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Niniejsze Sprawozdanie kierownictwa z dziatalnosci (,Sprawozdanie z dziatalno$ci”) spotki Serinus Energy Inc. (zwanej dalej ,Serinus” lub
~Spotka”) jest przegladem wynikéw dziatalno$ci, ptynnoSci oraz zasobow kapitatowych spoétki Serinus Energy Inc. oraz jej spétek zaleznych
(zwanych tgcznie ,Serinus” lub ,,Spotkg”). Sprawozdanie z dziatalno$ci nalezy analizowac tgcznie z niezbadanym skréconym skonsolidowanym
$rédrocznym sprawozdaniem finansowym Serinus za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2017 r. oraz zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym i Sprawozdaniem kierownictwa z dziatalno$ci za rok zakoniczony 31 grudnia 2016 r. Nalezy
takze zapoznac sie z informacjg prawng zatytutowang ,Wyrazenia perspektywiczne”, ktore znajdujg sie na koncu niniejszego dokumentu.

Za sporzgdzenie niniejszego Sprawozdania z dziatalno$ci odpowiada Kierownictwo, natomiast Komitet ds. Audytu Rady Dyrektoréw (,Rada”)
dokonuje przeglgdu niniejszego Sprawozdania z dziatalno$ci i rekomenduje jego przyjecie przez Rade.

Niniejsze Sprawozdanie z dziatalno$ci sporzgdzone zostato w dolarach amerykanskich (,USD”), bedacych walutg sprawozdawczg Spotki.
Skrécone skonsolidowane $rédroczne sprawozdanie finansowe na dzienn 30 wrzes$nia 2017 r. zostato sporzgdzone zgodnie z MSR 34 -
Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa i nie zawiera wszystkich informacji wymaganych w petnym rocznym sprawozdaniu finansowym.
Niniejszy dokument datowany jest na dzien 9 listopada 2017 r.

W informacji zamieszczonej na koricu niniejszego dokumentu znajdujg sie definicje niektérych pojec¢ stosowanych w ujawnieniach dotyczacych
ropy naftowej i gazu ziemnego, miar niewystepujgcych w MSSF oraz istotnych szacunkéw. Dodatkowe informacje na temat Serinus, w tym
Roczny Formularz Informacyjny Spétki, znajdujg sie w systemie SEDAR pod adresem www.sedar.com lub na stronie internetowej Serinus pod
adresem www.serinusenergy.com.

Niniejszy dokument stanowi wolne tftumaczenie oryginatu sporzgdzonego w jezyku angielskim.
W celu umozliwienia petniejszego zrozumienia tresci dokumentu, w uzasadnionych przypadkach
uzyto terminologii stosowanej powszechnie w Polsce.

W przypadku watpliwo$ci interpretacyjnych obowigzuje wersja angielska.


http://www.sedar.com/
http://www.serinusenergy.com/
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Kluczowe informacje

@

Na wydobycie w 2017 r. powazny wptyw miaty kwestie pracownicze i niepokoje spoteczne w Tunezji. Pole Chouech Es
Saida pozostaje nieczynne od 28 lutego 2017 r., poczatkowo w zwigzku z kwestiami pracowniczymi. Ponadto od 22 maja
2017 r. nieczynne byto pole Sabria, ze wzgledu na trwajgce w potudniowej czesci kraju niepokoje spoteczne. Niepokoje
spoteczne zakonczyly sie na poczagtku wrzesnia i Spotka wznowita produkcje na Polu Sabria, w rezultacie srednie
wydobycie w trzecim kwartale 2017 r. wyniosto 88 boe/d, co stanowito spadek o 91%, w poréwnaniu do 1 008 boe/d
w trzecim kwartale 2016 r.

W trzecim kwartale 2017 r. 74% produkcji w Tunezji stanowita ropa naftowa (trzeci kwartat 2016 r.: 78%), a pozostatg
czes¢ stanowito wydobycie gazu ziemnego. Udziat ropy naftowej w produkcji za okres dziewigciu miesiecy zakonczony
30 wrzesnia 2017 r. wynosit 75%, w poréwnaniu do 76% w poprzednim okresie.

Zrealizowana $rednia cena sprzedazy ropy naftowej byta wyzsza w trzecim kwartale 2017 r. i wyniosta 50,00 USD/bbl,
w poréwnaniu do 43,01 USD/bbl w trzecim kwartale 2016 r., odzwierciedlajgc wzrost ceny odniesienia w 2017 r. Cena
ropy Brent w trzecim kwartale 2017 r. wynosita $rednio 52,11 USD/bbl, w poréwnaniu do 45,79 USD/bbl w analogicznym
okresie 2016 r., co stanowito wzrost 0 14%.

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej® za okres trzech miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2017 r.
byty ujemne i wyniosty 0,6 min USD (warto$¢ ujemna), w poréwnaniu do 3,2 min USD (wartos¢ ujemna) w trzecim kwartale
2016 r. Poprawa wynika gtéwnie z nizszych kosztéw ogdlnego zarzadu w analizowanym okresie, czesciowo
skompensowanych przez nizsze wydobycie.

Naktady inwestycyjne w okresie trzech miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2017 r. wyniosty 3,3 min USD i zwigzane byty
z budowg stacji gazowej Moftinu. Oczekuje sig, ze wydobycie z odwiertéw rozpocznie sig¢ na poczatku 2018 r.

Po 30 wrzesnia 2017 r. przeprowadzono restrukturyzacje warunkéw umow kredytowych z Europejskim Bankiem
Odbudowy i Rozwoju (,LEBOR?”), ktéra w ocenie Spéiki, zapewni jej odpowiednie mozliwosci obstugi zadtuzenia, a takze
realizacji naktadéw kapitalowych niezbednych do rozwoju Spoétki. Restrukturyzowane umowy przewidujg zmiany
konkretnych warunkéw dotyczgcych kazdego z kredytéw, a takze kowenantdéw finansowych. Najwazniejsze zmiany
obejmujg odroczenie terminu sptaty Kredytu Gtéwnego do 31 marca 2019 r., z zachowaniem mechanizmu odprowadzania
srodkow pienieznych (,cash sweep”). Termin zapadalnosci Kredytu Zamiennego zostat wydtuzony, a sptaty rat roztozone
na okres czterech lat (od 2020 do 2023 r.), zamiast jednorazowej sptaty w czerwcu 2021 r. Ponadto restrukturyzacja
zadtuzenia przewiduje zwolnienie z wymogu spetnienia wszystkich kowenantéw finansowych przez okres jednego roku
do wrzeénia 2018 r., a wszystkie wymogi dotyczgce kowenantdéw na poziomie Tunezji zostaty na state usuniete z umowy.
Wartos¢ wskaznika zadtuzenie do EBITDA na dzier 30 wrzesnia i 31 grudnia 2018 r. zostata zwiekszona maksymalnie
do 10,0, a nastepnie zostanie obnizona do 2,5. Minimalna warto$¢ wskaznika obstugi dfugu, obowigzujgca na 31 grudnia
2018 r., zostata okreslona na poziomie minimum 1,3 i dotyczy obecnie wylgcznie Kredytu Gtéwnego.

Na 30 wrzesnia 2017 r. Serinus nie dopetnita kowenantéw zadfuzenie finansowe do EBITDA na poziomie
skonsolidowanym, wskaznik obstugi dfugu na poziomie skonsolidowanym oraz zadfuzenie finansowe do EBITDA dla
Tunezji, dotyczacych kredytu z Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju (,EBOR”), wynikajacych z pierwotnych umoéw
kredytowych, ktére obowigzywaty na ten dzien. EBOR formalnie odstapit od wymogu utrzymania tych wskaznikéw przed
30 wrzesénia 2017 r.

Przychody ze sprzedazy sg definiowane jako ,Przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu oraz zmiana stanu zapasu ropy naftowej”

Ogélne informacje operacyjne

Serinus jest miedzynarodowg spotkg poszukiwawczo-wydobywczg prowadzgcg dziatalno$¢ w Tunezji i Rumunii. Spétka ma
swoje biuro zarzadu w Calgary (Kanada) oraz biuro relacji inwestorskich w Warszawie (Polska).

