelning - - - 4
Inlésen - - - -8 -8
Incitamentsprogram - - - -0 0
Summa transaktioner med agare - - - -20 -25
Utgaende balans 31 december 2015 1 66 31 120 217
Ingaende balans 1 januari 2016 1 66 31 120 217
Totalresultat
Periodens resultat forsta kvartalet 2016 - - - -3
Arets resultat - - - 3
Owrigt totalresultat
Valutaomrakningsdifferens forsta kvartalet 2016 - - -1 - -2
Summa ovrigt totalresultat - - -1 - -2
Summa totalresultat - - -1 -3 -5

Utgaende balans 31 mars 2016 1 66 30 119 215




Koncernens kassaflodesanalys i sammandrag

Forsta kvartalet Fjarde kvartalet Forsta kvartalet
MUSD Not 2016 2015 2015
Kassflode fran den lopande verksamheten
Rérelseresultat 2 3 5
Erhallna rantor 0 0 0
Betalda rantor 4 -0 -0 0
Inkomstskatt - - -
Justering for nedskrivning av olje- och gastillgangar 1 0 0
Justering for avskrivningar och andra ej kassaflodespaverkande poster 12 10 11
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandringar i rorel-
sekapital 10 13 15
Okning/minskning av fordringar -1 -13 1
Okning/minskning av skulder 0 3 2
Kassaflode fran den lIopande verksamheten 10 2 18
Investeringsverksamheten
Investeringar i olje- och gastillgangar 5 -15 -7 -16
Investeringar i vriga materiella anlaggningstillgangar -0 -0 -0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -17 -7 -16
Finansieringsverksamheten
Forvarv av egna aktier - 2 5
Langfristig kreditfacilitet - -10 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten - -12 -5
Periodens kassaflode -6 -17 -2
Likvida medel vid periodens bérjan 51 67 48
Valutakursforluster pa likvida medel 0 0 0

Likvida medel vid periodens slut 45 51 46




Nyckeltal

Forsta kvartalet

Fjarde kvartalet

Forsta kvartalet

Koncernen 2016 2015 2015
Verksamhetsrelaterade poster

Produktion fore statens andel, fat 1111 336 1 007 782 784 207
Produktion per dag, fat 12 212 10 956 8714
Forsaljning efter statens andel, fat 531918 366 746 308 892
Erhallet oljepris, USD/fat 35,70 47,90 63,80
Resultat- och balansposter

Intakter, MUSD 20 26 25
EBITDA, MUSD 10 13 13
EBITDA-marginal, % 49% 49% 51%
Rorelseresultat, MUSD -1 3 5
Rérelsemarginal, % 7% 12% 20%
Arets resultat, MUSD 2 3 8
Nettomarginal, % -12% 12% 31%
Likvida medel, MUSD 45 51 46
Eget kapital, MUSD 215 217 217
Balansomslutning, MUSD 242 253 237
Kapitalstruktur

Soliditet, % 89% 86% 92%
Skuldsattningsgrad, % -19,07% 21,57% -19,68%
Investeringar, MUSD 15 7 16
Nettokassa, MUSD 45 51 46
Lonsamhet

Réntabilitet pa eget kapital, % -1,05% 1,52% 3,51%
Réntabilitet pa sysselsatt kapital, % -0,08% 2,58% 3,76%
Owrigt

Genomsnittligt antal anstallda 20 18 18
Utdelning per aktie, SEK - - -
Kassafléde anvant i den I6pande verksamheten per aktie, USD 0,50 0,07 0,28
Antal aktier pa balansdagen, tusental 35 544 35 544 35544
Eget kapital per aktie, USD 6,07 6,11 6,11
Vagt genomsnittligt antal aktier, tusental 34 460 34 575 35195
Resultat per aktie, USD -0,07 0,09 0,22
Resultat per aktie efter utspadning, USD -0,07 0,09 0,22




Nyckeltal, kvartal

Q1 2016 Q4 2015 Q3 2015 Q2 2015 Q1 2015 Q4 2014 Q3 2014 Q2 2014
Dagsproduktion, fat 12 212 10 956 10 087 9434 8713 8 350 8 399 7232
Salda fat 531 918 366 746 584 399 545 019 308 892 434 035 399 352 350 059
Intakter, MUSD 20 26 30 26 25 38 42 36
EBITDA, MUSD 10 13 17 16 13 24 33 28
Avkastning pa eget kapital -1,05% 1,52% 4,5% 1,7% 3,5% -0,1% 12,5% 8,3%
Kassaflode fran verksamheten,
MUSD 10 2 35 6 18 33 25 19
Vinst per aktie, USD -0,07 0,09 0,24 0,13 0,22 -0,00 0,67 0,42
Aktiekurs, periodens slut, SEK 54,0 57,5 44,4 55,5 57,8 59,2 85,2 74,7

Se Arsredovisningen 2015 for definitioner av nyckeltal.
Forkortningen n.a. betyder ej tillganglig (not applicable).



