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VASENTLIGA HANDELSER

* Resultatet for heliret 2011 uppgick till TSEK 68 991 och TSEK 44 376 for fjirde kvartalet

* Forsiljning av olja uppgick till TSEK 103 538 under 2011 och TSEK 49 839 under fjirde kvartalet

* Under forsta delen av januari 2012, efter rapportperioden, salde Tethys Oil 52 484 fat olja till ett virde av TSEK

37 702 vilket inte ingar i resultatet for 2011

* Oljeproduktionen fore statens andel frin Block 3 och 4 uppgick under 2011 till 423 469 fat, under det fjirde

kvartalet till 197 916 fat

* Genomsnittlig dagsproduktion frin Block 3 och 4 uppgick till 10 047 fat per dag i januari 2012, varav Tethys

andel uppgar till 30 procent

* Filtutbyggnadsplan inlimnad till omanska myndigheter fér godkinnande

* Fyra nya forkastningsblock pa Farha South borrade — tre patriffade olja

* DeGoyler and MacNaughton kontrakterade att utféra reservstudie

* Tethys etablerar ett andra ben med oljeproduktion och utvirderings-/prospekteringspotential i tre licensomraden

onshore Litauen

* Block 15 borrhalstest avslutat — inga kolvitefloden

* Likvida medel per den 31 december 2011 uppgick till TSEK 93 105 (TSEK 190 512)

Produktion, fore statens andel (fat)
Forsaljning, efter statens andel (fat)
Genomsnittligt forsaljningspris per fat, USD
Forsaljning olja och gas, TSEK
Rorelseresultat, TSEK

Kassaflode fran verksamheten
Resultat, TSEK

Vinst per aktie, SEK

Likvida medel, TSEK

Eget kapital, TSEK

Langfristiga skulder, TSEK

Investeringar, TSEK

Tethys Oil AB (publ)

1 jan 2011 -
31 dec 2011
12 manader

423 469
147 228
107,37
103 538
83 057
113 604
68 991
2,12

93 105
455 559

208 392

1 okt 2011 -
31 dec 2011
3 manader

197 916
69 574
108,08
49 839
44 393
70 440
44 376

1,36
93 105
455 559

36 327

1 jan 2010 -
31 dec 2010
12 manader

41764
18 898
80,56

11 066
100 6611
-36 770
80 0691
2,60

190 512
380 055

28 838

1 okt 2010 -
31 dec 2010
3 manader

32687
18 898
80,56
11 066
6 896
-9 604
4 810
0,15
190 512
380 055

6 990

Tethys Oil 4r ett svenskt energibolag med inriktning pa identifiering och utbyggnad av samt produktion frin olje- och naturgastillgingar.

Tethys Oils kiirnomrade 4r Sultanatet Oman, dir Tethys Ol till ytan 4r landets ndst storsta licensinnehavare med licensandelar i tre onshore-

licenser. Tethys har ocksé licensrittigheter i Frankrike, Litauen och Sverige. Tethys strategi ar att investera i projekt i omriden med kinda

olje- och naturgasférekomster som inte utvirderats fullt ut med modern teknik. P4 s vis kan hdg avkastning nds med begrinsad risk.
Aktierna ir noterade pa First North (TETY) i Stockholm. Remium AB ir Certified Adviser.

! Det jimforand. ltatet for heliret foregiende dr piverkades i betydande utstrickning av utfarmningen till Mitsui vilken tillforde resultater TSEK 103 236.



Vinner och investerare,

2011 var ett mycket framgingsrike ar for
Tethys Oil. Vi gick in i 2011 med en olje-
produktion pd omkring 200 fat per dag for
Tethys, fran vdra omanska licenser Block 3
och 4. Efter ett intensivt borrprogram med
nistan 20 nya produktionsborrhél gar vi nu
in i 2012 med en daglig filtproduktion pa
over 10 000 fat per dag, varav 3 000 fat dill
Tethys. Totalt har vi producerat omkring
420 000 fat olja under édret. Nistan hilften
av den volymen producerades under drets
fiirde kvartal. Och produktionen fortsitter
oka.

Den operativa framgingen dterspeglas i
vér resultatrikning. Under 2011 vixte var
omsittning med over 800 procent, frin
MSEK 11 till MSEK 104. Kassaflodet frin
verksamheten fore forindringar i rorelseka-
pital uppgick tll MSEK 91 (MSEK -2). Och
den starka operativa utvecklingen gav ett
resultat for dret om MSEK 69 (MSEK 80).

Borrprogrammet pd Block 3 och 4 resulte-
rade i 22 borrhél under 2011, varav 18 pro-
duktions/utvirderingsborrningar, 3 vatten-
injiceringshdl och en prospekteringsborr-
ning. Ett sidohal har ocksi borrats i ett
tidigare borrhal.

Oljeproduktionen pi oljefilten Farha South
och Saiwan East har skett genom ett testpro-
duktionssystem (Early Production System).
En utbyggnadsplan, som fokuserar pa Farha
South- och Saiwan Eastfilten, har limnats in
till de omanska myndigheterna for gransk-
ning och godkinnande. Testproduktionen
kommer att fortsitta tills utbyggnadsplanen
godkints. I arbetet med ett mer permanent
produktionssystem gors stora framsteg med
utbyggnad av infrastrukeur. Flera stérre
enheter har firdigstillts. En ny pipeline som
forbinder Farha Southfiltet med produk-
tionsanliggningarna pi Saiwan Eastfiltet 4r
i det nirmaste klar. Denna kommer méjlig-
gbra transport av stdrre volymer till ligre
kostnad. Anliggningen av en exportpipeline
som ska forbinda Saiwan Eastfiltet med
Omans nationella pipelinesystem vid Alam-
stationen pégar. Infrastrukeuren beriknas
ha en kapacitet om 18 000 fat per dag, men
kapaciteten kan utdkas vid behov. Export-

pipelinen ir dimensionerad for att kunna
transportera en visentligt stdrre kapacitet.
Allt sammantaget fortgar anliggningsarbetet
pa filtet i snabbt takt med en personalstyrka
pa éver 1 000 personer.

Vad giller reserver/resurser ir vi glada att
meddela att konsultfirman DeGoyler and
MacNaughton har kontrakeerats for att
utfora reserv-/resursrevision per 31 decem-
ber 2011, vilken kommer att ingd i drsredo-

visningen 2011.

Arbetsprogrammet pé Block 3 och 4 kommer
att fortsitta i hégt tempo, till och med hogre
in tidigare planerat. Vi har tvd verksamma
borriggar pa Blocken, och de genomsnittliga
borrtiderna har blivit kortare. Tethys budget
for Blocken uppgér f6r 2012 till MSEK 430.
Programmet inkluderar aterstdende kostnad
for utrustning och infrastruktur, utvirde-
rings-/produktionsborrningar, vatteninjice-
ringsborrningar och ndgra prospekterings-
borrningar. Vatteninjicering kommer ome-
delbart att implementeras pa Farha South-
filtet for ate stabilisera produktionsflédena
och nd en hégre utvinningsgrad. En stor
andel av budgeten bedéms kunna finansie-
ras genom befintlig likviditet och kassaflode
frin produktionen, men programmets hdga
take, tillsammans med att den del av pro-
duktionen som avser aterbetalning for ned-
lagda investeringar kommer att anvindas for
att aterbetala Mitsui for det uppfyllda finan-
sieringsatagandet, kan komma att leda dill

att ytterligare extern line- eller eget kapital-

finansiering kommer att behovas. En méjlig
finansieringskilla ir sjilvfallet dven Mitsui
genom bonusutbetalningen pd MUSD 10
for det fall vi nar 10 000 fat per dag efter att
en filtutbyggnadsplan godkints. Fram il
alldeles nyligen kindes dessa produktions-
nivier avldgsna och synnerligen inte uppna-
eliga utan fullstindig infrastrukeur pa plats.
Men i januari 2012 producerades 10 000 fat
per dag frén det tidiga produktionssystemet.
Det gor det sannolike att vi ocksa efter det
att utbyggnadsplanen godkints kan ligga pa
nivier éver 10 000 fat per dag och att ’bonu-
sen’ kommer att betalas ut.