W Sprawozdaniu kierownictwa z dziatalnosci zawarta jest analiza wyzej wymienionej dziatalnosci. Spétka prowadzita réwniez
dziatalno$¢ na Ukrainie, ktéra to dziatalno$¢ zostata zbyta w lutym 2016 r. Wyniki dziatalnosci na Ukrainie, do daty sprzedazy,
sg wykazywane w sprawozdaniu z catkowitych dochodoéwi/(strat) za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakonczony
30 wrzesénia 2016 r. jako dziatalnos¢ zaniechana. Dla celdw niniejszego Sprawozdania kierownictwa z dziatalno$ci analiza
wynikéw dziatalnosci na Ukrainie zostata ograniczona do przeptywéw $rodkéw z dziatalnosci operacyjnej, aby umozliwié
uzgodnienie przeptywow pienigznych.
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Tunezja

Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. Spotka posiadata nastepujgcy udziat w koncesjach w Tunezji:

Koncesje Udziat operacyjny Data wygasniecia
Chouech Es Saida 100% grudzien 2027 r.
Ech Chouech 100% czerwiec 2022 r.
Sabria 45% listopad 2028 r.
Zinnia 100% grudzien 2020 r.
Sanrhar 100% grudzien 2021 r.

Tunezyjska panstwowa spotka naftowo-gazowa Enterprise Tunisienne d’Activites Petroliere (“ETAP”) posiada prawo do
pozyskania udziatu w koncesji Chouech Es Saida w wysokosci do 50% udziatéw, jezeli tgczna sprzedaz ropy naftowej
z koncesji, po pomniejszeniu o koszty naleznosci koncesyjnych oraz ubytki objetosci weglowodoréw (ang. shrinkage),
przekroczy 6,5 miliona barylek. Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. z koncesji sprzedano tgcznie 5,2 miliona barytek
(z uwzglednieniem pomniejszenia o koszty naleznosci koncesyjnych oraz ubytki objetosci weglowodoréw). Spoétka zaczeta
generowac przychody z aktywéw w Tunezji od momentu ich nabycia we wrzesniu 2013 r. i od tego czasu wygenerowata
skumulowany przychdd z konces;ji (pomniejszony o koszty naleznosci koncesyjnych) w wysokosci 111,8 min USD.

W okresie dziewieciu miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2017 r. produkcja pochodzita z pdl Sabria i Chouech Es Saida.
Wydobycie na polu Sabria odbywato sie od poczgtku roku do 22 maja 2017 r., kiedy to pole zostato zamkniete w zwigzku
z trwajgcymi w potudniowej czesci kraju niepokojami spotecznymi. Pole Chouech Es Saida pozostaje zamkniete od 28 lutego
2017 r. z powodu strajku ogtoszonego przez zwigzek zawodowy Tunisia General Trade Union (“UGTT"), ktory reprezentuje
pracownikow Spétki zatrudnionych na polu Chouech Es Saida. We wrzesniu Spoétka zainicjowata uruchomianie produkcji ropy
i gazu na polu Sabria, po zakonczeniu protestow i po stwierdzeniu, ze wydobycie na jej polach naftowych moze by¢ wznowione
w bezpiecznym srodowisku. Dla pola Chouech Es Saida Spotka ocenia mozliwosci ponownego uruchomienia pola.

Rumunia

Serinus posiada obecnie 100% uznanych udziatéw operacyjnych w Satu Mare poprzez posrednio zalezng spétke Serinus
Energy Romania S.A. (dawniej Winstar Satu Mare S.A.).

Serinus koncentruje sie na zagospodarowywaniu odkrycia gazu w Moftinu-1001, ktére obejmuje wykonywanie infrastruktury
naziemnej do konca 2017 r. Projekt zagospodarowania gazu Moftinu jest projektem o krétkim horyzoncie realizacji, w zwigzku
z tym oczekuje sie, ze wydobycie z odwiertéw Moftinu-1001 oraz Moftinu-1000 rozpocznie sie na poczgtku 2018 r. W dniu
9 maja 2017 r. Spotka zawarta kontrakt wykonawczy EPCC (ang. Engineering, Procurement, Construction and Commissioning
Contract) z Confind S.R.L., obecnie prowadzone sg prace budowlane w zakresie stacji gazowej o operacyjnej przepustowosci
15 Mmcf/d. Prace nad projektem bedg kontynuowane przez pozostatg cze$¢ roku 2017. Spdtka opracowuje réwniez program
wiercen w celu realizacji zobowigzania do wykonania prac w ramach posiadanego trzyletniego przedtuzenia umowy koncesiji,
do 28 pazdziernika 2019 r.

Biorgc pod uwage powodzenie dziatan w Moftinu, Spoétka pracuje takze nad uszczegodtowieniem i rozszerzeniem zasobu
obiektéw poszukiwawczych w ramach koncesji. Bazujgc na starszych danych sejsmicznych 2D i istniejgcych odwiertach,
kierownictwo zidentyfikowato ponad 25 obiektéw poszukiwawczych i potencjalnie poszukiwawczych. Program poszukiwawczy
moze obejmowac pozyskanie wiekszej ilosci danych sejsmicznych.

Poczatkowy partner, ktory byt wiascicielem 40% udziatdw w Satu Mare odmowit uczestniczenia w kolejnych etapach prac
poszukiwawczych i zagospodarowywania przypisanych do koncesiji i w zwigzku z tym nie wniést swojego udziatu w kosztach
wspolnego przedsiewziecia. W zwigzku z powyzszym w grudniu 2016 r. Spotka przekazata partnerowi formalne
powiadomienie o niedotrzymaniu warunkéw wspdlnej umowy operacyjnej (ang. Joint Operating Agreement —,JOA”). Partner
nie miat niezbednych $rodkéw ani zamiaréw, aby rozwigza¢ sytuacje i w zwigzku z tym nie ma prawa uczestniczy¢ we
wspolnym przedsiewzieciu oraz nie ma prawa do przeniesienia swoich udziatéw na osoby trzecie. Partner znajduje sie obecnie
w sporze podatkowym z wladzami Rumuni, w wyniku ktérego rumunskie organy podatkowe wydaty zapobiegawczy nakaz
zajecia rachunkdéw partnera, zwigzanych z wczesniejszymi dziataniami na koncesji Satu Mare. Gtéwnym celem tego nakazu
zajecia byto unikniecie niedozwolonego wyptywu kapitatu partnera z Rumunii, podczas gdy rozstrzyga sie spor podatkowy.
Nakaz zajecia zapobiega réwniez przeniesieniu 40% udziatu partnera w koncesji Satu Mare bez zgody rumunskich organéw
podatkowych. Serinus nie jest w Zaden spos6b zaangazowany w powyzszy spor podatkowy, spor dotyczy jedynie partnera.
Jednakze zajecie oznacza, ze jakiekolwiek przeniesienie udzialdw partnera na Spétke bezwzglednie wymaga rozméw
z rumunskimi organami podatkowymi. W sierpniu 2017 r. Spodtka przekazata partnerowi zawiadomienie o uznanym
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przeniesieniu udziatéw zgodnie z warunkami wspdélnej umowy operacyjnej (ang. Joint Operating Agreement —,JOA").
Zawiadomienie o uznanym przeniesieniu udziatéw stanowi, ze Serinus ma prawo do udziatdéw bez zadnych przysztych
zobowigzan wobec partnera, a partner musi niezwtocznie wykona¢ wszelkie czynnosci wymagane do zapewnienia
prawomocnego przeniesienia udziatéw kapitatowych, w tym uzyskanie wszystkich zezwolen i zgéd administracyjnych, oraz
sporzgdzi¢ wszelkie wymagane dokumenty i podjac¢ inne dziatania, ktére moga by¢ konieczne, by wptynaé na szybkie i wigzgce
przeniesienie udziatldw w koncesji Satu Mare. Serinus oczekuje od partnera wypetnienia w petni obowigzku przeniesienia
udziatéw w koncesji Satu Mare na rzecz Serinus w trybie przyspieszonym, pod warunkiem uzyskania zgody rumunskich
organow podatkowych.

Zgodnie z warunkami JOA, po przekazaniu formalnego powiadomienia o niedotrzymaniu warunkéw oraz zawiadomienia
0 uznanym przeniesieniu udziatéw, Serinus objat pod wzgledem biznesowym 100% udziatu we wspdlnym przedsiewzigciu.
Spotka powiadomita Krajowg Agencje ds. Zasob6w Mineralnych w Rumunii (ang. National Agency for Mineral Resources —
“NAMR”) o niedotrzymaniu warunkéw wspoélnej umowy operacyjnej przez partnera i dostarczyta wymagane gwarancje na
100% projektu. Spotka powiadomita o sytuacji wladze podatkowe Rumunii. Spétka w dalszym ciggu nalega na wypetnienie
przez partnera jego obowigzku przeniesienia udziatow, natomiast jesli to nie nastgpi, zastosuje wszelkie srodki prawne, ktore
zapewnig prawomocne przeniesienie 40% udziatéw operacyjnych przystugujgcych Serinus. Spétka zachowuje prawo do 100%
zobowigzan i korzysci zwigzanych z dziataniami komercyjnymi prowadzonymi w ramach koncesji Satu Mare.