Moderbolagets resultatrakning i sammandrag’

Forsta kvartalet Fjarde kvartalet Forsta kvartalet
MSEK Not 2016 2015 2015
Ovriga intakter 1 1 2
Resultat fran intressebolag -0 3 -4
Administrationskostnader -7 -5 -6
Rorelseresultat -6 -1 -8
Summa resultat fran finansiella investeringar -8 311 30
Resultat fore skatt -14 311 22
Inkomstskatt - - -
Periodens resultat’ -14 311 22

Moderbolagets balansrakning i sammandrag

MSEK Not 31 mar 2016 31 dec 2015 31 dec 2014
TILLGANGAR

Anléggningstillgangar 147 148 91
Omsattningstillgangar 358 368 237
SUMMA TILLGANGAR 505 517 329
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Bundet eget kapital 77 77 77
Fritt eget kapital 381 395 248
Kortfristiga skulder 46 45 3
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 505 517 329
Stéllda sékerheter 9 1 1 1
Ansvarsforbindelser 10 - - -

6 Notera att moderbolaget fortsatter att presentera rékenskaperna i SEK. For ytterligare information se nasta sida.

7 Eftersom det inte finns nagra poster fér moderbolagets dvriga totalresultat, presenteras ingen separat rapport over totalresultat.



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.

Bolaget ar ett aktiebolag registrerat och med sate i Stockholm, Sverige.
Bolaget ar noterat pa Nasdaq Stockholm.

Redovisningsprinciper

Tethys Oil-koncernens rapport for forsta kvartalet 2016 har upprattats i
enlighet med IAS 34 och Arsredovisningslagen. Moderbolagets rapport for
forsta kvartalet 2016 har upprattats i enlighet med Arsredovisningslagen
och Radet for finansiell rapportering rekommendation RFR 2 "Redovisning
for juridisk person”.

Redovisningsprinciperna som beskrevs i arsredovisningen 2015 har
anvants for framtagandet av denna rapport.

Ny valuta vid finansiell rapportering

IAS 21 tillater finansiell rapportering i annan valuta an svenska kronor (SEK)
for svenska koncerner. Tethys Oils styrelse har beslutat att koncernen skall
redovisa sin finansiella rapportering i USD fr.o.m. den 1 januari 2016. Syf-
tet ar att forbattra lasarens forstaelse for bolagets finansiella rapportering
och Oka transparensen. | konsekvens har jamforelsetalen fran foregaende
ar raknats om. Tillgadngar och skulder har raknats om till balansdagens kurs
och intakter och kostnader till transaktionsdagens kurs. Eget kapital har
raknats om till historisk kurs. Moderbolaget kommer att fortsatta anvanda
SEK som rapporteringsvaluta.

Verkligt varde

Valutakurser
Vid framtagandet av de finansiella rakenskaperna i denna rapport har fol-
jande valutakurser anvants:

31 mars 2016 31 december 2015 31 mars 2014
Valutor snitt dag snitt dag snitt dag
SEK/USD 8,49 8,31 8,45 8,51 8,29 8,74
SEK/EUR 9,38 9,29 9,42 9,30 9,47 9,27
SEK/CHF 8,59 8,51 8,80 8,60 8,74 8,69

Forsta kvartalet
2016

Valutakurseffekt jamfort med

pa operativt resultat, Fjarde kvartalet Forsta kvartalet
MusD 2015 2015
Intékter - -
Avskrivning -0 -0
Prospekteringskostnader - -
Ovriga intékter 0 o]
Operativa kostnader - -
Vinst/forlust fran intressebolag 0 0
Administrationskostnader -0 0
Total paverkan pa ré 0 [}
resultatet

Tabellen ovan visar valutakurseffekten pa operativt resultat pa ovanstaende jamforelse-
perioder, genom att anvanda den genomsnittliga valutakursen fran respektive jamforelse-
period pa forsta kvartalet 2016.

De nominella vardena for leverantdrsskulder, likvida medel och kundfordringar ar en bra uppskattning av dessa posters verkliga varde.

IAS 39 vérderingskategorier och relaterade balansréakningsposter

31 mars 2016

31 december 2015

Finansiella tillgangar var-  Likvida medel

Finansiella tillgangar var-  Likvida medel

derade till verkligt varde och évriga Ovriga derade till verkligt varde och oévriga Ovriga
MUSD via aknil ing MUSD via aknil i
Ovriga fordringar - 5 - Ovriga fordringar - 8 -
Likvida medel = 45 = Likvida medel - 51 -
Leverantérsskuld = = 0 Leverantérsskuld - - 0
Ovriga kortfristiga skulder = = 5 Ovriga kortfristiga skulder - - 20

Not 1, Risker och osakerhetsfaktorer

Koncernens verksamhet ar utsatt for ett antal risker och osakerhetsfakto-
rer som l6pande dvervakas och analyseras. De huvudsakliga riskerna och
osakerhetsfaktorerna ar operationella och finansiella och beskrivs nedan.

