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Visentliga hindelser

Arets resultat fér nioménadersperioden som avslutades den 30 september 2004 uppgick
till TSEK - 3 042 (TSEK - 592) och TSEK - 689 (TSEK - 231) for det tredje kvartalet 2004.!

Resultat per aktie SEK - 0,87 (SEK - 0,59) for de forsta 9 manaderna 2004 och SEK - 0,16
(SEK - 0,23) for det tredje kvartalet 2004.!

Fram till den 30 september 2004 har ingen forsiljning redovisats i Tethys Oil, ej heller
for motsvarande period foregaende ar.

Prospekteringsborrningen Koctepe-1 i Turkiet inleddes den 10 juli och nadde sitt slutgil-
tiga djup om 1 650 meter i slutet av augusti. Borrningen patriffade olja, men inte i kom-
mersiellt utvinningsbara mingder.

I Spanien har resultat fran alla tidigare tekniska studier sammanstillts och for nirvarande
genomfors en forstudie avseende mojliga borrmal.

I licens 1/02 i Danmark har den tekniska kommittén beslutat om borrplats. For nirva-
rande pagar utredning avseende mark- och miljoférhallanden.

! Belopp som presenteras inom parentes efter beloppet [or den akiuella perioden avser motsvarande period [or
moderbolaget féregdende dr. Se vidare pad sidan 6.

Kartan pda omslaget dr framtagen f6r PALEOMAP-projektet (wwuw.scotese.com) och anvéinds héir med Scoteses tillstdand.



Brev till aktiedgarna

Vinner och investerare,

Foreliggande kvartal, juli — september 2004,
var Tethys andra kvartal som publikt noterat
upstreambolag. Den huvudsakliga hindelsen
under kvartalet var deltagande i Tethys forsta
prospekteringsborrning Koctepe-1 pa Hoto-
licensen i Sydostra Turkiet. Borrningen utfor-
des av operatoren Aladdin Middle East Ltd
och paborjades i mitten av juli och avslutades
i slutet av augusti.

Denna var forsta borrning var tekniskt fram-
gangsrik men nagon extra medgang i vart
forsta forsok visade det sig att vi inte kunde
rikna med. Praktiskt taget alla geologiska
parametrar som kan modelleras fore en pro-
spekteringsborrning visade sig vara korrekta
— olja patriffades under borrningen och den
seismiska tolkningen 6verensstimde med
borresultaten — emellertid var reservoaren av
vasentligt simre kvalitet 4n i nirliggande pro-
ducerande filt. Kalkstensreservoaren var tit
med mycket begrinsad permeabilitet. Tethys
valde dirfor att avsluta arbetet omedelbart
efter det att borrningen natt sitt slutgiltiga
djup.

I ovrigt har under kvartalet utvirderingsar-
bete fortsatt i Spanien och pa var senaste
licens i Danmark, 1/03. Pa licens 1/02 i Dan-
mark, onshore Sjilland, dr utviarderingsfasen
praktiskt taget avslutad och de inledande for-
beredelserna for att borra Karlebo-strukturen
pagar med markfragor och miljoarbete. Utvir-
dering av limpliga borriggar pagar ocksa.

Det hoga oljepriset de senaste manaderna
har medfort att prospekteringsaktiviteten i
varlden okat patagligt. Tethys har darfor lagt
storre fokus pa var systematiska genomgang
av intressanta omraden inom verksamhetens

geografiska kirnomrade, Europeiska Unionen
med kandidatlinder, med malsittningen att
erhalla flera licenser. Hittills har studien pavi-
sat flera geologiskt intressanta omraden vilka
inte 4r licensierade. Hir befinner vi oss i olika
stadier i arbetet med att soka nya licenser.

Studien har ocksa visat pa flera infarmnings-
mojligheter, inom savil vart geografiska kirn-
omrade som utanfor detta. Dessa mojligheter
utvirderas for nirvarande. Likaledes kan vi
notera ett okat intresse fran andra parter for
Tethys befintliga licenser, vilket sannolikt
kommer att mojliggora ett mer strukturerat
arbete med att soka partners till Tethys
befintliga projekt.

Oljeindustrin 4r just nu till och med mera
dynamisk 4n vanligt och vi arbetar hart pa att
utnyttja de mojligheter som detta medfor. Sa,
folj med pa var resa och tack for ert stod hittills.

Stockholm, den 5 november 2004

Magnus Nordin
Verkstdllande direktér



Verksamhet

Tethys Oil

Tethys Oil 4r ett svenskt bolag inriktat pa prospektering efter och utvinning av olja och natur-
gas. Bolagets strategi dr geografiskt inriktad pa medlems- och kandidatlinder inom EU. Tethys
Oil skall skapa aktiedgarvirden genom savil prospektering som genom forvirv av tillgangar i

olika utvecklingsfaser.