Koncesja Satu Mare zajmuje obszar przy granicy z Wegrami i Ukraing, w Basenie Panonskim. Umowa koncesji wygasa we
wrzesniu 2034 r.

Pozostale aktywa

Spotka posiada udziaty w niewielkich aktywach w Sturgeon Lake w Prowincji Alberta (Kanada). Obecnie aktywa te nie generujg
przychoddw, a koszty ich przysztego opuszczenia szacowane sg na 1,1 min USD (1,4 min CAD). Od poczatku 2017 r. nie
poniesiono kosztéw przysziego opuszczenia tych aktywéw (dziewie¢ miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2016 r.:
0,3 min USD).

We wrzesniu 2017 r. Spdtka sfinalizowata transakcje sprzedazy swojej posrednio zaleznej spotki, ktora posiadata udziaty
w Bloku 9 w Syrii, dla ktérego w dniu 16 lipca 2012 r. zostato ztozone o$wiadczenie o zaistnieniu sity wyzszej, w zwigzku
z warunkami wynikajgcymi z destabilizacjg w kraju. W wyniku transakcji sprzedazy, zobowigzania w kwocie 2,2 min USD
odnoszgce sig do tych aktywow zostaty odwrécone przez rachunek zyskow i strat oraz zaprezentowane jako zysk ze zbycia
aktywow.

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjne;j

Spétka stosuje przeptywy Srodkéw z dziatalnosci operacyjnej jako kluczowy wskaznik, stuzgcy do pomiaru zdolnoéci Spétki do
generowania $rodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej do sfinansowania przysztych dziatan poszukiwawczych
i rozwojowych. Przeptywy srodkow z dziatalnosci operacyjnej nie sg standardowg miarg wystepujacg w MSSF, a zatem moga
nie by¢ poréwnywalne do podobnych miar raportowanych przez inne jednostki.

Ponizsza tabela prezentuje uzgodnienie pomiedzy przeptywami $rodkéw z dziatalno$ci operacyjnej i najbardziej zblizong miara
wystepujacg w MSSF, jaka sg przeptywy z dziatalnosci operacyjnej:

Okres trzech miesiecy Okres dziewieciu miesiecy
Za okresy zakonczone 30 wrzesnia 2017 2016 2017 2016
Przeptywy $Srodkéw z dziatalnosci operacyjnej $ 625 (4 202) (762) (3801)
Zmiana stanu niepienigznego kapitatu obrotowego (1 210) 1016 (1120) 2529
Srodki pienigzne z dziatalnosci operacyjnej @ $ (585) (3 186) (1882) (1272)
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej na akcje $ - (0,04) $ (0,01) (0,02)
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej
Dziatalno$¢ kontynuowana $ (585) (3186) $ (1882) (4 284)
Dziafalno$¢ zaniechana ® - - - 3012
$ (585) (3186) $ (1882) (1272)

(@) Przeptywy srodkéw z (wykorzystywane w) dziatalno$ci operacyjnej nie sa standardowa miarg wystepujaca w MSSF. Patrz rozdziat zatytutowany "Miary
niewystepujgce w MSSF" w celu uzyskania informacji dotyczacych miar niewystepujgcych w MSSF.
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(b) Dziatalno$¢ na Ukrainie jest wykazywana w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw jako dziatalno$¢ zaniechana za okres zakonczony 30 wrze$nia
2016r.

Przeptywy srodkéw z dziatalnosci operacyjnej za okres trzech miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2017 r. wyniosty 0,6 min USD
(warto$¢ ujemna), w poréwnaniu do 3,2 min USD (warto$¢ ujemna) w analogicznym okresie 2016 r. Poprawa wynika gtéwnie
z nizszych kosztéw ogdlnego zarzgdu w trzecim kwartale 2017 r. w poréwnaniu do trzeciego kwartatu 2016 r., czesciowo
skompensowanych przez nizsze wydobycie i przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej. W okresie od poczatku roku przeptywy
$rodkéw z dziatalnosci operacyjnej obnizyty sie o 0,6 min USD do 1,9 min USD (warto$¢ ujemna), w poréwnaniu do ujemnych
przeptywow w wysokosci 1,3 min USD w okresie dziewieciu miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2016 r., w zwigzku ze zbyciem
dziatalnosci na Ukrainie, nizszym wolumenem produkcji i nizszymi przeptywami z dziatalnosci operacyjnej, co zostato
czesciowo skompensowane przez nizsze koszty ogdélnego zarzadu.

Wytaczajgc dziatalno$¢ na Ukrainie, przeptywy srodkéw z dziatalnosci operacyjnej poprawity sie o 2,4 min USD i za okres
dziewieciu miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2017 r. wyniosty 1,9 min USD (warto$¢ ujemna), w poréwnaniu do 4,3 min USD
(warto$¢ ujemna) w analogicznym okresie 2016 r. Wzrost przeptywdéw $rodkéw z dziatalnosci operacyjnej spowodowany byt
gtdéwnie przez nizsze koszty produkcji oraz koszty ogdlnego zarzadu, cze$ciowo skompensowane przez nizszy wolumen
produkcji. Przeptywy srodkow z dziatalnosci operacyjnej w podziale na kraje zostaty przedstawione ponize;.

Zyskl/(strata) netto oraz przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Spotka stosuje przeptywy srodkéw z dziatalno$ci operacyjnej jako kluczowy wskaznik, stuzgcy do pomiaru zdolnosci Spotki do
generowania $rodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej do sfinansowania przysztych dziatan poszukiwawczych.
Przeptywy $rodkéw z dziatalnosci operacyjnej nie sg standardowg miarg wystepujacg w MSSF, a zatem mogg nie by¢
poréwnywalne do podobnych miar raportowanych przez inne jednostki.

Ponizsza tabela prezentuje uzgodnienie pomiedzy przeptywami srodkéw z dziatalnosci operacyjnej i najbardziej zblizong
miarg wystepujaca w MSSF, jakg sg przeptywy z dziatalnosci operacyjnej oraz do straty netto w podziale na segmenty.

Rumunia Tunezja Ukraina Obszar korporacyjny Razem
Okres trzech miesigcy zakonczony 30 wrzesnia 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Zyski(strata) netto (41) 8) (5 450) (163) - - (1 552) (4 802) (7 043) (4973)
Korekty:
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja 1 2 112 1138 - - 36 45 149 1185
Utrata wartosci - - 4981 - - - - - 4981 -
(Zysk)/strata ze zbycia aktywow - - - - - - - (22) - (22)
Przyrost wartosci 2 2 169 193 - - - - 171 195
Ptatnosci w formie akcji wlasnych - - - - - - 240 21 240 21
Akcje wyemitowane jako czes$¢ wynagrodzenia - - - - - - - - - -
Niezrealizowany zysk/(strata) z inwestycji - - - - - - - (22) - (22)
Niezrealizowany zysk/(strata) z tytutu réznic kursowych 5 42 3 147 - - (190) (162) (182) 27
Zmiana stanu odroczonego podatku dochodowego - - 290 (49) - - - - 290 (49)
Koszty odsetkowe 19 - - - - - 790 755 809 755
Koszty wycofania aktywdw z eksploataciji - - - - - - (303) - (303)
Przeptywy $rodkéw z dziatalnosci operacyjnej (14) 38 105 1266 - - (676) (4 490) (585) (3186)
Zmiana stanu niepienieznego kapitatu obrotowego - - 733 (2 796) - 1533 477 247 1210 (1016)
Przeplywy z dziatalno$ci operacyjnej (14) 38 838 (1530) - 1533 (199) (4 243) 625 (4 202)
Rumunia Tunezja Ukraina Obszar korporacyjny Razem
Okres dziewigciu miesigcy zakonczony 30 wrzesnia 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Zysk/(strata) netto wediug segmentu 33 (50) (6 618) (2901) - (30 657) (2 526) (10 151) (9 111) (43 759)
Korekty:
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja 4 4 1267 3727 - 599 108 142 1379 4 472
Utrata wartosci - - 4981 - - - - 4981 -
(2Zysk)/strata ze zbycia aktywéw - - - - - 33040 (2179) (12) (2179) 33028
Przyrost wartosci 4 4 509 578 - 2 - - 513 584
Ptatnosci w formie akcji wlasnych - - - - - - 456 36 456 36
Akcje wyemitowane jako cze$¢ wynagrodzenia - - - - - - 7 - 7 -
Niezrealizowany zysk/(strata) z inwestycji - - - - - - 13 21 13 21
Niezrealizowane réznice kursowe 5 42 36 68 - 105 (95) 30 (54) 245
Zmiana stanu odroczonego podatku dochodowego - - (88) 1810 - - - - (88) 1810
Koszty odsetkowe - - - - - 77) 2201 2775 2201 2698
Koszty wycofania aktywéw z eksploatacii - - - - - - - (407) - (407)
Przeptywy $rodkéw z dziatalnosci operacyjnej 46 - 87 3282 - 3012 (2 015) (7 566) (1882 1272
Zmiana stanu niepienieznego kapitatu obrotowego - - 1136 (2424) - - (16) (105) 1120 (2529)
Przeplywy z dziatalno$ci operacyjnej 46 - 1223 858 - 3012 (2.031) (7 671) (762) (3 801)
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Produkcja
Okres trzech miesiecy Okres dziewieciu miesiecy
Za okresy zakonczone 30 wrzesnia 2017 2016 2017 2016
Produkcja - ropa naftowa (bbl/d) 65 787 276 857
Produkcja - gaz ziemny (mcf/d) 136 1324 557 1593
Produkcja - ogétem (boe/d) 88 1008 369 1123
% udziat ropy 74% 78% 75% 76%
% udziat gazu 26% 22% 25% 24%