Verksamhetsrisk

| den fas bolaget for narvarande befinner sig sker kommersiell produk-
tion av olja samt prospektering och utvardering av kénda olje- och/eller
gasackumulationer. Verksamhetsrisken ser olika ut i dessa olika delar av
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 16n-
samhet bade beror och kommer att bero pa det vid varje tidpunkt gallande
oljepriset. Avsevart lagre oljepriser skulle minska férvantad I6nsamhet och
kan innebéra att projekt beddms som olénsamma dven om fynd patraffas.

Lagre oljepriser kan dven minska industrins intresse i Tethys Oils projekt
avseende utfarmningar eller tillgangsforsaljningar. Det finns inga utesta-
ende oljeprissakringar per 31 mars 2016.

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 innebara svarigheter for Tethys Oil att fullfolja sina projekt. Genom sin
verksamhet ar Tethys QOil vidare exponerad for politisk risk, miljorisk och
risken att inte bibehalla eller finna nyckelpersoner.

En mer detaljerad analys av Koncernens risker och osakerheter och hur
Tethys Oil hanterar dessa presenteras i /"\rsredovisningen 2015.



Not 2, Segmentrapportering

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

presenteras nedan.

K akning j 2016 akning j; 2015
MUSD Oman Litauen Sverige Owrigt Summa MUSD Oman Litauen Sverige Ovrigt Summa
Intékter 20 - - - 20 Intékter 107 - - - 107
Avskrivningar -8 - - - -8 Avskrivningar -43 - - - -43
Prospekteringskostnader -11 - 0 - -11 Prospekteringskostnader -35 - - - -35
Ovriga intakter 1 - - - 1 Ovriga intékter - - - 0 -0
Operativa kostnader - - - - - Operativa kostnader - - - - -
Resultat fran intressebolag - -0 - - -0 Resultat fran intressebolag - -0 - - -0
Administrationskostnader 0 - -1 0 -1 Administrationskostnader -1 - -3 1 -5
Rorelseresultat -1 -0 -1 -0 -2 Rorelseresultat 27 -0 -3 -1 23
Summa finansiella poster -1 Summa finansiella poster 0
Resultat fore skatt -3 Resultat fore skatt 23
Inkomstskatt - Inkomstskatt -
Periodens resultat -3 Periodens resultat 23
Not 3, Intakter Not 4, Summa finansiellt resultat
Forsta Fjarde Forsta Forsta Fjarde Forsta
kvartalet kvartalet kvartalet kvartalet kvartalet kvartalet
Intakter, MUSD 2016 2015 2015 S fii iellt I 2016 2015 2015
Forséljning 19 18 20 Finansiella intakter:
Underuttag (6veruttag) 1 8 5 Ranteintakt 0 0 0
Intakter 20 26 25 Valutakursvinster 1 2 4
Ovriga finansiella intakter 0 0 0
Tethys Oil séljer all sin olja till Mitsui Energy Trading Singapore, som ar en
del av Mitsui & Co Ltd. All oljeférsaljning fran Block 3 och 4 i Oman sker pa Finansiella kostnader:
manatlig basis. Forsaljningspriset ar det manatliga genomsnittet av tvama- Réntekostnader -0 -0 -0
nadersterminspriset for Oman blend. Valutakursfrluster 2 2 0
Ovriga finansiella kostnader 0 -0 -0
f It Itat -1 -0 3
Not 5, Olje- och gastillgangar
Partner Bokfort varde Bokfort varde Investeringar
Land Licensnamn Fas Tethys Oil, % Total areal, km? (operator i fetstil) 31 mar 2016 31 dec 2015 Jjan-mar 2016
Oman Block 3,4 Produktion 30% 34610 CCED, Mitsui 188 189 15
Litauen Gargzdai Produktion 25% 884 0Odin, GeoNafta - - -
Litauen Rietavas Prospektering 30% 1594 Qdin, privata investerare - - -
Litauen Raseiniai Prospektering 30% 1535 Odin, privata investerare - - -
Frankrike Alés Prospektering 37,5 215 MouvOil = - =
Frankrike Attila Prospektering 40% 1986 Galli Coz - - -
Nya omraden 1 - 0
Totalt 188 189 15




Not 6, Langfristiga skulder

Tethys Oil har ett fyraarigt avtal avseende en reservbaserad kreditfacilitet
("senior revolving reserve based lending facility”) om upp till MUSD 62
med BNP Paribas. Det ursprungliga beloppet for faciliteten uppgick till
MUSD 100 och beloppet minskas i enlighet med lanets 16ptid. Som saker-
het for lanet ar intresset i licensen Block 3 och 4. Rantan 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 kreditfaciliteten utnyttjas.
Per 31 mar 2016 har bolaget inga utestaende rantebarande skulder fran
kreditfaciliteten.