Vid sidan av vara tillgangar i Oman, tog
vért europeiska “ben” ett stort kliv framdt
genom det utdkade samarbetet med Odin
Energi och forvirvet av intressen i tvd pro-
spekteringslicenser samt det pagiende for-
virvet av en produktionslicens, alla beligna
onshore Litauen. Férvirvslikviden uppgar
till omkring MSEK 140 (MUSD 21), och
kan till fullo motiveras med de bevisade och
sannolika reserver i produktion som finns pa
Gargzdailicensen. Var 25-procentiga andel i
denna licens ger oss nirmare 200 fat olja per
dag. Med héga internationella oljepriser, i
kombination med jimférelsevis gynnsamma
skatteregler, forvintar vi oss att hela 2012
ars arbetsprogram pé licensen kan finan-
sieras genom kassaflodet. Vi forvintar oss
ocksd i juni en utdelning for foregaende ar
om MUSD 2. En stor potential i Gargzdai-
licensen ligger i prospektering av hittills ej
borrade strukturer som identifierats genom



seismik, samt ocksd i anvindning av tertidr

utvinningsteknik.

P4 den angrinsande Rietavaslicensen, i vil-
ken vi har 20 procents indireke andel, finns
betydande mojligheter for prospektering
och utvirdering av konventionell olja. Som
till exempel i Silalefiltet. Det uppticktes
under attiotalet, och flddade di 150 fat olja
per dag. Filtet sattes aldrig i riktig produk-
tion. Sedan januari i r dr det ater Sppnat
med en produktion om 30 fat olja per dag.

P4 Raiseiniailicensen, i vilken vi har 20 pro-
cents andel, finns ocksa en intressant poten-
tial i konventionell olja. Men denna licens ar
i ett dnnu tidigare prospekteringsskede. De
mest intressanta mojligheterna for konven-
tionell olja 4r hir trenden och ansamlingen
av revstrukturer fran silurtiden. Dessa ir

kinda oljeproducenter pd Gotland, men de
i Litauen ir visentligt storre dn i Sverige.

Men den riktigt stora chansen hir avser den
potential som finns for “okonventionell”
prospektering i skifferlager fran silurtid,
vilka skulle kunna innehélla enorma ming-
der olja och gas. Utvinning ur skifferlager
ir nytt, men har pd bara fem &r forindrat
gasindustrin i USA. Under 2012 hoppas vi
kunna vara delaktig i en av de forsta borr-
ningar for att utvirdera potentialen i denna
mycket spinnande och lovande del av virl-
dens framtida energiforsérjning.

Men nog om Litauen. Stor uppsida, men
det mesta av den dagliga verksamheten 4r
och forblir i Oman. Vi har pé kort tid kom-
mit langt. Vi expanderar samtidigt som vi
konsoliderar, och ett tredje “ben” kanske

skulle vara limpligt. Vi ir hoppfulla om
ytterligare ett intressant och for alla fram-
gangsrik dr. Sa fortsite att f6lja oss!

Stockholm i februari 2012

Vince Hamilton

Styrelseordforande

Magnus Nordin
Verkstiillande direktor



Genomgang av
rikenskaper och verksamhet

Produktion

Produktionen fran testproduktionssystemet (Early Production System — "EPS”) pd oljefil-
ten Farha South och Saiwan East pd Block 3 och 4 har fortsatt. Produktionsvolymerna

varierar beroende pd utformning av testprogrammet samt pa tillginglig transport- och

utrustningskapacitet.

Kvartalsvolymer, fore statens

andel Q4 2011
Total produktion for kvartalet, (fat)

Produktion 659 720
Genomsnittlig dagsproduktion 7171

Tethys andel av kvartalsproduktionen, (fat)
Produktion 197 916

Genomsnittlig dagsproduktion 2151

Den sammanlagda produktionen 6kade under kvartalet frin 216 646 fat i oktober till

Q3 2011

474 349

5156

142 304

1547

195 043 fat i november och 248 031 fat i december.

Genomsnittlig dagsproduktion under 2011
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Den sammanlagda produktionen har fortsatt act oka efter det fjirde kvartalet, och uppgick
i januari 2012 dill 311 457 fat, motsvarande en genomsnittlig dagsproduktion om 10 047
fat olja. Tethys andel av produktionen uppgir till 30 procent, motsvarande 93 437 fat, fore

avrikning av statens andel.

Q2 2011

215 283

2 366

64 585

710

Q12011

62 214

691

18 664

207

Q4 2010

108 957

1184

32687

855
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I Tethys andel av genomsnittlig dagsproduktion

Forsaljning

Under helarec 2011 har Tethys Oil sélc
147 228 fat olja (18 898), efter statens
andel, fran det tidiga produktionssyste-
met pa Block 3 och 4 i Oman och 69 574
fat (19 898) under fjirde kvartalet. For-
siljningen under heldrec 2011 uppgick
dll TSEK 103538 (TSEK 11 066) och
TSEK 49 839 (11 066) under fjirde kvarta-
let. Forsiljningspriset uppgick i genomsnitt
till USD 107,37 per fat under heldret 2011
och USD 108,08 under fjirde kvartalet.

Den o6kade forsiljningen kommer fran

produktionsékningen och de titare

forsiljningstillfallena.

Resultat

Tethys Oil rapporterar ett resultat for hel-
aret 2011 om TSEK 68 991 (TSEK 80 069
for motsvarande period foregiende ar) och
TSEK 44 376 (TSEK 4 810) for fjirde kvar-
talet, vilket motsvarar ett resultat per aktie
om SEK 2,12 (SEK 2,60) for helaret och
SEK 1,36 (SEK 0,15) for fiirde kvartalet.
Det jaimférande resultatet for heldret forega-
ende ar paverkades i betydande utstrickning
av utfarmningen till Mitsui vilken tillfrde
resultatet TSEK 103 236. Okad oljefor-
siljning har péverkat resultatet for fjdrde
kvartalet.

Den starka finansiella utvecklingen under
2011 sker mot bakgrund av den produk-
tionsokning som skett under dret. Kassaflo-
det frin verksamheten uppgick under 2011
till TSEK 113 604 (TSEK -36 770). Kassa-
flodet fran verksamheten har forstirkes av att
rorliga produktionskostnader finansierats av
Mitsui i enlighet med utfarmningsavtalet.

Resultatet for helaret 2011 har i betydande
utstrickning péverkats av valutakursforlus-
ter. Koncernens valutakurspéverkan upp-
gick till TSEK -14 236 som nistan uteslu-
tande hirrér till den svagare amerikanska
dollarn i jimférelse med den svenska kro-
nan pa koncerninterna lan frin nominerade
i amerikanska dollar. Omrikningsdifferen-
serna som uppstir mellan moderbolaget

! De konsoliderade finansiella rikenskaperna for Tethys Oil-koncernen (Tethys Oil), dir Tethys Oil AB (publ) med organisationsnummer 556615-8266 ir moderbolag, presenteras hirmed
for tolvménadersperioden som avslutades den 31 december 2011. Belopp som avser jimforelseperiod (motsvarande period foregiende dr) presenteras inom parentes efter beloppet for den
aktuella perioden. Koncernens segment dir geografiska marknader.



Land Licensnamn Tethys 0Oil, %
Oman Block 15 40%
Oman Block 3,4 30%
Frankrike Attila 40%
Frankrike Alés 37,5%
Sverige Gotland Storre 100%
(inkl Gotland
Mindre)
Litauen Rietavas, Rak 20%
seiniai

Nya omraden

Totalt

och dotterbolagen ir inte kassaflddespa-
verkande. Valutakursresultatet ir en del av
resultatet frén finansiella investeringar som
uppgick till TSEK -14 236 for heldret 2011
och TSEK -261 for fjirde kvartalet.