Wielko$¢ srednia produkciji w trzecim kwartale 2017 r. spadta 0 91% do 88 boe/d, w poréwnaniu do 1 008 boe/d w trzecim
kwartale 2016 r. Spadek produkcji spowodowany jest zamknieciem pola Chouech Es Saida od 28 lutego 2017 r. i pola Sabria
od 22 maja 2017 r. Produkcja na polu Sabria zostata wznowiona na poczatku wrzes$nia po ustgpieniu niepokojéw spotecznych
w potudniowej cze$ci kraju i po stwierdzeniu przez Spdtke, ze wydobycie na jej polach moze byé podjete w bezpiecznym
Srodowisku. Spétka wznowita wydobycie z odwiertéw produkcyjnych na polu Sabria, z ktoérych wszystkie, poza odwiertem Win-
12bis, powrdcity do poziomu produkcji sprzed zamkniecia. Historycznie wydobycie z odwiertu Win-12bis odbywato sie przy
wysokich wskaznikach zawodnienia (ang. water cut), szczegdlnie gdy poprzedzato je zamknigcie odwiertu, lecz obecnie
wskaznik ten wykazuje pozytywng tendencje. Wskaznik zawodnienia przed zamknieciem wynosit 38% i skoczyt do poziomu
93%, a obecnie wynosi 73% i poprawia sie kazdego dnia. Spétka w dalszym ciggu monitoruje odwiert Win-12bis. Srednie
wydobycie z pola Sabria w pazdzierniku wynosito 374 boe/d. Spotka ocenia mozliwosci ponownego uruchomienia pola
Chouech Es Saida.

W ujeciu od poczatku roku, wielkos¢ produkcji zmniejszyta si¢ o 67% do 369 boe/d, w poréwnaniu do 1123 boe/d
w analogicznym okresie ubiegtego roku. Spadek produkcji w poréwnaniu rok do roku wynikat z zamkniecia pél Chouech Es
Saida i Sabria. Ponadto wptyw na wielko$¢ produkcji z pola Chouech Es Saida w pierwszym kwartale 2017 r. miato nizsze
wydobycie w zwigzku z zamknieciem odwiertéw CS-3 i CS-1 w potowie grudnia ubiegtego roku, ktére pozostawaty nieczynne
w pierwszym kwartale w oczekiwaniu na wymiane pomp oraz rekonstrukcje.

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2017 r. produkcja ropy naftowej i gazu ziemnego pochodzita
wytacznie z pdl Sabria i Chouech Es Saida. Wydobycie na polu Sabria odbywato sie od poczatku roku do 22 maja 2017 r.,
kiedy to pole zostato zamknigte w zwigzku z trwajagcymi w potudniowej czesci kraju niepokojami spotecznymi. Pole Chouech
Es Saida pozostaje nieczynne od 28 lutego 2017 r., a jego zamkniecie wynikato ze strajku ogtoszonego przez zwigzek
zawodowy Tunisia General Trade Union (“UGTT”) w imieniu pracownikdw Spéitki z pola Chouech Es Saida. Zamkniecie
nastgpito na skutek zapowiedzi strajku oraz nielegalnego strajku okupacyjnego na polu w odpowiedzi na zwolnienie z powodu
sytuacji ekonomicznej 14 sposrod 52 zatrudnionych na Chouech Es Saida, mimo, ze Spoétka miata prawo do przeprowadzenia
tych zwolnien i $ciSle przestrzegata stosownych przepiséw prawa, kodeksu pracy i regulacji. Zwolnieni pracownicy
zaakceptowali wypowiedzenia, a strajk okupacyjny zakonczyt sie w drugim kwartale, jednak ze wzgledu na trwajgce
w potudniowej czesci kraju niepokoje spoteczne, pole pozostaje zamkniete. Pole pozostawato catkowicie nieczynne w trakcie
trzeciego kwartatu, a wszyscy pozostali pracownicy zostali zwolnieni.
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Przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu oraz zmiana stanu zapasu ropy naftowej

Za okresy zakonczone 30 wrzesnia Okres trzech miesiecy Okres dziewieciu miesiecy

w tys. USD, poza wielkosciami w % i na boe 2017 2016 2017 2016

Przychody z ropy naftowej $ 298 3113 $ 3751 9470
Przychody z gazu ziemnego 84 519 923 2021
Przychody ogdtem $ 382 3632 $ 4674 11 491
Przychody z ropy naftowej (%) 78% 86% 80% 82%
Przychody z gazu ziemnego (%) 22% 14% 20% 18%
Ropa naftowa (USD/bbl) $ 50,00 43,01 $ 49,75 40,35
Gaz ziemny (USD/mcf) 6,71 4,26 6,07 4,63
Srednia zrealizowana cena (USD/boe) $ 47,48 39,19 $ 46,39 37,37

W drugim kwartale 2016 r. Spétka zawarta z Shell International Trading and Shipping Company Limited porozumienie
handlowe (dalej "porozumienie z Shell") dotyczace sprzedazy ropy wydobywanej przez Spoétke. Zawarto je na okres pieciu lat,
za$ mechanizm cenowy jest konkurencyjny wobec cen uzyskiwanych od innych nabywcéw wydobywanej ropy naftowe;.
Korzysci dla Spotki obejmujg regularny odbidr ropy przez duzego renomowanego nabywce.

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonym dnia 30 wrzesnia 2017 r. miat miejsce jeden odbior przez tankowce na podstawie
porozumienia z Shell. W poréwnywalnym okresie 2016 r. miaty miejsce dwa odbiory przez tankowce przed sfinalizowaniem
porozumienia z Shell i zadnych odbioréw przez tankowce przez pozostaty czas w tym okresie.

W zwigzku z gromadzeniem ropy naftowej Spétka ujmuje zapasy w wartosci sprzedazy netto, a zmiana stanu zapaséw jest
ujmowana w rachunku zyskéw i strat jako zmiana stanu zapaséw ropy naftowej. Srodki pieniezne otrzymywane co miesigc od
Shell sg prezentowane w bilansie jako zaliczki na sprzedaz ropy naftowej. Kiedy ropa naftowa zostaje fizycznie zatadowana
na tankowce i nastepuje przeniesienie wlasnosci, to zapasy i zaliczki sg odwracane, naleznoéci s rozliczane z pozostatg
kwotg nalezng od Shell, a zmiana stanu zapasu w rachunku zyskdw i strat jest reklasyfikowana do przychodow.

Na 30 wrzesnia 2017 r. Spétka znajdowata sie w tzw. underlifted position - sprzedaz ponizej udziatu w wydobyciu o 3 541 bbl,
z czego 1 174 bbl zostato zarezerwowane na potrzeby sprzedazy na rynek lokalny (IV kw. 2016: 23 421 bbl, z czego 5 534
bbl zostato zarezerwowane na potrzeby sprzedazy na rynek lokalny). W zwigzku z powyzszym Spoétka ujeta zapas w wysokosci
0,2 min USD (31 grudnia 2016 r.: zapas w wysokosci 1,2 min USD).