Tethys Oil har andelar i prospekteringslicenser i Danmark, Spanien och Turkiet.

Licenser
Land Omride Tethys Oil, % Total areal km? Operator
D " Licens 1/02 70% 533 Tethys Oil Denmark
anmar
Licens 1/03 70% 1655 Tethys Oil Denmark
La Lora, 22,5% 106 Northern Exploration Ltd.
Goere? Valderredible, 50%? 241 Northern Exploration Ltd.
anien
- Huermeces, 500 121 Northern Exploration Ltd.
Basconcillos 500 194 Northern Exploration Ltd.
Turki Hoto 45% 15 Aladdin Middle East Ltd.
rkiet
e Ispandika 10% — 45% 965 Aladdin Middle East Ltd.
Total areal 3830

2 Windsor-koncernen har ritt att erbdlla ett upp till 10-procentigt deltagande i de tre prospekteringslicenserna genom
att betala motsvarande andel for seismik eller borrning. Utnyttjar Windsor-koncernen sin rdtt kommer Tethys Oils

deltagande i licenserna att ga ned till ldigst 40 procent.

Danmark

Tethys Oils tva licenser i Danmark ligger pa
Jylland och pa Sjilland. Det huvudsakliga
reservoarmalet dr sandstenslager fran tidig
kritaperiod. Sandsten fran kritaperioden dr
av hog kvalitet och producerar idag olja och
naturgas i sedimentbassinger i nirliggande
omraden, sasom i Nordsjon och i Irlindska
havet. Tethys Oil 4r operatdr av licenserna
och bolagets andel av bada licenserna upp-
gar till 70 procent.

Licens 1/02

Godkinnande har limnats av licensgruppens
operativa kommitté samt av danska myn-
digheter till att paborja licensens andra fas,
vilken inkluderar borrning. Under det tredje
kvartalet har den tekniska kommittén beslutat

om borrplats. For nirvarande fors forhand-
lingar med markigare till och omkring denna
plats. Arbetsprogrammet inkluderar 4ven
dokumentation om borrprogrammet samt en
miljokonsekvensutredning. Nista steg 4r att
begira in offerter och kontraktera en borrigg.
Borrning forvintas inledas under nista ar.

Licens 1/03

Under det tredje kvartalet avslutade Tethys
Oil bearbetningen av seismisk information
fran omradet. All tillgiinglig seismisk onshore-
information har nu bearbetats och kombi-
nerats med den seismiska offshore-informa-
tionen, vilken sedan tidigare var bearbetad.
Tolkning och kartliggning av denna informa-
tion har resulterat i att en mojlig storre geo-
logisk struktur har identifierats onshore Jyl-



land. Detta arbete har sedan lett till behovet

av en specialiserad bearbetning av tvadimen-
sionell seismisk onshore- och offshore-infor-
mation. Arbetsprogrammet innefattar iven en
geokemisk markstudie.

Spanien

Tethys Oils intresseomraden i Spanien dr
beligna soder om de cantabriska bergen i
norra Spanien, inom Duerobassingen mellan
stiderna Burgos och Bilbao. Intresseomra-
dena innefattar ett 22,5-procentigt deltagande
i produktionslicens La Lora som ticker Ayo-
luengofiltet, ett 50-procentigt deltagande i
Northerns tre prospekteringslicenser Huer-
meces, Valderredible och Basconcillos-H.
Northern Petroleum, som ir ett olje- och
naturgasbolag marknadsnoterat pa London-
borsens AIM-lista, dr operator for de fyra
licenserna.

Vid det tredje kvartalets slut hade resultat fran
alla tidigare tekniska studier sammanstillts
och for nirvarande genomfors en forstudie
avseende mojliga borrmal.

Turkiet

Tethys Oils intressen i Turkiet 4r beldgna
inom det sydostra omradet vid Taurus-Zagros-
veckningszonen (Hoto) och inom zonen i
soder (Ispandika). Veckningszonen breder ut
sig at soder flera tusen kilometer in i Irak och
Iran och dr en av de viktigaste petroleumpro-
vinserna i virlden. Tethys Oil har en andel
om 45 procent av Hoto-licensen och 10 pro-
cent i de tva licenserna i Ispandika. Aladdin
Middle East Ltd. 4r operator for licenserna.