Det har inte forekommit nigra nedskriv-
ningar av olje- och gastillgingar under
heldrer 2011 (TSEK 311). Kassaflode frin
verksamheten fére forindringar i rorel-
sekapital for helaret 2011 uppgick till
TSEK 91 277 (TSEK -1 944) for helaret
2011 och TSEK 52 478 (TSEK 7 316) for
det fjirde kvartalet.

Det har inte skett ndgon avskrivning av olje-
och gastillgingar eftersom varken reserver
har faststillts eller en filtutbyggnadsplan
godkints. I enlighet med bolagets Redo-
visningsprinciper kommer Tethys Oil att
presentera avskrivningar pa olje- och gastill-
gangar ndr reserver vl faststillts.

Administrationskostnader inklusive
avskrivningar uppgick till TSEK 20 443
(TSEK 15 247) for helaret 2011 och
TSEK 5 398 (TSEK 4 697) for det fjirde
kvartalet.  Avskrivningar  uppgick  till
TSEK 693 (TSEK 348) for heldret och
TSEK 267 (TSEK 138) for fjirde kvartalet.
Administrationskostnader bestar huvudsak-
ligen av l6ner, hyror, noteringsrelaterade
kostnader och konsultationer. Administra-
tionskostnaderna under heldret 4r hogre 4n
motsvarande period féregiende ér, huvud-
sakligen beroende pé 6kad aktivitet och fler
anstillda. Avskrivningarna och nedskriv-
ningarna ir hinférliga till inventarier. Delar
av de daterstiende administrationskostna-
derna aktiveras i dotterbolagen och i de fall
Tethys Oil dr operatdr finansieras dessa av
partners. I koncernens resultatrikning eli-

mineras dessa interna transaktioner.

Partners Bokfort varde Bokfort varde Investeringar

Total area, km? (operatér i fetstil) 31 dec 2011 31 dec 2010 jan-dec 2011
1389 0din Energy, Tethys Oil 113 671 92 682 19 807

33125 CCED, Mitsui, Tethys Oil 74 466 66 573 16 890

1 986 Galli Coz, Tethys Oil 9717 9238 479

215 Tethys Oil, MouvOil 5764 - 5764

581 Tethys Oil 2 200 1628 615

: : :

835 16 615

40 396 206 651 170 135 44 375

Under fjirde kvartalet 2011 forvirvade Tet-
hys Oil bolaget Lundin Data Services BV
som iger och forvaltar en omfattande olje-

och gasdatabas beligen i Dubai.

Olje- och gastillgangar
Tethys Oil har intresseandelar i licenser i
Oman, Litauen, Frankrike och Sverige.

Olje- och gastillgingar uppgick per den
31 december 2011 rtill TSEK 206 651
(TSEK 170 135). Investeringar i olje- och
gastillgdngar uppgick dll TSEK 44 375
(TSEK 27 428) under tolvmanadersperio-
den som slutade 31 december 2011.

Block 3 och 4

Under 2011 borrades sammanlagt 22 borr-
hal pi de tvd blocken, varav 18 produk-
tions-/utvirderingshdl, 3 vatteninjicerings-
hal och ett prospekteringshal. Dessutom har
en sidosektion borrats i ett tidigare borrhl.
Renoveringsarbeten (work over) har utférts
pa 3 borrhal. Ytterligare borrhél har borrats
under forsta kvartalet 2012. Sedan den 14
november 2011, nir rapporten for tredje
kvartalet publicerades, har féljande olje-
borrhél borrats och firdigstillts:

Prospekterings-/utvirderingborrningarna
FS-17, FS-18, FS-31 och FS-32 borrades
vertikalt for att undersdka Barikformatio-
nen lings Farhatrenden i tidigare ej borrade
forkastningsblock. FS-17 borrades till ett
djup om 1 246 meter. Sammanlagt genom-
borrades 32 meter oljeférande Bariksand-
sten, vilket 4r den tjockaste sektion som hit-
tills uppmitts lings Farhatrenden. FS-18
och FS-31 borrades till djup om 1 470
meter respektive 1 254 meter. Sammanlagt
genomborrade de 5,5 meter respektive 10
meter oljeférande Bariksandsten. Dessa tre
borrningar har anslutits till testproduktions-
systemet (Early Production System (EPS).
Mindre mingder olja pétriffades i FS-32,

men det var for lite oljeférande Bariksand-

sten for att sitta borrhélet i produktion.

Fyra nya produktionshil har ocksd borrats
och firdigstilles pd oljeférande och tidi-
gare borrade forkastningsblock pd Farha
South, borrhilen FS-21, FS-22, FS-23 och
FS-24. Vid alla borrningar pitriffades olja
och halen firdigstilldes i Bariklagret. Alla
borrhalen har kopplats upp mot testpro-
duktionssystemet for att ingé i det lingva-
riga produktionstestet av omrédet. Produk-
tionsvolymerna kommer att fortsitta variera
beroende pé utformning av testprogrammet
samt pa tillginglig transport- och utrust-
ningskapacitet. Ett vatteninjiceringshal har

ocksa borrats.

Mabha-1,
genomférdes ocksd pd Block 3. Maha-1

En  prospekteringsborrning,

borrades sydvist om den producerande
Farhatrenden i ett omride som inte kart-
lagts med 3D-seismik. Borrningen utfor-
des vertikalt dill ett djup av 1 465 meter.
Bariksandstenen pétriffades pé ett djup av
1 409 meter. Mindre mingder olja kunde
observeras under borrning i Bariklagret,
men oljemittnaden befanns vara for lag for
att kunna produceras. En direfter genom-
ford sidoborrning gav liknande resultat och
dnnu ldgre oljemittnad. Borrhéllet har dar-
for forslutits med mojlighet till aterintride
och fortsatta undersokningar i framtiden.

For nirvarande borrar de tvi verksamma
borriggarna borrhdlen FS-36 och FS-37.
FS-36  ir en

ringsborrning  for att utvdrdera Barik-

prospekterings-/utvirde-

lagret i ett tidigare ej borrat forkastnings-
block. FS-37 borras for att anvindas som

vatteninjiceringshal.

Arbetet med ett mer permanent produk-
tionssystem fortgr. Utbyggnad av infra-
struktur under 2011 inkluderar flera cen-



trala komponenter, sisom ett antal lagrings-
tankar for raolja och for produktionsmate-
riel, vdrmebehandlingsseparatorer, brand-
sikerhetssystem, gasbehandlingssystem och
storre separatorer. Pipelinen som samman-
binder Farha Southfiltet med produktions-
anldggningarna pa Saiwan Eastfaltet 4r i det
nirmaste firdigstilld. Pipelinen mellan fil-
ten har en diameter om 10 tum. Anliggning
av en 16-tums pipeline som skall forbinda
Saiwan Eastfiltet med Omans nationella
pipelinesystem vid Alamstationen pagir. De
bidda rorledningarna kommer ha en sam-
manlagd lingd om cirka 118 kilometer.

Block 15

Borrhilet JAS-2 flodade endast vatten vid
test 2008. I december 2011 inleddes et test
med jetpumpar for att forséka att tdmma
halet pa vatten och méjliggora floden av
kolviten. Vid testet kunde enbart smd
mingder olja och gas uppmitas, och inflo-
det av vatten avtog inte. Resultaten tyder pd
att de kolviten som finns i det horisontella
borrhilet i JAS-2 inte ir ekonomiska att
producera till foljd av den liga porositeten
i reservoarbergarten i kombination med
de vattenforande sprickbildningarna. Det
horisontella borrhilet i JAS-2 har dirfor
forslutits och kommer troligtvis att framo-
ver limnas. Arbete kommer att fortsitta i
den vertikala delen av borrhilet, i syfte att
6ka kunskapen om geologin i den poten-
tiellt kolvitebirande och djupare liggande
Shuaibasektionen. Denna sektion produce-
rar gas pd Wadi Rafashfiltet pa angrinsande
Block 9.