Spétka jest zobowigzana do sprzedazy 20% rocznego wydobycia z koncesji Sabria na rynek lokalny, po cenie nizszej o okoto
10% w stosunku do ceny uzyskiwanej ze sprzedazy pozostatej ropy naftowe;.

W okresach trzech i dziewieciu miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2017 r. $rednia cena ropy Brent wyniosta odpowiednio
52,11 USD/bbl i 51,82 USD/bbl, w poréwnaniu do 45,79 USD/bbl i 41,67 USD/bbl w analogicznych okresach 2016 r., co
stanowito wzrost odpowiednio 0 14% i 24% w poréwnaniu do 2016 r. W trzecim kwartale 2017 r . Spoétka zrealizowata cene
ropy Brent w 96% i uzyskata cene 50,00 USD/bbl (2016 r.: 94%), a w okresie dziewieciu miesiecy zakonczonym 30 wrzes$nia
2017 r. - w 96% (w okresie dziewieciu miesiecy zakornczonym 30 wrzesnia 2016: 97%). Srednia zrealizowana cena wzrosta
0 24% w okresie dziewieciu miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2017 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu 2016 r.
i odzwierciedla wzrost ceny ropy Brent. Ceny gazu ziemnego sg regulowane na szczeblu panstwowym i zwigzane sg ze
$rednig kroczgca ceng oleju opatowego o niskiej zawartosci siarki za okres dwunastu miesiecy (odnoszone do Brent).

Przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu ziemnego oraz zmiana stanu zapasu ropy naftowej w trzecim kwartale 2017 r.

wyniosty 0,4 min USD, w poréwnaniu do 3,6 min USD w trzecim kwartale 2016 r. Zmniejszenie przychodéw o 89%
spowodowane jest spadkiem wydobycia ropy 0 91%. Podobne tendencje sg zauwazalne poréwnujac okresy od poczatku roku.
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Koszty naleznosci koncesyjnych

Okres trzech miesiecy Okres dziewieciu miesiecy
Za okresy zakonczone 30 wrzesnia 2017 2016 2017 2016
Koszty naleznosci koncesyjnych $ 39 382 $ 484 1237
Koszty naleznosci koncesyjnych (USD/boe) $ 4,85 4,12 $ 4,80 4,02
Koszty naleznosci koncesyjnych (% sprzedazy) 10,2% 10,5% 10,4% 10,8%

Stawki opfat koncesyjnych w Tunezji ustalane sg na podstawie indywidualnych uméw koncesyjnych i nie przekraczajg 15%.
Dla dwoch koncesji, Sabria i Zinnia, stawki optat koncesyjnych uzaleznione sg od wysokosci wskaznika - obliczonego jako
stosunek skumulowanych przychoddw ze sprzedazy, pomniejszonych o podatki, do skumulowanych nakfadéw inwestycyjnych
poniesionych na terenie koncesiji - zwanego wspotczynnikiem R. Poniewaz wspétczynnik R wzrasta, maksymalna stawka opfat
koncesyjnych wynosi 15%.

Koszty naleznosci koncesyjnych w trzecim kwartale 2017 r. spadly o 90% w poréwnaniu do trzeciego kwartatu 2016 r., co
odzwierciedla spadek wielkosci produkcji w zwigzku z zamknieciem pdl. Srednia stawka optat koncesyjnych w trzecim kwartale
2017 r. wyniosta 10,2% w poréwnaniu do 10,5% w trzecim kwartale 2016 r. W 2017 r. wzrdst wspotczynnik R dla pola Sabiria,
w rezultacie stawka optat koncesyjnych dla ropy naftowej wzrosta w poréwnaniu do 2016 r. z 7% do 10%, a dla gazu ziemnego
Z 6% do 8%. W trzecim kwartale 2017 r. cato$¢ wydobycia pochodzita z Sabrii ze wzgledu na zamkniecie pola w Chouech Es
Saida, co skutkowato efektywng stawkg optat koncesyjnych w wysokosci 10,2%.

Poréwnujgc okresy od poczatku roku wzrost stawki optat koncesyjnych dla Sabrii, zostat cze$ciowo skompensowany poprzez
mniejsze wydobycie na polu Chouech Es Saida, dla ktérego stawka optat koncesyjnych wynosi 15%.

Wzrost kosztow naleznosci koncesyjnych w ujeciu na boe za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakonczony 30 wrzesnia
2017 r. wynika z wyzszych cen surowcow w poréwnaniu do analogicznych okresow w 2016 r.

Koszty produkcji

Za okresy zakonczone 30 wrzesnia Okres trzech miesiecy Okres dziewieciu miesiecy
(w tys. USD, poza wielkoSciami na boe) 2017 2016 2017 2016
Koszty produkcji - Tunezja $ 578 2088 $ 3443 6 605
Koszty produkcji - Kanada 7 73 35 144
Koszty produkciji - Ogdtem 585 2161 3478 6 749
Koszty produkciji - Tunezja (USD/boe) $ 71,88 22,53 $ 34,17 21,48

Koszty produkcji w trzecim kwartale 2017 r. w wielkos$ciach bezwzglednych byly nizsze o 73%, w poréwnaniu do analogicznego
okresu 2016 r., co byto wynikiem nizszych kosztéw operacyjnych i kosztow transportu w zwigzku z zamknieciem pol w Tunez;ji.
Koszty produkcji przypadajace na boe w trzecim kwartale 2017 r. wzrosty o ponad 200% do 71,88 USD/boe, w poréwnaniu
do 22,53 USD/boe w porownywalnym okresie 2016 r., co odzwierciedla ponoszone koszty state w sytuacji spadku produkc;ji
w kwartale 0 91% (co zostatlo oméwione w sekcji ,Produkcja” powyzej).

Catkowite koszty produkcji za okres dziewieciu miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2017 r. spadly do 3,5 min USD,
w poréwnaniu z 6,7 min USD w analogicznym okresie 2016 r. z powodéw oméwionych powyzej. Koszty produkcji przypadajace
na boe w Tunezji wzrosty do 34,17 USD/boe, w poréwnaniu do 21,48 USD/boe w poprzednim okresie, w zwigzku ze spadkiem
produkcji w kwartale. W okresie zamkniecia pdl Spétka poniosta koszty operacyjne zwigzane z zatrudnieniem na polu, ochrong,
ubezpieczeniem iinnymi rozmaitymi wydatkami oraz koszty utrzymania biura w Tunezji. Spotka na biezgco monitoruje koszty
dziatalno$ci operacyjnej w Tunezji w celu ich redukcji, tam gdzie to mozliwe.

Koszty produkcji dotyczace Kanady obejmujg koszty zwigzane z aktywami w Sturgeon Lake i wyniosty 35 tys. USD za okres

dziewieciu miesigcy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2017 r. Aktywa te nie sg aktywami produkcyjnymi. Spotka ponosi minimalne
koszty operacyjne w celu utrzymania aktywow.
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Operacyjna wartos¢ retroaktywna netto (ang. operating netback)

Serinus stosuje wartos¢ retroaktywng netto jako kluczowy wskaznik efektywnosci stuzacy do pomiaru przychodéw Spoétki po
pomniejszeniu o koszty bezposrednie, obejmujgce koszty naleznosci koncesyjnych i koszty produkcji, aby wspomdc
Kierownictwo w zrozumieniu rentownosci Serinus w odniesieniu do aktualnych warunkéw rynkowych oraz jako narzedzie
analityczne dla analizy poréwnawczej efektywnosci operacyjnej w stosunku do poprzednich okresow. Wartos¢ retroaktywna
netto jest miarg niewystepujagcg w MSSF, dlatego miara ta moze by¢ nieporéwnywalna z miarami stosowanymi przez inne
podmioty.

W tabeli ponizej zaprezentowano uzgodnienie wartosci retroaktywnej netto do najbardziej zblizonej miary przychodéw
w MSSF.