Hoto

Prospekteringsborrningen Koctepe-1 inleddes
den 10 juli. Borrmal var kalkstensreservoarer
fran kritaperioden, de sa kallade Mardinfor-
mationerna. Tre borrstangstester genomfor-
des, fran vilka det inte flodade nagon olja.
Brunnen nadde sitt slutgiltiga djup om 1 650
meter i slutet av augusti.

Tethys Oil gjorde direfter bedomningen att
ett produktionstest av Koctepe-1 inte var
ekonomiskt motiverat. Operatoren utforde
ytterligare ett antal tester, men beslot till sist
att avsluta projektet. Ovriga delar av licensen
kommer nu att utvirderas i syfte att finna nya
borrmal.

Ispandika

Pa licenserna i Ispandika har Tethys Oil slut-

fort tolkningen av den omarbetade seismiska

informationen. En geologisk studie av licens-

omradena pagar. Det framtida arbetsprogram-
met omfattar forvirv av seismisk information

och en mojlig framtida prospekteringsborrning.



Resultat och kassaflode

De konsoliderade finansiella rikenskaperna
for Tethys Oil-koncernen (Tethys Oil) presen-
teras hirmed for niomanadersperioden som
avslutades den 30 september 2004. Belopp som
avser jamforelseperiod (motsvarande period
for moderbolaget foregaende ar) presenteras
inom parantes efter beloppet for den aktuella
perioden. Fram till den 30 september 2004,

har Tethys Oil inte redovisat nagon forsiljning,
varfor det inte finns nagon segmentinformation
nedan. Till foljd av att det inte rapporterats
nagon forsiljning har sisongsvariationer inte
haft nagon signifikant paverkan pa resultatet.

Nettoresultat och férsiljning

Tethys Oil rapporterar ett nettoresultat for de 9
forsta manaderna under 2004 om TSEK - 3 042
(TSEK - 592) och TSEK - 689 (TSEK - 231) for
det tredje kvartalet 2004, vilket motsvarar ett
resultat per aktie om SEK - 0,87 (SEK - 0,59)
for de forsta 9 manaderna 2004 och SEK - 0,16
(SEK - 0,23) for det tredje kvartalet 2004. Det
finns ingen utspidning av aktierna i Tethys
Oil. Kassaflode fran verksamheten fore forind-
ringar i rorelsekapital for de forsta 9 manaderna
uppgick till TSEK - 3 017 (TSEK - 580) och
TSEK - 671 (TSEK - 353) for det tredje kvartalet
2004.

Resultatet for det forsta kvartalet har ej i storre
utstrickning paverkats av valutakursvinster eller
forluster.

Det har inte forekommit nagon forsiljning
eller produktion av olja och gas under de nio
manader som avslutades den 30 september
2004, med undantag for tillfillig oljeproduk-
tion i La Lora-filtet, som i enlighet med Tethys
Oils redovisningsprinciper reducerar aktive-
rade kostnader i det hianforliga kostcentrat i
balansrikningen. Foljaktligen har det inte skett
nagon avskrivning av olje- och gastillgangar,
eftersom Tethys Oil tillimpar "full cost method
of accounting”. Vidare har det inte skett nagon
nedskrivning av olje- och gastillgangar under
perioden.

Administrationskostnader och avskrivningar
Administrationskostnader och avskrivningar
uppgick till TSEK - 3 469 (TSEK - 635) under
de forsta 9 manaderna 2004 och TSEK - 1 094
(TSEK - 259) under det tredje kvartalet 2004.
Avskrivningar uppgick till TSEK 25 (TSEK 6) for
niomanadersperioden som avslutades den 30
september 2004 och TSEK 18 (TSEK 4) for tre-
manadersperioden som avslutades den 30 sep-
tember 2004. Administrationskostnader bestar
huvudsakligen av hyror, 16ner, kontorsmaterial,
resekostnader, samt 4ven vissa marknadsnote-
ringsrelaterade kostnader. Dessa kostnader ér
foretagsrelaterade och kapitaliseras foljaktligen
inte. Avskrivningarna dr hinforliga till avskriv-
ningar av datorer, telefoner etc.

Investeringar

Materiella anliggningstillgangar uppgick

per den 30 september 2004 till TSEK 11 820
(TSEK 684) varav TSEK 11 696 (TSEK 652)
avser olje- och gastillgangar. Olje- och gastill-
gangar i Danmark uppgick till TSEK 1 153
(TSEK 534), i Spanien TSEK 1 231 (TSEK 39),
Turkiet TSEK 8 880 (TSEK 36) och &vrigt
TSEK 431 (TSEK 43). Investeringar i olje- och
gastillgangar under niomanadersperioden
som avslutades den 30 september 2004 upp-
gick till TSEK 9 797 (TSEK 282), varav Dan-
mark TSEK 543, Spanien TSEK 104, Turkiet
TSEK 8 762 och 6vrigt TSEK 388. Investering-
ar i olje- och gastillgangar har huvudsakligen
hinfort sig till den turkiska prospekterings-
borrningen, Koctepe-1. I Danmark och Spa-
nien har investeringar i olje- och gastillgangar
huvudsakligen varit geologiska och geofysis-
ka studier. Bolaget tillimpar “full cost method
of accounting” avseende investeringar i olje-
och gastillgangar.