Det huvudsakliga fokuset pa Block 15 kom-
mer nu att vara att finna den bista ekono-
miska metoden att sitta borrhilet JAS-1 i
produktion. JAS-1 flédade gas och kon-
densat vid test 2007. En utokning av den
3D-seismik som samlades in under 2008
planeras innan borraktiviteter aterupptas.

Investeringarna pa Block 15 uppgick till
TSEK 19 807 och har huvudsakligen avsett
loggingarbetet med JAS-2 som utf6rdes
under december 2010 och januari 2011
samt forberedande arbete for ett lingvarigt
produktionstest. Dirutdver har investe-
ringar pd Block 15 avsett licensadministra-
tion, dvervakning och geologiska studier.

Litauen

Tethys har kommit 6verens med Odin
Energi om att forvirva intressen i de
litauiska oljebolagen UAB Minijos Nafta
(’MN”) och UAB LL Investicos ("LLI”).
MN innehar Gargzdailicensen med bevi-

sade och sannolika reserver dverstigande 6
miljoner fat enligt den oberoende oljekon-
sulten Miller Lents uppskattning frin maj
2011 och en oljeproduktion pi éver 700
fat olja per dag. LLI har licenserna Rieta-
vas och Raiseiniai, pd vilka det finns bade
kinda oljetillgingar och, enligt Tethys
bedémning, betydande prospekteringspo-
tential. P4 licensen finns ocksd stor poten-
tial for okonventionella kolviten, inklusive
exponering mot skifferlager frén silur- och
ordovicisk tid. Alla licenser ligger onshore i
den baltiska sedimentbassingen och ticker
en sammanlagd yta om cirka 4 000 kva-
dratkilometer. Intressena kommer att 4gas i
partnerskap med Odin, och Tethys kommer
att ha ett indireke dgande om 25% i MN
respektive 20% i LLI mot betalning av cirka
MSEK 140.

Forvirvslikviden  erliggs huvudsakligen
genom konvertering av MEUR 13 (motsva-
rande cirka MSEK 117) som Tethys ldnat
ut till Odin i samband med ett investe-
ringsavtal med syfte att ingd gemensamma
strategiska investeringar. Dirtill har Tethys
betalat MUSD 3,5 (motsvarande cirka
MSEK 24) kontant. Under det strategiska
investeringsavtalet aterstir MEUR 2, vilket
kan komma att anvindas for andra gemen-
samma investeringar eller komma att ter-

betalas till Tethys genom aktieutdelning.

Frankrike

Pa Aléslicensen har en forstudie inletts avse-
ende tungoljefiltet. Syftet r att ta fram det
mest passande pilotproduktionssystemet.
Tolkning av seismik samt en ombearbet-
ning av gammal seismik pagir. En 2D-seis-
mikstudie samt en forsta prospekterings-
borrning planeras att genomféras mot slutet
2012.

I  Frankrike har investeringar om
TSEK 6 243 huvudsakligen avsett forvir-
vet av 37,5 procent av Aléslicensen frin det
privata schweiziska bolaget MouvOil S.A..
Képeskillingen uppgick tll 39 261 aktier
samt EUR 250 000 kontant.

Sverige

2011 ars studie av jordprover frin delar av
licensomrédet pd Gotland var framgdngsrik.
Analysen av jordproverna var fokuserad pa
tolkning av data tagen fran kinda potenti-
elle oljeférande rev, vilka har identifierats
med seismik men som inte innu borrats.
Hittills har 10 méjliga platser for prospek-
teringsborrning faststillts. For nirvarande
undersoks mojligheterna att genomfora
borrningar pd Gotland.

Valutakurseffekter

I det bokférda virdet av olje- och gastill-
gangar ingar valutakursférindringar om
TSEK — 9 564 for helaret 2011, vilka inte 4r
kassaflodespaverkande och dirfér inte ingdr
i investeringar. For ytterligare information
se Resultat ovan.

Likviditet och finansiering
Kassa och bank per den 31 december 2011
uppgick till TSEK 93 105 (TSEK 190 512).

Minskningen av kassa och bank under
heliret forklaras huvudsakligen av inves-
teringen i Litauiska olje- och gasprojekt.
Investeringen uppgick till TSEK 160 229
och ir ett avtal mellan Tethys Oil och det
privata danska oljebolaget Odin Energi A/S.
Huvuddelen av denna investering 4r per
den 31 december 2011 ett lin pA MEUR
15,2, motsvarande TSEK 136 278 till
Odin. Sikerhet for linet dr 30 procent av
aktiekapitalet i Odin. Aterstoden av inves-
teringen, TSEK 23 951, 4r per 31 december
2011 ett indirekt dgande av litauiska olje-
och gastillgingar genom ett aktieigande i
Jyllands Olie ApS som ir ett danskt bolag.
Detta aktieigande presenteras som Aktier i
intresseféretag i balansrikningen.

En stor del av likviditeten halls i USD vil-
ken har deprecierats i forhillande till SEK
under rapportperioden. Valutakurseffekten

pd likvida medel uppgick under helaret
2011 dll TSEK — 4 344.

Under 2010 ingick Tethys Oil ett avtal
med Mitsui E&P Middle East B.V., varvid
Mitsui férvirvade 20 procentenheter i Block
3 och 4 onshore Oman. Vid sidan av képe-
skillingen om MUSD 20 kontant, forband
sig Mitsui att finansiera Tethys Oils andel
av icke prospekteringsrelaterade investe-
ringar frin och med 1 januari 2010 upp till
MUSD 60 avseende Block 3 och 4. Per 31
december 2011 har Mitsui uppfyllt ovan-
nimnda finansieringsitagande. Mitsui har
ritt att aterfd investeringar gjorda for Tet-
hys rikning frin den del av Tethys framtida
oljeforsiljning som avser aterbetalning for
nedlagda kostnader. Denna kostnadsersitt-
ning som kommer Mitsui tillgodo beriknas
paborjas under forsta kvartalet 2012 och
kommer att pd ett betydande sitt piverka
likviditet tillgingligt for investeringar. Som
en konsekvens kommer olje- och gastill-
gangar att 6ka med ett motsvarande belopp
och dirigenom skapa en resultateffekt dver
en lingre tid genom avskrivning. Tethys Oil
kommer dirfor att pa egen hand att behéva

svara for investeringarna pa Block 3 och 4



genom tillginglig likviditet och inkomster
fran oljeforsiljningen. Beroende pd investe-
ringstakten avseende utbyggnaden och pro-
spekteringen av Block 3 och 4 samt inkom-
sterna frdn oljefdrsiljningen, kan yteerligare
finansiering komma att behévas.

Som en del av avtalet skall Mitsui betala en
produktionsbonus om MUSD 10 till Tet-
hys Oil om kommersiell produktion frin
de tvi blocken overstiger 10 000 fat per
dag under en period om 30 dagar. Givet att
10 000 fat per dag redan uppndtts bedomer
bolaget det som sannolikt att produktions-
nivin kommer att kunna uppritthéllas dven
vid kommersiell produktion och att bonu-
sen dirfor kommer att betalas ut under aret

Moderbolaget

Moderbolaget redovisar ett resultat om
TSEK -14 669 (TSEK -31 903) for hel-
dret 2011 och TSEK -946 (TSEK -15 159)
for fjirde kvartalet. Administrations-
kostnaderna uppgick tll TSEK 10 502
(TSEK 8 386) for heliret 2011 och
TSEK 2 235 (TSEK 2 148) for fjarde kvar-
talet. Resultat frin finansiella investeringar
uppgick tll TSEK -7 351 (TSEK -13 351)
under heldret och TSEK 479 (TSEK -700)
for fjirde kvartalet. Den svagare ameri-
kanska dollarn har haft negativ inverkan
pa resultatet frin finansiella investeringar.
Dessa valutakursforluster avser omrik-
ningsdifferenser och ir ej kassaflodespaver-
kande. Investeringar uppgick under heldret
2011 dll TSEK 47 888 (TSEK 71 982).
Investeringarna 4r lan till dotterbolag for
deras respektive olje- och gasverksamhet.
Den omsittning som finns i moderbolaget
dr relaterad till fakcurering av tjdnster till
dotterbolagen.