Operacyjna wartos¢ retroaktywna netto wedtug

towar6w (ang. netback ) 30 wrzesnia 2017 r. 30 wrzesnia 2016 r.
Ropa naftowa Gaz Razem Ropa naftowa Gaz Razem
(w USD/boe, poza wolumenem) (bbl/d) (Mcf/d) (boe/d) (bbl/d) (Mcf/d) (boe/d)
Wolumen sprzedazy 65 136 88 787 1324 1008
Zrealizowana cena $ 50,00 $ 671 $ 4748 $ 43,01 $ 426 % 39,19
Koszty nalezno$ci koncesyjnych (5,37) (0,56) (4,85) (4,73) (0,33) (4,12)
Koszty produkciji (76,90) (9,59) (71,88) (24,72) (2,46) (22,53)
Operacyjna warto$¢ retroaktywna netto $ (3227) % (344 $ (2925 $ 1356 $ 147 $ 12,54
30 wrzesnia 2017 r. 30 wrzesnia 2016 r.
Ropa naftowa Gaz Razem Ropa naftowa Gaz Razem
(w USD/boe, poza wolumenem) (bbl/d) (Mcf/d) (boe/d) (bbl/d) (Mcf/d) (boe/d)
Wolumen sprzedazy 276 557 369 857 1593 1123
Zrealizowana cena $ 49,75 $ 6,07 $ 4639 $ 40,35 $ 463 $ 37,37
Koszty nalezno$ci koncesyjnych (5,48) (0,47) (4,80) (4,48) (0,42) (4,02)
Koszty produkciji (36,64) (4,47) (34,17) (23,19) (2,66) (21,48)
Operacyjna wartosé retroaktywna netto @ $ 7,63 $ 1,13  $ 742 3 12,68 $ 15 $ 11,87

(@) Wartos$é retroaktywna netto jest definiowana jako przychody ze sprzedazy i zmiana stanu zapasu ropy naftowej pomniejszone o koszty bezposrednie
i kalkulowana jest jako przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu ziemnego, pomniejszone o koszty naleznosci koncesyjnych i koszty produkcji.
Warto$¢ retroaktywna netto jest miarg niewystepujaca w MSSF, w celu uzyskania dalszych informacji patrz ,Miary niewystepujace w MSSF”.

Wartos$¢ retroaktywna netto przypadajgca na boe jest ujemna w trzecim kwartale 2017 r. ze wzgledu na wielko$¢ produkcji, co
zostato omoéwione w sekcji ,Produkcja” powyzej. Zrealizowana cena oraz koszty naleznosci koncesyjnych przypadajgce na
boe wzrosty w trzecim kwartale 2017 r. w poréwnaniu do trzeciego kwartatu 2016 r., jednak wysokie koszty produkcji
przypadajgce na boe, w zwigzku z ponoszeniem statych kosztéw produkcji i spadkiem wydobycia w tym okresie, przyczynity
sie do osiggniecia ujemnej wartosci retroaktywnej netto przypadajgcej na boe.

Podobne tendencje sg zauwazalne poréwnujac okresy od poczatku roku: 7,42 USD/boe wartosci retroaktywnej za okres

dziewieciu miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2017 r., wobec 11,87 USD/boe w analogicznym okresie 2016 r.

Koszty ogdlnego zarzadu

Za okresy zakonczone 30 wrzesnia Okres trzech miesiecy Okres dziewieciu miesiecy

(w tys. USD, poza wielkosciami na boe) 2017 2016 2017 2016
Koszty ogolnego zarzadu $ 570 3915 $ 2090 6 959
Koszty ogdlnego zarzgdu (USD/boe) $ 70,89 42,24 $ 20,74 22,63

Koszty ogdlnego zarzadu Spétki sg zasadniczo ujmowane w zyskach i stratach, przy czym czes$¢ kosztow bezposrednio
zwigzanych z poszukiwaniem i zagospodarowaniem aktywow jest kapitalizowana lub wykazywana jako koszty produkcji.
Przedstawione koszty ogdlnego zarzgdu sg zatem wartoscig netto — stanowig koszty ogélnego zarzadu brutto pomniejszone
0 odzyskane koszty (ang. recoveries).
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Koszty ogdinego zarzadu spadty 0 3,3 min USD (tj. 0 85%) z 3,9 mIin USD w trzecim kwartale 2016 r. do 0,6 min USD w trzecim
kwartale 2017 r. Spadek zwigzany byt z poniesionymi w trzecim kwartale 2016 r. jednorazowymi kosztami wypowiedzenia
umowy w zwigzku z zamknieciem biura w Dubaju w kwocie 2,4 min USD oraz z dziataniami podjetymi przez Spétke majgcymi
na celu ograniczenie kosztéw. Podobne tendencje sg zauwazalne poréwnujgc okresy od poczatku roku.

Koszty ogolnego =zarzadu przypadajgce na boe wzrosty o 68% do 70,89 USD/boe, w poréwnaniu do

42,24 USD/boe w trzecim kwartale 2016 r., w wyniku spadku produkcji 0 91% w trzecim kwartale 2017 r., w poréwnaniu do
trzeciego kwartatu 2016 r.

Ptatnosci w formie akcji wiasnych

Za okresy zakonczone 30 wrzesnia Okres trzech miesiecy Okres dziewieciu miesiecy
(w tys. USD, poza wielkosciami na boe) 2017 2016 2017 2016
Platnosci w formie akcji wiasnych $ 240 21 $ 456 36
Platnosci w formie akcji wtasnych (USD/boe) $ 29,85 $ 0,23 $ 4,53 $ 0,12

Spotka przyznata cztonkom kierownictwa, dyrektorom, i pracownikom opcje uprawniajgce do nabycia akcji zwyktych po cenie
wykonania opcji réwnej lub wyzszej od wartosci godziwej akcji zwyktych na dzien przyznania. W dniu wykonania opcje
rozliczane sg poprzez emisje akcji zwyktych, pokrywanych z kapitatu wtasnego. W przypadku opcji wyemitowanych przed
2016 r. okres waznosci kazdej transzy opcji na zakup akcji wynosi piec lat, a ich posiadacze nabywajg jedna trzecig uprawnien
z ich tytutu natychmiast, natomiast pozostate dwie trzecie — na zasadzie uzyskiwania po jednej trzeciej uprawnien w kazda
rocznice daty przyznania. W trzecim kwartale 2016 r. przyznano opcje o siedmioletnim okresie waznosci, a ich posiadacze
nabywajg po jednej trzeciej uprawnien z ich tytutu w rocznice daty ich przyznania przez trzy kolejne lata.
W 2017 r. przyznano opcje o piecioletnim okresie waznosci, a ich posiadacze nabywajg po jednej trzeciej uprawnien z ich
tytutu w rocznice daty ich przyznania przez trzy kolejne lata. Wszystkie opcje zostang rozliczone przez wydanie akcji w formie
materialne;.

Ptatnosci w formie akcji wiasnych wyniosty 240 tys. USD w trzecim kwartale 2017 r. w poréwnaniu do 21 tys. USD w trzecim
kwartale 2016 r. Wyzsze koszty ujete w trzecim kwartale 2017 r. w poréwnaniu do trzeciego kwartatu 2016 r. odzwierciedlajg
fakt, ze w drugim kwartale 2017 r. przyznano 6 680 000 opcji, w poréwnaniu do 3 500 000 opcji przyznanych w trzecim kwartale
2016 r. Koszty ujete w trzecim kwartale 2016 r. odzwierciedlaty takze fakt, ze w okresie od konca 2014 r. do trzeciego kwartatu
2016 r. nie przyznano zadnych opcji, a zatem amortyzacja kosztu spadata.

W okresie od poczatku roku koszty ptatnosci w formie akcji wkasnych wyniosty 456 tys. USD, w poréwnaniu do 36 tys. USD
w analogicznym okresie 2016 r. z powodow przedstawionych powyzej.

Odpisy umorzeniowe i amortyzacja

Za okresy zakonczone 30 wrzesnia Okres trzech miesiecy Okres dziewieciu miesiecy

w tys. USD, poza wielko$ciami na boe 2017 2016 2017 2016

QOdpisy umorzeniowe i amortyzacja (Tunezja) $ 112 1138 $ 1267 3727

Odpisy umorzeniowe i amortyzacja (Obszar korporacyjny) 37 47 112 146

Koszty utraty wartosci - Tunezja 4 981 - 4981 -
5130 1185 6 360 3873

Odpisy umorzeniowe i amortyzacja - Tunezja (USD/boe) $ 13,93 12,28 $ 12,57 12,12

Koszty odpiséw umorzeniowych i amortyzacji naliczane sg w podziale na koncesje, przy uwzglednieniu wartosci ksiegowej
netto koncesiji, przysztych kosztéw zagospodarowania zwigzanych z rezerwami danego pola oraz z potwierdzonymi
i prawdopodobnymi rezerwami danej koncesiji.

Koszty odpisbw umorzeniowych i amortyzacji za trzeci kwartat 2017 r. spadty o 87% do 0,1 min USD, w poréwnaniu do
1,2 min USD w trzecim kwartale 2016 r., w zwigzku z nizszg o0 91% produkcjg.