Investeringar i Ovriga materiella anliggnings-
tillgangar uppgick under perioden till TSEK 99
(TSEK 24) och idr hinforliga till investeringar i
datorer, telefoner etc.

Likviditet och finansiering
Kassa och bank per den 30 september 2004
uppgick till TSEK 604 (TSEK 525). Kortfristiga



placeringar per den 30 september 2004 uppgick
till TSEK 56 942 (TSEK 1 062). De kortfristiga
placeringarna ir investeringar i rintebidrande
fonder med korta loptider. Nyemissionen under
forsta kvartalet som framgangsrikt avslutades
den 29 mars 2004 resulterade i en emissions-
likvid om MSEK 75 fore emissionskostnader.
Emissionskostnaderna uppskattas till omkring
TSEK 6 000. Nyemissionen registrerades den

1 april 2004.

Kortfristiga fordringar
Kortfristiga fordringar uppgick till TSEK 2 045
(TSEK 704) per den 30 september 2004.

Kortfristiga skulder

Kortfristiga skulder per den 30 september 2004
uppgick till TSEK 1 906 (TSEK 575), av vilka
TSEK 486 (TSEK 400) dr hinforliga till leveran-
torsskulder, TSEK 1 075 (TSEK 2) dr hinforliga
till 6vriga kortfristiga skulder och TSEK 345
(TSEK 167) dr hinforliga till upplupna kostnader.

Moderbolaget

Moderbolaget redovisar ett resultat om

TSEK - 3 042 (TSEK - 592) for niomanaders-
perioden som avslutades den 30 september
2004 och TSEK - 689 (TSEK - 231) for tremana-
dersperioden som avslutades den 30 septem-
ber 2004. Administrationskostnaderna inklu-
sive avskrivningar uppgick till TSEK - 3 469
(TSEK - 635) for de forsta nio manaderna 2004
och TSEK - 1 094 (TSEK - 259) for det tredje
kvartalet 2004. Resultat fran finansiella investe-
ringar uppgick till TSEK 427 (TSEK 43) under
de forsta nio manaderna 2004 och TSEK 405
(TSEK 28) under det tredje kvartalet 2004.
Investeringar uppgick under niomanadersperio-
den till TSEK 10 396 (TSEK 300).

Finansiella instrument

Tethys Oil har under perioden inte anvint sig
av finansiella instrument i syfte att risksikra
bolaget (mot exempelvis valutarisker). For-
klaringen till detta 4r den relativt laga valu-
takursexponeringen i Tethys Oils nuvarande
verksamhet.

Styrelse och ledning

Pa den ordinarie bolagsstimma den 27
februari 2004 atervaldes John Hoey, Vincent
Hamilton, Magnus Nordin och Hakan Ehren-
blad till styrelsemedlemmar och Jan Risberg
nyvaldes. Erik Nerpin avgick som styrelse-
medlem. Styrelsemedlemmarna valdes fram
till slutet av nista ordinarie bolagsstimma.
Inga suppleanter valdes. Pa styrelsemotet
den 9 februari 2004 utsags Magnus Nordin till
verkstillande direktor. Pa samma mote utsags
Vincent Hamilton till Chief Operating Officer.

Bolagsstruktur

Tethys Oil AB (publ), med organisationsnum-
mer 556615-8266, 4r moderbolag i Tethys
Oil-koncernen. De heldgda dotterbolagen
Windsor Petroleum (Spain) Inc., Tethys Oil
Denmark AB, Tethys Oil Spain AB, Tethys Oil
Turkey AB, Tethys Oil France AB och Tethys
Oil Exploration AB ir en del av koncernen.
Koncernen Tethys Oil bildades den 1 oktober
2003.

Aktiedata

Det totala antalet aktier i Tethys Oil uppgar
till 4 384 800, med ett nominellt virde om
SEK 0,50 per aktie. Alla aktier berittigar till
en rost. Tethys Oil har inget incitamentspro-
gram.

Redovisningsprinciper

Tethys Oils tremanadersrapport har upprit-
tats i enlighet med Arsredovisningslagen och
Redovisningsradets rekommendationer och
uttalanden (RR 20). Samma redovisningsprin-
ciper anvindes i 2003 ars arsredovisning.