Styrelse och ledning

Vid arsstimman den 25 maj 2011 dterval-
des Hakan Ehrenblad, Vincent Hamilton,
John Hoey, Magnus Nordin och Jan Ris-
berg till styrelsemedlemmar. Inga supple-
anter valdes. Vid samma drsstimma utsigs
Vincent Hamilton till styrelseordférande.

Aktiedata

Per den 31 2011 uppgick
det totala antalet aktier i Tethys Oil till
32543 750 (32 504 489), med ett kvot-
virde om SEK 0,17 (SEK 0,17). Alla aktier

representerar en rost. Tethys Oil har inget

december

incitamentsprogram for anstillda.

Under 2011 genomférde Tethys Oil en
apportemission avseende forvirvet av Alés-
licensen i Frankrike. Emissionen regist-

rerades i juni och antalet aktier uppgick
till 39 261 och 6verfordes till det privata
schweiziska bolaget MouvOil S.A. som en
del av képeskillingen.

Risker och osakerhetsfaktorer
En redogbrelse for risker och osikerhetsfak-
torer presenteras under not 1 pa sidan 15.

Utdelning

Styrelsen foreslar ingen utdelning for aret.

Handelser efter rapportperioden
Under forsta delen av januari 2012, efter
rapportperioden, silde Tethys Oil 52 484
fat olja till ett virde av TSEK 37 702 vilket
inte ingar i resultatet for 2011.

Testproduktionen pd Block 3 och 4 ons-
hore Oman fortsitter och under januari
2012 uppgick produktionen frin testpro-
duktionssystemet (Early Production System
— 7EPS”) till sammanlagt 311 457 fat olja,
motsvarande en genomsnittlig dagspro-
duktion om 10 047 fat olja. Tethys andel
av produktionen uppgir till 30 procent,
motsvarande 93 437 fat, fore avrikning av

statens andel.



Koncernens resultatrakning och
rapport over totalresultat

TSEK

Forsaljning av olja och gas
Avskrivning av olje- och gastillgangar
Nedskrivning av olje- och gastillgangar
Ovriga intakter

Ovriga vinster/forluster, netto

Administrationskostnader inklusive
avskrivningar

Rorelseresultat

Finansiella intakter och liknande resul-
tatposter

Finansiella kostnader och liknande
resultatposter

Vinst/forlust fran intresseforetag, netto

Summa resultat fran finansiella
investeringar

Resultat fore skatt

Inkomstskatt

Periodens resultat

Ovrigt totalresultat
Valutaomrakningsdifferens

(")vrigt totalresultat for perioden

Totalresultat for perioden

Antal utestaende aktier

Antal utestaende aktier (efter utspad-
ning)

Vagt genomsnittligt antal aktier
Resultat per aktie, SEK

Resultat per aktie (efter utspadning),
SEK

1 jan 2011 -
31 dec 2011
Not 12 manader

2 103 538

-52

-20 443

83 057

2339

-16 281

-13 943

69114

-123

68 991

4785

4785

731776

7 32 543 750

7 32 543 750
7 32 520 596

2,12

1 okt 2011 -
31 dec 2011
3 manader

49 839

-48

51398

44 393

3447

-3426

21

44 414

-38

44 376

6108

6108

50 484

32 543 750

32 543 750
32 543 750

1,36

1,36

1 jan 2010 -
31 dec 2010
12 manader

11 066

311
105 016

138

-15 247

100 661

19 984

-40 501

-20 517

80 144

-75

-8 533

-8 533

71536

32504 489

32504 489
30 849 461

2,60

2,60

1 okt 2010 -
31 dec 2010
3 manader

11 066

238
590

175

-4 697

6 896

1724

3774

-2 050

4 847

37

4 810

-1138

-1138

3672

32504 489

32504 489
32 504 489

0,15

0,15



Koncernens balansrakning

TSEK
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar
Olje- och gastillgangar
Inventarier

Summa anlaggningstillgangar

Finansiella tillgangar
Ovriga langfristiga fordringar
Andelar i intresseforetag

Summa finansiella tillgangar

Omsattningstillgangar
Ovriga fordringar
Forutbetalda kostnader
Kassa och bank

Summa omsattningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital
Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet kapital
Ovriga reserver
Balanserad forlust

Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Avsattningar

Summa langfristiga skulder

Ej rantebarande kortfristiga skulder
Leverantorsskulder

Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader

Summa ej rantebarande kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Stallda sakerheter

Ansvarsforbindelser

Not 31 dec 2011

8 206 651

2298

208 949

() 136 278

5 231951

160 228

1971

608

93 105

464 862

5 424

438 329

-2.955

14 761

455 559

8 1705

1705

2226

4114

1258

7598

464 862

500

31 dec 2010

170 135

2100

172 235

20 789

533

190 512

211 834

384 069

5417

436 608

-7 740

-54 230

380 055

1199

481

2334

4014

384 069

500



Koncernens forandringar i eget kapital

TSEK
Ingaende balans 1 januari 2010

Totalresultat

Periodens resultat forsta kvartalet 2010
Periodens resultat andra kvartalet 2010
Periodens resultat tredje kvartalet 2010
Periodens resultat fjarde kvartalet 2010

Arets resultat

Owrigt totalresultat

Valutaomrakningsdifferens forsta kvartalet 2010
Valutaomrékningsdifferens andra kvartalet 2010
Valutaomrakningsdifferens tredje kvartalet 2010
Valutaomrakningsdifferens fjarde kvartalet 2010
Summa ovrigt totalresultat

Summa totalresultat

Transaktioner med agare
Utnyttjande teckningsoptioner februari
Utnyttjande teckningsoptioner mars
Utnyttjande teckningsoptioner april
Utnyttjande teckningsoptioner maj
Utnyttjande teckningsoptioner juni
Utnyttjande teckningsoptioner juli
Emissionskostnader teckningsoptioner
Private placement mars

Summa transaktioner med agare

Utgaende balans 31 december 2010

Ingaende balans 1 januari 2011

Totalresultat

Periodens resultat forsta kvartalet 2011
Periodens resultat andra kvartalet 2011
Periodens resultat tredje kvartalet 2011
Periodens resultat fiarde kvartalet 2011

Periodens resultat

Ovrigt totalresultat

Valutaomrakningsdifferens forsta kvartalet 2011
Valutaomrakningsdifferens andra kvartalet 2011
Valutaomrakningsdifferens tredje kvartalet 2011
Valutaomrakningsdifferens fjarde kvartalet 2011
Summa ovrigt totalresultat

Summa totalresultat

Transaktioner med agare
Apportemission
Summa transaktioner med dgare

Utgaende balans 31 december 2011

Aktie-
kapital

4 675

65
126
80
31
14
343

83

742

5417

5417

5424

Ovrigt till-
skjutet kapital

331 601

8 894
17 238
11 018

4242

1940
46 983
-1 050
15742

105 007
436 608

436 608

1721
1721
438 329

Ovriga
reserver

794

-370
1208
-8 234
-1138
-8 533
-8 533

-7 739

-7 739

9113
1173
6618
6108
4785
4785

-2 955

Balanserad
forlust

-134 300

-6 685
15017
66 923

4810
80 069

80 069

-54 231

-54 231

-14 735

724
38 627
44 376
68 991

Summa
eget kapital

202 770

-6 685
15017
66 923

4 810
80 069

1208
-8 234
-1138
-8 533
71 536

8 959
17 364
11 098

4273

1954
47 326
-1 050
15 825

105 749
380 055

380 055

-14 735

724
38 627
44 376
68 991

9113
1173
6618
6108
4785
4785

1728
1728
455 559



Koncernens kassaflodesanalys

TSEK

Kassflode fran den Iépande verksamheten

Rorelseresultat

Finansiella intékter och liknande resul-
tatposter

Finansiella kostnader och liknande resul-

tatposter
Inkomstskatt

Justering for nedskrivning av olje- och
gastillgangar

Justering for avskrivningar

Kassaflode fran/anvant i den lopan-
de verksamheten fore forandringar i
rorelsekapital