Stawka umorzeniowa przypadajgca na boe wzrosta do 13,93 USD/boe za okres trzech miesigcy zakonczony dnia 30 wrzeénia
2017 r., w poréwnaniu do 12,28 USD/boe w analogicznym okresie 2016 r. Wzrost zwigzany jest z ujemng korektg wielkosci
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rezerw ropy i gazu na koniec 2016 r., co wptyneto na wzrost stawki umorzeniowej przypadajacej na boe w 2017 r., czesciowo
skompensowang przez obnizenie umarzanej podstawy w zwigzku z ujetym w 2016 r. odpisem z tytutu utraty wartosci,
rozpoznanym ze wzgledu na utrzymujgce sie niskie ceny ropy naftowej oraz weryfikacje rezerw ropy i gazu na koniec roku.

Ze wzgledu na weryfikacje rezerw technicznych oraz utrzymujace sie niskie ceny ropy naftowej, Spotka przeprowadzita na
30 wrzesnia 2017 r. test na utrate wartosci w oparciu o warto$¢ godziwg pomniejszong o koszty sprzedazy okreslong dla jej
osrodkow wypracowujgcych Srodki pieniezne w Tunezji. Wartos¢ godziwg okreslono na podstawie danych z raportu
o potwierdzonych i prawdopodobnych rezerwach na 30 wrzes$nia 2017 r., zastosowano stope dyskontowg na poziomie 20%-
27% oraz przyjeto prognozy dotyczace cen (skorygowane o réznice jakosciowe charakterystyczne dla Spétki). W wyniku
przeprowadzonego testu ujeto odpis z tytutu utraty wartosci w wysokosci 5,0 min USD (w okresie trzech i dziewieciu miesiecy
zakonczonym 30 wrzesnia 2016 r.: 0 USD).

Koszty odsetkowe i przyrost wartosci

Za okresy zakonczone 30 wrzesnia Okres trzech miesiecy Okres dziewieciu miesiecy

(w tys. USD, poza wielkosciami na boe) 2017 2016 2017 2016

Koszty odsetek $ 809 757 $ 2201 2775

z’;;;;rrzi; wartosci zobowigzania z tytutu wycofania 171 193 513 582
$ 980 950 $ 2714 3357

Koszty odsetkowe i przyrost wartosci w trzecim kwartale 2017 r. pozostaty na poréwnywalnym poziomie do analogicznego
kwartatu 2016 r. i wyniosty 1,0 min USD.

W pierwszym potroczu 2017 r. koszty odsetkowe i przyrost wartosci spadty 0 0,6 min USD do 2,7 min USD. Koszty odsetkowe
spadly z 2,8 min USD za okres dziewieciu miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2016 r. do 2,2 min USD za ten sam okres
w 2017 r. Spadek zwigzany byt z wyzszym poziomem zadluzenia utrzymywanego w pierwszym kwartale 2016 r.
W pierwszym kwartale 2016 r., w zwigzku ze zbyciem dziatalno$ci na Ukrainie, dokonano sptat 11,29 min USD z kredytu dla
Rumunii oraz 7,42 min USD z kredytu dla Tunezji. Spfaty te byly uzupetnieniem ptatnosci dokonanych zgodnie
z harmonogramem w marcu i wrzesniu 2016 r. oraz sptatg z maja 2016 r. w kwocie 3,4 min USD dokonang na mocy zapisu
umowy o odprowadzaniu nadwyzki Srodkow pienigznych. Wyzsze koszty odsetkowe w 2016 roku wynikaty gtéwnie z wyzszego
poziomu zadtuzenia oraz przyspieszonej amortyzacji odroczonych kosztéw pozyskania finansowania kredytu z EBOR dla
Rumunii.

Koszty przyrostu wartosci obejmujg wzrost zobowigzania z tytutu wycofania sktadnika aktywéw z uzytkowania od konca
ubiegtego roku i odzwierciedlajg uptyw czasu. Koszty przyrostu wartosci w 2017 r. pozostaty na poréwnywalnym poziomie jak
w 2016 r., w zwigzku z minimalng zmiang szacunkéw na 31 grudnia 2016 r. w poréwnaniu do roku poprzedniego.

Waluty obce

Wahania kurséw wymiany walut sg czynnikiem ekonomicznym, ktéry wptywa na przeptywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej Spotki oraz na inwestycje. Sprawozdanie finansowe prezentowane jest w dolarach amerykanskich (USD), ktore
stanowig walute sprawozdawczg Spofki.

W okresach trzech i dziewieciu miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2017 r. ujeto zysk z tytutu réznic kursowych odpowiednio
w wysokosci 0,1 min USD i 0,2 min USD, w poréwnaniu do straty odpowiednio 0,1 min USD i 0,6 min USD w okresach trzech
i dziewieciu miesiecy 2016 r. Zysk z tytutu réznic kursowych wynikat gtéwnie ze srodkéw pienieznych w kanadyjskich dolarach,
dla ktorych kurs przeliczeniowy wzrdst od konca roku z 0,7450 do 0,8013 na 30 wrzesnia 2017 r. W sekcji ,Czynniki ryzyka”
oméwiono ryzyko walutowe dotyczace dolara amerykanskiego.

Strona 11 z 28



Serinus Energy Inc.
Sprawozdanie kierownictwa z dziatalnosci za trzeci kwartat 2017 r.
(kwoty w tys. USD, o ile nie wskazano inaczej)

Naktady inwestycyjne

Za okres trzech miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2017 r. 30 wrzesnia 2016 r.

Tunezja Rumunia Razem Tunezja Rumunia Razem
Rzeczowe aktywa trwate $ 13 15 28 $ 735 2 737
Poszukiwanie i ocena zasobow - 3307 3307 - 329 329
Poszukianie i zagospodarowywanie razem $ 13 3322 3335 $ 735 331 1 066
Za okres dziewieciu miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2017 r. 30 wrzesnia 2016 r.

Tunezja Rumunia Razem Tunezja Rumunia Razem
Rzeczowe aktywa trwate $ 417 15 432 $ 1512 4 1516
Poszukiwanie i ocena zasobow - 5214 5214 - 1160 1160
Poszukianie i zagospodarowywanie razem $ 417 5229 5 646 $ 1512 1164 2676

Naktady inwestycyjne stanowig naktady poniesione na aktywa, ktére znajdujg sie na etapie poszukiwania i oceny zasobow
oraz obejmujg naktady poniesione na wykonywanie odwiertdow, pozyskiwanie i przetwarzanie danych sejsmicznych. Dla tych
aktywow nie okreslono jeszcze wykonalnosci pod wzgledem technicznym, ani zasadnosci ekonomicznej. Aktywa z tytutu
poszukiwania i oceny zasobow (,E&E”) nie podlegajg odpisom umorzeniowym i amortyzacji, ale podlegajg testom na utrate
wartosci (jesli zostang zidentyfikowane przestanki). Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. obejmujg niektore aktywa w Rumunii.
Naktady poniesione na aktywa, dla ktérych okreslono wykonalnos¢ pod wzgledem technicznym oraz zasadnos$¢ ekonomiczng
sg klasyfikowane jako rzeczowe aktywa trwate.

Naktady inwestycyjne w Tunezji w okresie dziewieciu miesigcy zakonczonych 30 wrze$nia 2017 r. wyniosty 0,4 min USD
i obejmowaty koszty pomp oraz czesci w zwigzku z rekonstrukcjg odwiertéw CS-1 i CS-3 w Chouech Es Saida. W Rumunii,
Spotka jest na etapie poszukiwania zasobdéw, a naktady inwestycyjne w okresach trzech i dziewieciu miesiecy zakonczonych
30 wrzesnia 2017 r. wyniosty odpowiednio 3,3 min USD i 5,2 min USD. Poniesione naktady obejmowaly koszty zwigzane
z budowg stacji gazowej Moftinu, a takze koszty zwigzane z utrzymaniem biura w Bukareszcie. Wiekszo$¢ kosztéw
poniesionych w trzecim kwartale 2017 r. dotyczyta nabycia gtéwnych komponentéw do stacji gazowej i jej linii przesytowych,
w tym jednostek do odwadniania i do separacji. Skapitalizowane koszty aktywéw w Rumunii z tytutu poszukiwania i oceny
zasobow na 30 wrzesnia 2017 r. wyniosty 25,5 min USD (31 grudnia 2016 r.: 20,3 min USD).