Utsikter for 2004

Bolagets huvudsakliga fokus kommer att fort-
sdtta vara tillvixt genom prospektering och
utveckling. Tethys Oil soker dven mojligheter
att ytterligare expandera sin olje- och gas-
portfolj genom forvirv.



Koncernens resultatrikning

TSEK 2010,:]—l 20})41;—1 2010132“—l 20:)21—1 2010’;“—l
30 sep 30 sep 30 sep 30 sep 31 dec

2004 2004 2003 2003 2003

9 mén 3 mén 9 man 3 man 12 mén

Forsiljning av olja och gas - - - - -
Avskrivning av olje- och gastillgangar - - - - -
Nedskrivning av olje- och gastillgangar - - - - -
Administrationskostnader inklusive avskrivningar - 3469 - 1094 - - - 934
Rérelseresultat -3 469 -1094 - - -934
Ovriga rinteintikter och liknande resultatposter 427 405 - - 43
Rantekostnader - - - - 0
Summa resultat frin finansiella investeringar 427 405 - - 43
Resultat efter finansiella poster -3 042 - 689 - - - 891
Skatt pa arets resultat - - - - -
Arets resultat -3 042 - 689 - - - 891
Antalet utestaende aktier 4384 800 4 384 800 - — 1500 000
Antalet utestaende aktier (efter full utspidning) 4384 800 4 384 800 - — 1500 000
Vigt genomsnittligt antal aktier 3479 352 4 384 800 - — 1002 740
Resultat per aktie -0,87 - 0,16 - - - 0,89
Resultat per aktie (efter full utspidning)* - 0,87 - 0,16 - - - 0,89

* Tethys Oil har per balansdagen inga konvertibla skuldebrev, personaloptioner, teckningsoptioner eller motsvarande

som kan ge upphouv till utspddning.

* Tethys Oil genomférde, under det forsta kvartalet 2004, en aktiesplit 1:2. Historiska antal aktier och aktierelaterade

mdtt bar justerats i enlighet med aktiespliten.

* Antalet aktier per den 30 september 2004 inkluderar nya aktier fran nyemissionen, vilka registrerades den 1 april
2004. Berdkningen for det vigda antalet aktier baseras pa att de inkluderades per den 26 mars 2004.



Moderbolagets resultatrikning

TSEK 201014?11—1 20})iui 20101;1—l 20})4,;1—1 2010!’;‘-‘—l
30 sep 30 sep 30 sep 30 sep 31 dec

2004 2004 2003 2003 2003

9 man 3 mén 9 mén 3 mén 12 mén

Forsiljning av olja och gas - - - - -
Avskrivning av olje- och gastillgangar - - - - -
Nedskrivning av olje- och gastillgangar - - - - -
Administrationskostnader inklusive avskrivningar - 3469 - 1094 - 0635 - 259 - 934
Rérelseresultat -3 469 -1094 -635 -259 -934
Ovriga rinteintikter och liknande resultatposter 427 405 43 28 43
Rintekostnader - - - - 0
Summa resultat frin finansiella investeringar 427 405 43 28 43
Resultat efter finansiella poster -3 042 - 689 -592 -231 - 891
Skatt pa arets resultat - - - - -
Arets resultat -3042 - 689 592 -231 - 891
Antalet utestaende aktier 4384 800 4384800 1000000 1000000 1500000
Antalet utestaende aktier (efter full utspiadning) 4384800 4384800 1000000 1000000 1500000
Vigt genomsnittligt antal aktier 3479 352 4384800 1000000 1000000 1002740
Resultat per aktie - 0,87 - 0,16 - 0,59 - 0,23 - 0,89
Resultat per aktie (efter full utspidning)* - 0,87 - 0,16 - 0,59 - 0,23 - 0,89

* Tethys Oil bar per balansdagen inga konvertibla skuldebrev, personaloptioner, teckningsoptioner eller motsvarande

som kan ge upphov till utspéddning.

*Tethys Oil genomforde, under det f6rsta kvartalet 2004, en aktiesplit 1:2. Historiska antal aktier och aktierelaterade

madtt bar justerats i enlighet med aktiespliten.

* Antalet aktier per den 30 september 2004 inkluderar nya aktier frdn nyemissionen, vilka registrerades den 1 april
2004. Berdkningen for det vdgda antalet aktier baseras pa att de inkluderades per den 26 mars 2004.