Okning/minskning av fordringar
Minskning av skulder

Kassaflode fran/anvant i den lopan-
de verksamheten

Investeringsverksamheten
Erhallen likvid fran utfarmning
Investeringar i olje- och gastillgangar
Investeringar i intresseforetag
Investeringar i langfristiga fordringar

Investeringar i 6vriga materiella anlagg-
ningstillgangar

Kassaflode fran/anvant i investe-
ringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Nyemission efter avdrag for emissions-
kostnader

Vinst/forlust fran intresseforetag, netto

Kassaflode fran finansieringsverk-
samheten

Periodens kassaflode

Likvida medel vid periodens bérjan
Valutakursforluster pa likvida medel

Likvida medel vid periodens slut

1 jan 2011 -
31 dec 2011
12 manader

83 057

62

-123

8281

91 277
18 743

3584

113 604

-44 375
-23 951

-139 175

-891

-208 392

1727

1727

-93 061

190 512
4344

93 105

1 okt 2011 -
31 dec 2011
3 manader

44 393

49

-38

8074

52 478
13 394

4568

70 440

-12 177

-23 951

-200

-36 327

36

36

34 148

60 331
-1374

93 105

1 jan 2010 -
31 dec 2010
12 manader

100 661

-75

311

-102 842

-1 944
-18 929

-15 897

-36 770

144 114

-27 428

-1 404

115 282

105 750

0

105 750

184 262

13 620
-7 369

190 512

1 okt 2010 -
31 dec 2010
3 manader

6 896

-37

238

219

7316
16 447

-A73

-9 604

-5 976

-1 013

-6 990

-16 683

205 151
2045

190 512



Moderbolagets resultatrakning i

sammandrag

TSEK

Forsaljning av olja och gas
Avskrivning av olje- och gastillgangar
Nedskrivning av olje- och gastillgangar
Ovriga intakter

Ovriga forluster/vinster, netto
Administrationskostnader
Rorelseresultat

Finansiella intakter och liknande resultat-
poster

Finansiella kostnader och liknande resul-
tatposter

Nedskrivning av aktier i dotterbolag

Not

Summa resultat fran finansiella investeringar

Resultat fore skatt
Inkomstskatt
Periodens resultat
Antal utestédende aktier

Antal utestaende aktier (efter full utspad-
ning)

Vagt genomsnittligt antal aktier

1 jan 2011 -
31 dec 2011
12 manader

3236
-52
-10 502

-7 318

9148

-16 270
-229
-7 351

-14 669

-14 669

32543 750

32543 750

32 520 596

1 okt 2011 -
31 dec 2011
3 manader

857
-48
2235

-1 426

2740

3448
229
479

-946

-946

32543 750

32543 750

32 543 750

1 jan 2010 -
31 dec 2010
12 manader

2883

138

-8 386

-5 366

28 058

-40 478

932

-13 351

-18 717

-13 186

-31 903

32504 489

32 504 489

30 849 461

Moderbolagets balansrakning i

sammandrag

TSEK

TILLGANGAR

Materiella anlaggningstillgangar
Finansiella anlaggningstillgangar
Omséttningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Ej réntebarande kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Stallda sakerheter

Ansvarsforbindelser

Not

31 dec 2011

169

160 829

141 658

302 657

249 960

52 697

302 657

500

1 okt 2010 -
31 dec 2010
3 manader

699
175
-2 148

-1273

4 005

3774
932
=700

-1 973

-13 186
-15 159

32504 489

32 504 489

32504 489

31 dec 2010

264
262 333
52 149

314 746

262 901
51 845

314 746

500



Moderbolagets forandringar i eget
kapital

Bundet eget kapital Fritt eget kapital

Aktie- Reserv- Overkurs- Balanserad Periodens Totalt eget
TSEK kapital fond fond forlust resultat kapital
Ingaende balans 1 januari 2010 4 675 71071 260 530 -79 944 -30 327 226 005
Overforing av foregdende ars resultat - - - -30 327 30 327 -
Totalresultat
Periodens resultat forsta kvartalet 2010 - - - - -3 427 -3 427
Periodens resultat andra kvartalet 2010 - - - - 18 550 18 550
Periodens resultat tredje kvartalet 2010 - - - - -31 867 -31 867
Periodens resultat fjarde kvartalet 2010 - - - - -15 159 -15 159
Arets resultat -31 903 -31 903
Ovrigt totalresultat
Koncernbidrag - - - -50 137 - -50 137
Skatteeffekt pa koncernbidrag - - - 13 186 - 13 186
Summa ovrigt totalresultat - - - -36 951 - -36 951
Summa totalresultat - - - -36 951 -31 903 -68 854
Transaktioner med agare
Utnyttjande teckningsoptioner februari 65 - 8 894 - - 8 959
Utnyttjande teckningsoptioner mars 126 - 17 238 - - 17 364
Utnyttjande teckningsoptioner april 80 - 11 018 - - 11 098
Utnyttjande teckningsoptioner maj 31 - 4242 - - 4273
Utnyttjande teckningsoptioner juni 14 - 1 940 - - 1954
Utnyttjande teckningsoptioner juli 343 - 46 983 - - 47 326
Emissionskostnader teckningsoptioner - - -1 050 - - -1 050
Private placement mars 83 - 15 742 - - 15 825
Summa transaktioner med agare 742 - 105 007 - - 105 749
Utgaende balans 31 december 2010 5417 71 071 365 537 -147 221 -31 903 262 901
Ingaende balans 1 januari 2011 5417 71071 365 537 -147 221 -31 903 262 901
Overforing av foregdende ars resultat - - - -31 903 31903 -
Totalresultat
Periodens resultat forsta kvartalet 2011 - - - - -18 565 -18 565
Periodens resultat andra kvartalet 2011 - - - - 2889 2889
Periodens resultat tredje kvartalet 2011 - - - - 1953 1953
Periodens resultat fjarde kvartalet 2011 - - - - -946 -946
Periodens resultat - - - - -14 669 -14 669
Summa totalresultat - - - - -14 669 -14 669
Transaktioner med agare
Apportemission 7 - 1721 - - 1728
Summa transaktioner med dgare 7 - 1721 - - 1728

Utgaende balans 31 december 2011 5424 71071 367 258 -179 124 -14 669 249 960



Noter

Allméan information

Tethys Oil AB (publ) (Bolaget), organisa-
tionsnummer 556615-8266, och dess dot-
terbolag (tillsammans “Koncernen” eller
"Tethys Oil”) dr inrikeat pd att prospektera
efter och utvinna olja och naturgas. Bolaget
har olje- och gastillgdngar i Oman, Litauen,
Frankrike och Sverige.

Bolaget ir ett aktiebolag registrerat med site
i Stockholm, Sverige. Bolaget ér noterat pd
First North i Stockholm.

Redovisningsprinciper

Tethys Oil-koncernens tolvménadersrap-
port for 2011 har upprittats i enlighet med
IAS 34 och Arsredovisningslagen. Moder-
bolagets tolvménadersrapport for 2011 har
upprittats i enlighet med Arsredovisningsla-
gen och Réddet for finansiell rapportering
rekommendation RFR 2 "Redovisning for
juridisk person”. Samma redovisningsprin-
ciper anvindes i drsredovisningen 2010.