Not 7, Ovriga langfristiga skulder
Tethys Oil har 6vriga langfristiga skulder om MUSD 4 (MUSD 4), vilket &r en
avsattning for aterstéliningskostnader pa Block 3 och 4.

Not 8, Incitamentsprogram

Tethys Oil har ett incitamentsprogram som en del av ersattningspaketet
till anstallda. Bolaget kan emittera upp till 356 000 teckningsoptioner dar
varje teckningsoption berattigar till en ny aktie i Tethys Oil. Teckningsoptio-
nerna har omraknats som féljd av inlésenprogrammet som genomférdes
under andra kvartalet 2015 och nu ger varje teckningsoption ratt till 1,03
aktier i Tethys Oil. Teckningsoptionerna har en trearig 16ptid och 16senpriset
for optionerna ar SEK 80,40 per aktie. Eftersom I6senpriset ar hégre an
aktiepriset per rapportdatumet ingar inte teckningsoptionerna i antalet fullt
utspadda aktier.

Not 9, Stillda sakerheter

Per den 31 december 2015 uppgick stallda sakerheter till MUSD 171
(213). Stallda sakerheter ar en l6pande sakerhet avseende kreditfaciliteten
dar Tethys Qil har ingatt ett pantforskrivningsavtal. Sakerheten avser samt-
liga utestadende aktier i dotterbolaget Tethys Oil Block 3&4 Ltd till forman for
langivarna i kreditfaciliteten och vardet pa sakerheten motsvarar det egna
kapitalets varde i Tethys Oil Block 3&4 Ltd. Minskning av stallda sakerhe-
ter under forsta kvartalet 2016 sker mot bakgrund av det minskade egna
kapitalet i dotterbolaget Tethys Oil Block 3&4 Ltd, efter betald utdelning till
moderbolaget.

Stéallda sakerheter i moderbolaget om MSEK 1 (1) avser hyresavtal.
Not 10, Ansvarsforbindelser

Det finns inga utestaende ansvarsforbindelser per 31 mars 2016, €j heller
for jamforelseperioden.



Om Tethys Oil

Tethys Oil 4r ett svenskt energibolag med inriktning pa prospektering och produktion av
oljetillgdngar. Tethys Oils kiirnomréde 4r Sultanatet Oman, dir Tethys Oil till ytan 4r en av
landets storsta licensinnehavare med en nuvarande nettoproduktion pi éver 12 000 fat olja
per dag. Tethys Oil har ocksé prospekterings- och produktionstillgingar onshore Litauen och
Frankrike. Aktierna dr noterade pd Nasdaq Stockholm (TETY).

Vision

Tethys Oil ska erbjuda en vélbalanserad och sjilvfinansierande portfélj av olje- och naturgas-
tillgingar. Bolaget ska dven striva efter att driva verksamheten pa ett ekonomiskt, socialt och
miljémassigt ansvarsfullt sitt, till fordel for alla intressenter.

Kapitalstrukturmal

Tethys Oils primira mal 4r att skapa aktiedgarvirde och kommer hirvid att ha en balanserad
syn pd tillvixt och virdedverféring till aktiedgarna med ett langsiktigt kapitalstrukturmal om
noll i nettokassa.

Finansiell information

Arsstimma 2016 kommer att hallas 18 maj 2016 i Stockholm

Rapport andra kvartalet 2016 (januari — juni 2016) den 16 augusti 2016
Rapport tredje kvartalet 2016 (januari — september 2016) den 1 november 2016
Rapport fjirde kvartalet 2016 (januari — december 2016) den 14 februari 2017
Rapport férsta kvartalet 2017 (januari — mars 2017) den 2 maj 2017

For ytterligare information, vanligen kontakta
Magnus Nordin, Verkstillande direkesr, tfn: +46 8 505 947 02
eller

Morgan Sadarangani, Finanschef, tfn +46 8 505 947 01

Tethys Oil AB — Hovslagargatan 5B, SE-111 48 Stockholm, Sverige — Tel. +46 8 505 947 00
Fax +46 8 505 947 99 — E-mail: info@tethysoil.com — Hemsida: www.tethysoil.com

Stockholm, 3 maj 2016
Tethys Oil AB (publ)
Org. No. 556615-8266

Magnus Nordin
Verkstiillande direktor

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