Balansrikning

TSEK Koncernen Moderbolaget
30 sep 30 sep 31 dec 30 sep 30 sep 31 dec
2004 2003 2003 2004 2003 2003
TILLGANGAR
Materiella anliggningstillgingar
Olje- och gastillgangar 11 696 - 1899 - 652 1196
Inventarier 124 - 50 124 32 50
Summa materiella anliggningstillgingar 11 820 - 1949 124 684 1246
Finansiella anliggningstillgingar
Langfristiga fordringar - - - 10 993 - -
Andelar i koncernforetag - - - 1203 - 703
Summa finansiella anliggningstillgdngar - - - 12 196 - 703
Omsittningstillgdngar
Kortfristiga fordringar
Ovriga fordringar 1957 - 19 1957 704 19
Forutbetalda kostnader 88 - - 88 - -
Kortfristiga placeringar
Ovriga kortfristiga placeringar 56 942 - 1 062 56 942 1 062 1 062
Kassa och bank 604 - 1109 104 525 1109
Summa omsittningstillgingar 59 591 - 2190 59 091 2292 2190
SUMMA TILLGANGAR 71411 = 4139 71411 2976 4139
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital:
Aktiekapital 2192 - 750 2192 500 750
Ej registrerad nyemision - - - - 1560 -
Overkursfond 71 812 - 4250 71 812 1500 4 250
Balanserad forlust:
Ansamlad forlust - 1458 - - 567 - 1458 - 567 - 567
Arets resultat - 3042 - - 891 - 3042 - 592 - 891
Summa eget kapital 69 505 - 3542 69 505 2 401 3542
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 486 - 106 486 406 106
Ovriga skulder 1075 - - 1075 2 -
Upplupna kostnader 345 - 491 345 167 491
Summa kortfristiga skulder 1906 - 597 1906 575 597
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 71411 - 4139 | 71411 2976 4139
Stillda sikerheter - - - - - -
Ansvarsforbindelser 2452 - 2452 2452 - 2452
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Forindringar i eget kapital

Koncernen

Overkurs- Ansamlad Arets
TSEK Aktiekapital fond forlust resultat
Ingaende balans 1 januari, 2003 - - - -
Overforing av foregaende ars resultat - - - -
Etablerandet av koncern 500 1500 - 567 -
Nyemission 250 2750 - -
Arets resultat - - - - 891
Ingaende balans 1 januari, 2004 750 4250 - 567 - 891
Overforing av foregaende érs resultat - - - 891 891
Nyemission 1 442 73 562 - -
Noteringskostnad - 6 000 - -
Arets resultat - - - -3042
Utgiende balans 30 september, 2004 2192 71812 - 1458 -3042

Moderbolaget

Overkurs- Ansamlad Arets
TSEK Aktiekapital fond forlust resultat
Ingaende balans 1 januari, 2003 500 1500 - - 567
Overforing av foregaende ars resultat - - - 567 567
Nyemission 250 2750 - -
Arets resultat - - - - 891
Ingdende balans 1 januari, 2004 750 4250 - 567 - 891
Overforing av foregaende érs resultat - - - 891 891
Nyemission 1442 73 562 - -
Noteringskostnad - 6 000 - -
Arets resultat - - - - 3042
Utgéende balans 30 september, 2004 2192 71 812 - 1458 -3 042
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Kassaflodesanalys

TSEK Koncernen* Moderbolaget
1jan ljul  1ljan| ljan ljul  ljan ljul  ljan
2004 — 2004 — 2003 - 2004 — 2004 — 2003 - 2003 - 2003 -
30 sep 30 sep 31 dec 30 sep 30 sep 30 sep 30 sep 31 dec
2004 2004 2003 2004 2004 2003 2003 2003
9 man 3man 12 mén 9 man 3 mén 9 man 3min 12 mén
Kassaflode frin den 16pande
verksamheten
Resultat efter finansiella poster - 3 042 - 689 -891| -3042 - 689 - 592 - 357 - 891
Justﬂeripg for pf)ster som inte 25 18 6 25 18 6 4 6
ingar i kassaflodet
Kassafléde anvint i den lopande
verksamheten fore forindringar -3017 - 671 -885| -3017 -671 -586 -353 - 885
av rorelsekapital
Okning av fordringar -2026  -1125 -9 -2026 -1125 - 694 -640 -9
Okning av skulder 1309 -3500 412 1309  -3500 391 217 412
Kassaflgde anvintidenlopande 5,54 5297 _4g2| 3734 -5207 889 776 -4s2
verksamheten
Investeringsverksamheten
Investering i olje- och gas- -
tllgangar -9797 -2780 -1529 1196 8213 - 282 -221 - 826
Investering i finansiella
anliggningstillgangar B - -| 11493 -10993 B - - 703
Ipvecstering i ovriga materiella _99 83 4 _99 83 4 S 2% 41
tillgangar
Kassaflade anviint for in- -9896 -2863 -1570| -10396 -2863  -306  -245 -1570
vesteringsverksamheten
Finansieringsverksamheten
Nyemission 69 005 - 312 3000 | 69005 - 312 1560 1560 3 000
Kassaflode frin finansierings- 69905 312 3000 69005 -312 1560 1560 3000
verksamheten
Arets kassafléde 55374 -8472 948 | 54875 -8472 365 539 948
Likvida medel vid &rets bérjan 2171 66017 1223 2171 65517 1223 1 048 1223
Likvida medel vid arets slut 57 545 57 545 2171 | 57046 57 045 1588 1588 2171