Finansiella instrument

Tethys Oil har under perioden inte anvint
sig av finansiella derivatinstrument i syfte
att sikra risker i bolaget.

Valutakurser
Vid framtagandet av de finansiella riken-
skaperna i denna rapport har foljande valu-
takurser anvints:

Not 1, Risker och
osakerhetsfaktorer

Koncernens verksamhet ir utsatt for ett antal
risker och osikerhetsfaktorer som lopande
dvervakas och analyseras. De huvudsakliga
riskerna och osikerhetsfaktorerna dr opera-
tionella och finansiella och beskrivs nedan.

Verksamhetsrisk

Den huvudsakliga verksamhetsrisken r av
Den huvudsakliga verksamhetsrisken r av
teknisk och geologisk natur. Fér nirvarande
prospekeerar koncernen efter olja och natur-
gas samt utvecklar kiinda olje- och/eller gas-
ackumulationer. Den huvudsakliga risken
dr att de intressen koncernen har i olje- och
gastillgingar inte kommer att utvecklas till
kommersiella fyndigheter. Tethys Oil ir
vidare exponerat mot oljepriser eftersom
inkomst och l6nsamhet kommer att bero
pa det vid varje tidpunkt gillande oljepri-
set. Avsevirt ligre oljepriser skulle minska
forvintad l6nsamhet och kan innebira att
projekt bedoms som olonsamma 4ven om
fynd pacriffas. Ytterligare en verksamhets-
risk 4r tillging pé utrustning i Tethys Oils
projeke. I synnerhet under borrfasen av ett
projeke dr koncernen beroende av avancerad
utrustning sisom riggar, foderrér etc. Brist
pa denna utrustning kan innebdra svarig-
heter for Tethys Oil att fullfélja sina pro-
jekt. Genom sin verksamhet dr koncernen

2011 2011 Balans- 2010 2010 Balans-
Valuta Genomsnitt dagens kurs Genomsnitt dagens kurs
SEK/USD 6,55 6,84 7,24 6,85
SEK/CHF 7,57 7,36 6,94 7,16

vidare exponerad for politisk risk, miljorisk
och risken att inte bibehélla nyckelpersoner
inom foretaget.

Finansiell risk

Genom att vara verksamt i flera linder ir
Tethys Oil exponerat mot fluktuationer i ett
antal valutor. Eventuella framtida intikter
kommer sannolikt att vara denominerade
i utlindsk valuta, i synnerhet amerikanska
dollar. Vidare har Tethys Oil sedan grun-
dandet varit nistan helt Eget kapitalfinan-
sierat genom nyemissioner. Ytterligare kapi-
tal kan komma att behovas for att finansiera
Tethys Oils verksamhet och/eller till forvirv
av ytterligare licenser. Den huvudsakliga ris-
ken ir att det kan komma att ske i ett mark-

nadslige som dr mindre gynnsamma.

En mer detaljerad analys av koncernens risker
och osikerheter och hur koncernen hanterar
dessa presenteras i Arsredovisningen 2010.

Not 2, Forsaljning av olja
och gas

Under forsta nio minaderna 2011 har Tet-
hys Oil salt 147 228 fat olja (18 898), efter
statens andel, frin det tidiga produktions-
systemet pd Block 3 och 4 i Oman och
69 574 fat (18 898) under fjirde kvartalet.
Forsiljningen under heldret 2011 upp-
gick tll TSEK 103538 (TSEK 11 066)
och TSEK 49 839 (TSEK 11 066) under
fjarde kvartalet. Férsiljningspriset uppgick
i genomsnitt till USD 107,37 per fat under
heldret 2011 och USD 108,08 under fjirde
kvartalet.



Not 3, Olje- och gastillgangar

TSEK Nedskriv- Investeringar Bokfort varde Nedskriv- Investeringar

Bokfort varde ningar 1 jan- 1 jan-31 dec Bokfort varde 31 december ningar 1jan- 1 jan-31dec Bokfort varde
Land 30 sep 2011 31 dec 2011 2011 1 jan 2011 2010 31 dec 2010 2010 1 jan 2010
Oman Block 15 113 6713 - 19 807 92 682° 92 6824 - 1184 99 064°
Oman Blocks 3,4 74 4667 - 16 890 66 573° 66 573° - 19 995 101 615*
Frankrike Attila 9717 - 479 9238 9238 - 5610 3628
Frankrike Alés 5764 5764 - - - - -
Marocko Bouanane - - - - - -73 73 -

Sverige Gotland

Storre 2 200 - 615 1628 1628 - 486 1142
Nya omraden 835 - 819 16 16 -238 80 174
Totalt 206 651 - 44 375 170 135 170 135 -311 27 428 205 623
Olje- och gastillgangar Koncernen Moderbolag

1 jan 2011- 1 jan 2010- 1 jan 2011~ 1 jan 2010-

31 dec 2011 31 dec 2010 31 dec 2011 31 dec 2010
TSEK 12 manader 12 manader 12 manad 12 manad

Investeringar i olje- och gastillgangar

Ingaende balans 254 990 290 168 - -
Investeringar i Frankrike 6243 5610 - -
Investeringar i Marocko - 73 - -
Investeringar i Oman 36 698 21 180 - -
Investeringar i Sverige 615 486 - -
Ovriga investeringar i olje- och gastiligangar 819 80 - -
Justeringar -7 8592 -62 606° - -
Utgaende balans 291 508 254 990 - -

Avskrivningar av olje- och gastillgangar
Avskrivningar - - — _

Nedskrivningar av olje- och gastillgangar

Ingaende balans 84 857 84 546 - -
Nedskrivningar = 311 = =
Utgaende balans 84 857 84 857 - -
Summa olje- och gastillgangar 206 651 170 135 - -

3 Det bokforda viirdet av olje- och gastillgingar innehiller ¢j kassaflidespiverkande poster om TSEK -7 859 under heliret 2011. Dessa justeringar ér inte en del av investeringar. Av dessa
Jjusteringar avser TSEK -9 564 valutakursforluster och TSEK 1 705 avsiittningar for dterstillandekostnader.

? Det bokforda virdet av olje- och gastillgingar innehiller ej kassaflodespiverkande poster om TSEK 21 727 under heliret 2010 och delar av ersiittningen frin Mitsui uppgiende till
TSEK 40 879. Dessa justeringar som uppgir till TSEK 62 606 ir inte en del av investeringar.

> Det bokforda viirdet av olje- och gastillgingar innehiller ej kassaflodespiverkande poster om TSEK -796 under heldrer 2009. Dessa investeringar ir inte en del av investeringar.



Not 4, Ovriga intakter

Delar av administrationskostnaderna for
Tethys Oman Ltd. vidarefaktureras det
joint venture i block 15 Oman som bolaget
dr en del av. I detta joint venture aktiveras
utgifterna och kan, i enlighet med Produk-
tionsdelningsavtalet &tervinnas. Det ovan-
nimnda innebir vidare att de administra-
tiva kostnaderna finansieras till 60 procent
av bolagets partner i Oman. Vidarefakture-
ringen till joint venture presenteras under
Ovriga intikter i resultatrikningen.

Not 5, Intresseforetag

Tethys Oil har forvirvat ett indireke intresse
i de litauiska tillgingarna; Rietavas- och

Raiseiniailicenserna.

Agandet sker genom ett aktieinnehav om 40
procent i det privata danska bolaget Jyllands
Olie ApS, i partnerskap med Odin Energi
som innehar resterande 60 procent. Jyllands
Olie 4ger vidare 50 procent i det private
litauiska bolaget UAB LL Investicos. Det
har inte skett négra finansiella aktiviteter i
Jyllands Olie utéver de nimnda investering-
arna i idet litauiska bolaget.

Tethys Oil forvirvade 20 procents indi-
reke intresse f6r MUSD 3,5, motsvarande
TSEK 23 951.