* Tethys Oil-koncernen bildades 1 oktober 2003 varfor inga tabeller for foregdende dr presenteras pa koncernnivd.
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Nyckeltal

TSEK Koncernen Moderbolaget
1 jan 1 jul 1 jan 1 jan 1 jul 1 jan 1jul 1 jan
2004 — 2004 — 2003 — 2004 — 2004 — 2003 - 2003 - 2003 -
30 sep 30 sep 31 dec 30 sep 30 sep 30 sep 30 sep 31 dec
2004 2004 2003 2004 2004 2003 2003 2003
9 man 3man 12 mén 9 man 3 man 9 man 3man 12 man
Resultat- och balansposter
B{uttom%rginal fore jim- n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
forelsestorande poster, TSEK
Rorelseresultat, TSEK -3409  -109% -934 | -3469 -1094 - 635 - 259 - 934
Rorelsemarginal, % n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
ooy ansicla 3042 -689 -89 | -3042  -689  -592  -231  -g91
Arets resultat, TSEK - 3042 - 689 - 891 - 3042 - 689 - 592 - 231 - 891
Nettomarginal, % n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Eget kapital, TSEK 69505 09505 3542 | 69505 69505 2401 2 401 3 542
Balansomslutning, TSEK 71411 71411 4139 | 71411 71411 2976 2976 4139
Kapitalstruktur
Soliditet, % 97,33 97,33 85,58 97,33 97,33 80,67 80,67 85,58
Skuldsittningsgrad, % 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Andel riskbirande kapital, % 97,33 97,33 85,58 97,33 97,33 80,67 80,67 85,58
Rintetickningsgrad, % n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Investeringar, TSEK 9 896 2 863 1570 | 10 396 2 863 306 245 1570
Lénsamhet
Rintabilitet pa eget kapital, % neg. neg. neg. neg. neg. neg. neg. neg.
Rintabilitet pa sysselsatt
kapital, % neg. neg. neg. neg. neg. neg. neg. neg.
Nyckeltal per medarbetare
Genomsnittligt antal anstillda 2,3 3 0 2,3 3 0 0 0
Data per aktie
Antal aktier per balansdagen, 4385 4385 1500 | 438 4385 1000 1000 1500
tusental
Eget kapital per aktie, SEK 15,85 15,85 2,40 15,85 15,85 2,40 2,40 2,40
Vigt genomsnittligt antal
aktier per balansdagen, 3 479 4 385 1 003 3 479 4 385 1 000 1 000 1 003
tusental
Resultat per aktie, SEK - 0,87 - 0,16 - 0,89 - 0,87 - 0,16 - 0,59 - 0,23 - 0,89

*Tethys Oil genomforde, under det forsta kvartalet 2004, en aktiesplit 1:2. Historiska antal aktier och aktierelaterade
madtt har justerats i enlighet med aktiespliten.

* Antalet aktier per den 30 september 2004 inkluderar nya aktier fran nyemissionen, vilka registrerades den 1 april
2004. Berdkningen for det vdgda antalet aktier baseras pa att de inkluderades per den 26 mars 2004.
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Definitioner av nyckeltal

Marginaler

Bruttomarginal

Rorelseresultat fore avskrivningar i procent
av arets omsittning.

Rorelsemarginal

Rorelseresultat i procent av arets omsittning.

Nettomarginal
Arets resultat i procent av omsittning.

Kapitalstruktur
Soliditet
Eget kapital i procent av balansomslutning.

Skuldsdttningsgrad
Rintebdrande skulder i relation till eget
kapital.

Andel riskbdrande kapital

Eget kapital plus minoritetsintresse och
obeskattade reserver i procent av balans-
omslutningen.

Réintetdickningsgrad
Resultat efter finansnetto plus finansiella

kostnader dividerat med finansiella
kostnader.

Finansiell information

Bolaget planerar [6ljande rapporter:

Investeringar
Totala investeringar under aret.