Not 6, Ovriga langfristiga
fordringar

Tethys Oil och det privata danska oljebola-
get Odin Energi A/S har undertecknat ett
investeringsavtal med syftet att géra gemen-
samma strategiska investeringar i omriden
dir biada bolagen besitter expertkunskap
och har komparativa fordelar. Som en del i
denna dverenskommelse har Tethys ldnat ut
15,2 MEUR, motsvarande TSEK 139 175,
till Odin. Sikerhet for lanet dr 30 procent
av aktiekapitalet i Odin.

Not 7, Eget kapital

Per den 31 december 2011 uppgick det
totala antalet utestdende aktier i Tethys Oil
till 32 543 750 (32 504 489), med ett kvot-
virde om SEK 0,17 (SEK 0,17). Alla aktier
representerar en rost. Tethys Oil har inget
incitamentsprogram for anstillda.

Under andra kvartalet 2011 genomférde
Tethys Oil en apportemission avseende
forvirvet av Aléslicensen i Frankrike. Emis-
sionen registrerades i juni och antalet aktier
uppgick till 39 261 och 6verfordes till det
privata schweiziska bolaget MouvOil S.A.
som en del av képeskillingen. Emissions-
kostnaderna for apportemissionen uppgick

till TSEK 1 728.

Not 8, Avsattningar

Tethys Oil bedémer att Tethys Oils andel
av aterstillningskostnader avseende Block
3 och 4 i Oman uppgar till TSEK 1 705.
Till f6ljd av denna avsittning dkar olje- och

gastillgingar med ett motsvarande belopp.

Not 9) Ansvarsforbindelser

Det finns inga ansvarsforbindelser per den
31 december 2011, ¢j heller for jimforelse-
perioden. Ansvarsforbindelserna avseende

Block 3 och 4 uppfylldes under 2010.

Not 10) Narstaende trans-
aktioner

Under 2011 har Tethys Oil Suisse S.A., ett
heldgt dotterbolag till Tethys Oil AB, beta-
lat hyra om CHF 96 000 till Mona Hamil-
ton. Mona Hamilton ir gift med Vincent
Hamilton som ir ordférande och Chief
Operating Officer i Tethys Oil. Hyran som
avser kontorslokal dr ett marknadsmissigt
avtal mellan Tethys Oil Suisse S.A. och
Mona Hamilton.

Not 11) Forvarv

Per den 31 december 2011 forvirvade
Tethys Oil Denmark AB 100 procent

av aktierna i Lundin Data Services BV

frin Lundin Petroleum BV med sate i
Nederlinderna. Lundin Data Services

BV iger och forvaltar en omfattande

olje- och gasdatabas beligen i Dubai. Som
kopeskilling betalade Tethys Oil EUR 1
kontant. Effektivt datum for forvirvet ir
31 december 2011, frin vilken tidpunket
Lundin Data Services konsolideras. Lundin
Data Services har inte bidragit till resultatet
2011. Tethys Oil uppskattar att den arliga
administrationskostnaden fér Lundin Data
Services uppgar till omkring TSEK 3 500.

Marknadsvirdet for de forvirvade
nettotillgingarna uppgir till TSEK 232 och
bestar av likvida medel och dator minus
leverantorsskulder. Forvirvspriset om
EUR 1 utan tilligg for forvirvskostnader
minus marknadsvirdet av de forvirvade
nettotillgingarna ger ett negativt virde
om TSEK 232. Det bokférda virdet i
Tethys Oil Denmark AB omvirderats
och uppskrivningen av TSEK 232 ingir i
resultatet fér koncernen per 31 december
2011.

Not 12) Handelser efter
rakenskapsarets utgang

Under férsta delen av januari 2012, efter
rapportperioden, silde Tethys Oil 52 484
fat olja till ett virde av TSEK 37 702 vilket

inte ingdr i resultatet for 2011.

Testproduktionen pa Block 3 och 4 onshore
Oman fortsitter och under januari 2012
uppgick produktionen frin testproduk-
tionssystemet (Early Production System
— 7EPS”) till sammanlagt 311 457 fat olja,
motsvarande en genomsnittlig dagspro-
duktion om 10 047 fat olja. Tethys andel
av produktionen uppgir tll 30 procent,
motsvarande 93 437 fat, fore avrikning av
statens andel.



Nyckeltal

Koncernen
1 jan 2011 - 1 okt 2011 - 1 jan 2010 - 1 okt 2010 -
31 dec 2011 31 dec 2011 31 dec 2010 31 dec 2010
12 manader 3 manader 12 manader 3 manader
Resultat- och balansposter
Bruttomarginal, TSEK n.a. n.a. n.a. n.a.
Rorelseresultat, TSEK 83 057 44 393 100 661 6 896
Rérelsemarginal, % 80,22% 89,07% n.a. n.a.
Resultat efter finansiella poster, TSEK 69 114 44 414 80 144 4 847
Arets resultat, TSEK 68 991 44 376 80 069 4810
Nettomarginal, % 66,63% 89,04% n.a. n.a.
Eget kapital, TSEK 455 559 455 559 380 055 380 055
Balansomslutning, TSEK 464 862 464 862 384 069 384 069
Kapitalstruktur
Soliditet, % 98,00% 98,00% 98,95% 98,95%
Skuldsattningsgrad, % n.a. n.a. n.a. n.a.
Andel riskbarande kapital, % 98,00% 98,00% 98,95% 98,95%
Réntetackningsgrad, % n.a. n.a. n.a. n.a.
Investeringar, TSEK 208 392 36 327 -115 282 6 990
Lonsamhet
Réantabilitet pa eget kapital, % 15,14% 9,74% 21,07% 1,27%
Réntabilitet pa sysselsatt kapital, % 16,25% 10,17% 20,85% 1,25%
Nyckeltal per medarbetare
Genomsnittligt antal anstallda 12 12 9 11
Aktiedata
Utdelning per aktie, SEK n.a. n.a. n.a. n.a.
Kassaflode fran/anvant i den I6pande 3,49 2,17 5,97 neg
verksamheten per aktie, SEK
Antal aktier pa balansdagen, tusental 32544 32544 32 504 32 504
Eget kapital per aktie, SEK 14,00 14,00 11,69 11,69
Vagt genomsnittligt antal aktier, tusental 32521 32521 30 849 32 504
Resultat per aktie, SEK 2,12 1,36 2,60 0,15
Resultat per aktie efter utspadning, SEK 2,12 1,36 2,60 0,15

Se Arsredovisningen 2010 for definitioner av nyckeltal.

Forkortningen n.a. betyder ej tillginglig (not applicable) och n.m. betyder ej meningsfull (not meaningful).



Finansiell information

Bolaget planerar publicera foljande rapporter:

Io\rsredovisningen beriknas finnas tillginglig under april 2012
Tremdanadersrapport 2012 (januari — mars 2012) den 14 maj 2012
Arsstimma planeras hallas i Stockholm, 16 maj 2012

Sexméanadersrapport 2012 (januari — juni 2012) den 20 augusti 2012
Niomanadersrapport 2012 (januari — september 2012) den 12 november 2012
Bokslutskommuniké 2012 (januari — december 2012) den 11 februari 2012

Stockholm, 13 februari 2012

Tethys Oil AB (publ)
Org. No. 556615-8266

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



Tethys Oil AB (publ)

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

Kontor Muscat

Tethys Oil Oman Ltd
Hatat House, Unit 116
Wadi Adai, Muskat

Oman

Tel. +968 245 714 62
Fax +968 245 714 63
E-post: info@tethysoil.com

Tekniskt kontor

Tethys Oil Suisse SA

78 Rue Ancienne
CH-1227 Carouge, Genéve
Schweiz

Tel. +41 22 304 19 90
Fax +41 22 304 19 95
E-post: info@tethysoil.com

www.tethysoil.com

TETHYS OIL