Loénsamhet

Réintabilitet pa eget kapital

Arets resultat i procent av genomsnittligt eget
kapital.

Réintabilitet pa sysselsatt kapital

Arets resultat i procent av sysselsatt kapital
(balansomslutningen minus icke rinte-
birande skulder inklusive uppskjutna
skatteskulder).

C)vrigt
Antal anstdllda
Genomsnittligt antal heltidsanstillda.

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

Végt antal aktier pa balansdagen
Antal aktier vid periodens borjan med tids-
viagning for nyemitterade aktier.

Resultat per aktie
Arets resultat dividerat med antalet vigt
genomsnittligt antal aktier.

Bokslutskommuniké 2004 (januari — december 2004) den 15 februari 2005
Tremanadersrapport (januari - mars 2005) den 4 maj 2005
Sexmanadersrapport (januari - juni 2005) den 15 augusti 2005
Nioménadersrapport (januari - september 2005) den 3 november 2005

Denna rapport har inte varit foremal for granskning av bolagets revisor.

Stockholm, den 5 november 2004

Magnus Nordin, Verkstillande direktor



Ordlista

Generella forkortningar

AGM Ordinarie bolagsstimma
EGM Extra bolagsstimma
IPO Marknadsnotering

SEK Svenska kronor

TSEK Tusental svenska kronor
MSEK Miljontal svenska kronor
USD USA dollar

CHF Schweiz francs

TUSD Tusental USA dollar
TCHF Tusental CHF

MUSD Miljontal USA dollar

Oljerelaterade férkortningar

BBL Fat (barrel). Ett fat = 159 liter
BBLS Fat (barrels)

BCF Miljarder kubik fot

BOE Fat oljeekvivalenter

BOEPD Fat oljeckvivalenter per dag
BOPD Fat olja per dag

MBBL Tusen fat (latin: Mille)
MMBO Miljoner fat olja

MMBOE Miljoner fat oljeekvivalenter
MMBOEPD  Miljoner fat oljeekvivalenter per dag

CF Kubikfot. En kubikfot = 0,028 m?
MCF Tusen kubikfot

MCFPD Tusen kubikfot per dag

MMCF Miljoner kubikfot

BCM Miljarder kubik meter

MCM Tusen kubik meter

MCMPD Tusen kubik meter per dag

Oljerelaterade definitioner

Barrel
Volymmatt, fat. Ett fat = 159 liter
1 kubikfot = 0,028 m?

Bassing
En stor sinka i vilken sediment har samlats.

Bevisade reserver

Bevisade reserver ir reserver som kan uppskat-
tas, genom analys av geologisk- och ingenjors-
data, vara med skiilig tillforlitlighet kommersiellt
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utvinningsbara fran ett givet datum, fran kinda
reservoarer samt under radande ekonomiska lige,
existerande produktionsmetoder samt nuvarande
regeringsbestimmelser. Bevisade reserver kan kate-
goriseras som utbyggda eller icke-utbyggda. Skulle
deterministiska metoder tillimpas skulle termen
tillforlitlighet anses uttrycka en hog grad av tillit
att dessa kvantiteter kan utvinnas. Skulle sannolik-
hetslira tillimpas skulle det vara minst 90 procents
sannolikhet att kvantiteterna som dr utvunna ir
minst lika med de uppskattningar som gjorts.

Finansieringsandel

Finansieringsandelen dr beroende av atagandet att
aven svara for en andel av de initiala kostnaderna
for prospektering, utvirdering och utbyggnad for

en annan part. Skillnaden mellan finansieringsan-

delen och licensandelen aterbetalas genom erhal-

lande av en andel av den andra partens produce-

rade olja.

Kolviiten

Kolviten ir ett naturligt forekommande organiskt
amne bestaende av vite och kol. Inkluderar raolja,
naturgas och naturgaskondensat.

Licens

Ett bolag dr garanterad ritten till en koncession
och star for kostnaderna for prospektering och
utbyggnad mot att man betalar staten licensavgift
och royalties for produktion.

Sannolika reserver

Sannolika reserver ir icke bevisade reserver som
genom analys av geologisk- samt ingenjorsdata
anses mer sannolika att kunna utvinnas 4n motsat-
sen. I detta sammanhang anses det vara minst 50
procents sannolikhet att de utvunna kvantiteterna
ar minst lika stora som summan av bevisade och
sannolika reserver.

Seismik
En metod for geofysisk prospektering genom
interaktion mellan ljudvagor och berggrunden.

Working interest

Den verkliga andel som en part innehar for vilken
parten svarar for sin pro rata andel av kostnaderna
i utbyte mot sin pro rata andel av potentiell pro-
duktion.
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