Ptynnosé, zadtuzenie i zasoby kapitatlowe

Za okresy zakonczone 30 wrzesnia Okres trzech miesiecy Okres dziewigciu miesiecy
2017 2016 2017 2016
Przeplywy z dziatalnosci operacyjnej $ 625 (4202) % (762) (3801)
Przeptywy z dziatalnosci finansowej (229) (1 990) 15 898 (27 395)
Przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej (3139) (1197) (6 033) 22 265
Zmiana stanu $rodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych 175 13 51 (247)
Zmiana stanu $rodkow pienieznych $ (2 568) (7376) % 9154 (9178)

W lutym 2017 r. Spéitka sfinalizowata oferte w wysokosci 18 min USD (po pomniejszeniu o koszty). W okresie dziewieciu
miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2017 r. wygenerowata ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej
w wysokosci 1,9 min USD (przed zmianami w kapitale obrotowym), dokonata sptaty zadtuzenia zgodnie z harmonogramem
w wysokosci 1,7 min USD, sptaty odsetek w wysokosci 0,5 min USD oraz poniosta naktady inwestycyjne w Rumunii na budowe
stacji gazowej. W obecnych warunkach rynku i cen surowcow, a takze biorgc pod uwage zamkniecie p6l w Tunezji w okresie,
przeptywy pieniezne generowane z aktywow tunezyjskich nie sg wystarczajgce do pokrycia kosztéw korporacyjnych, w tym
kosztoéw ogdlnego zarzadu i kosztéw obstugi zadtuzenia.

W okresie trzech miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2017 r. zmiana stanu srodkéw pienieznych netto wyniosta 2,6 min USD

(warto$¢ ujemna) w poréwnaniu do 7,4 min USD (warto$¢ ujemna) w analogicznym okresie 2016 r. Poprawa w ujeciu
kwartalnym spowodowana byta gtéwnie wzrostem przeptywoéw z dziatalnosci operacyjnej w kwocie 4,8 min USD oraz brakiem
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sptaty zadtuzenia w trzecim kwartale 2017 r. (lll kw. 2016 r.: 1,7 min USD), skompensowanym czes$ciowo przez wyzsze
0 2 min USD inwestycje kapitatowe.

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2017 r. zmiana stanu $rodkdéw pienieznych netto wyniosta
9,2 min USD (warto$¢ dodatnia) w poréwnaniu do 9,2 min USD (warto$¢ ujemna) w analogicznym okresie 2016 r. Zmiana rok
do roku spowodowana byta nizszymi kosztami ogélnego zarzadu, podwyzszeniem kapitatu wtasnego w 2017 r. oraz nizszymi
sptatami zadtuzenia niz w 2016 r. Srodki ze zbycia dziatalno$ci na Ukrainie pomniejszone o sptaty zadtuzenia w pierwszym
kwartale 2016 r. wyniosty 6,8 min USD.

W dniu 24 lutego 2017 r., Spodika sfinalizowata oferte, w wyniku ktérej wyemitowata 72 min akcji zwyktych po cenie 0,35 CAD
za akcje, dajgca taczne wpltywy brutto w wysokosci 25,2 min CAD (wptywy netto w wysokosci 24,3 min CAD, po uwzglednieniu
prowizji agenta w wysokosci 0,9 min CAD) (dalej ,Oferta”). tgczne wptywy netto ze zrealizowanej Oferty zostang wykorzystane
przez Spoétke na sfinansowanie projektu zagospodarowywania gazu Moftinu oraz prac przygotowawczych do programu
wiercen w 2018 r. na terenie koncesji Satu Mare w Rumunii, usprawnienia produkcji na terenie bloku Sabria w Tunezji oraz
na ogolne potrzeby Spotki.

Prace wykonawcze dotyczgce projekiu zagospodarowania gazu Moftinu majg na celu doprowadzenie do uruchomienia
produkcji z odwiertéw Moftinu-1001 i Moftinu-1000 poprzez budowe stacji gazowej o przepustowosci 15 Mmcf/d, linii
przesylowych z odwiertéw oraz sprzedazowego gazociggu z przytgczem do krajowego systemu przesytu gazu Transgaz
w pierwszym kwartale 2018 r.

Po 30 wrzesnia 2017 r. warunki kredytdw z EBOR ulegty renegocjacji, co zapewnito miedzy innymi przesunigcie sptaty rat
kapitatowych Kredytu Gtéwnego do 2019 r. i zwolnienie z wymogu spetnienia wszystkich kowenantéw do wrzesnia 2018 r., co
zapewni Spétce odpowiednie mozliwosci obstugi zadluzenia, a takze realizacji naktadéw kapitatowych niezbednych do rozwoju
Spéiki (patrz sekcja ,Kredyt z EBOR — finansowanie w Tunezji”).

Spotka aktywnie rozwaza alternatywne sposoby finansowania jej dziatalnosci i zapewnienia potrzebnej ptynnosci i kapitatu.
Spotka monitoruje swojg sytuacje, jezeli chodzi o ptynnos¢ i ocenia czy generowane wewnetrznie przeptywy pieniezne beda
wystarczajgce do zaspokojenia zapotrzebowania na $rodki pieniezne. Alternatywy dostepne dla Serinus w celu zarzgdzania
ptynnoscig obejmujg umowy dzierzawy zasobodw (,farm-out arrangements”) oraz zabezpieczenia nowego kapitatu wtadnego
i obcego, a takze minimalizowanie kosztéw poprzez ograniczenie kosztéw operacyjnych i administracyjnych oraz odraczanie
naktadéw inwestycyjnych. Nie ma zadnych ograniczeh w korzystaniu z zasobow kapitatowych Spétki, ktére mogtyby istotnie
wptyng¢ bezposrednio lub posrednio na jej dziatalnos¢.

W celu zapewnienia bezpieczenstwa i ochrony kapitatu, polityka inwestycyjna Spétki, w zakresie nadwyzek pienieznych ponad
poziom biezgcego zapotrzebowania, zaktada inwestowanie takich srodkéw w instrumenty emitowane przez uznane banki
o ratingu ,AAA” lub analogicznym, przyznawanym przez niezalezne agencje ratingowe.

Kapitat obrotowy

Serinus stosuje kapitat obrotowy jako kluczowy wskaznik efektywnosci stuzgcy do pomiaru aktywoéw obrotowych Spofki
pomniejszonych o zobowigzania krétkoterminowe, aby wspomac Kierownictwo w zrozumieniu ptynnosci Serinus w odniesieniu
do aktualnych warunkéw rynkowych oraz jako narzedzie analityczne dla analizy poréwnawczej w stosunku do poprzednich
okreséw. Kapitat obrotowy jest miarg niewystepujacg w MSSF, dlatego miara ta moze by¢ nieporéwnywalna z miarami
stosowanymi przez inne podmioty. W tabeli ponizej zaprezentowano uzgodnienie kapitatu obrotowego do najbardziej zblizonej
miary aktywow obrotowych w MSSF.

30 wrzesnia 31 grudnia
Kapitat obrotowy na dzien: 2017 2016
Aktywa obrotowe $ 19 548 10 728
Zobowigzania krétkoterminowe (21 667) (49 203)
Ujemny kapitat obrotowy $ (2119) (38 475)

(a) Kapitat obrotowy jest definiowany jako aktywa obrotowe pomniejszone o zobowigzania krétkoterminowe. Kapitat obrotowy jest miarg niewystepujaca
w MSSF, w celu uzyskania dalszych informacji patrz ,Miary niewystepujace w MSSF”.

Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. Spdtka posiadata ujemny kapitat obrotowy w wysokosci 2,1 min USD (na dzien 31 grudnia
2016 r.: ujemny kapitat obrotowy w wysokosci 38,5 min USD). Na dzien 31 grudnia 2016 r. cato$¢ zadtuzenia z tytutu kredytu
prezentowana byla jako zobowigzanie krétkoterminowe, w zwigzku z niedopetnieniem kowenantéw bankowych (po
wylaczeniu zreklasyfikowanego dtugoterminowego zadtuzenia, kapitat obrotowy na 31 grudnia 2016 r. wynositby 7,8 min USD
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(warto$¢ ujemna)). Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. ujemny kapitat obrotowy obejmuje 5,0 min USD, ktére dotyczg Kredytu
Gtéwnego i odzwierciedlajg warto$¢ rat przypadajgcych do sptaty w ciggu roku na podstawie pierwotnych uméw kredytowych
z EBOR, przed restrukturyzacjag, ktéra miata miejsce po zakonczeniu kwartatu. Prezentacja zadituzenia z tytutu kredytu
w sprawozdaniu finansowym musi odzwierciedla¢ sytuacje na 30 wrzesnia 2017 r. Restrukturyzacja zadtuzenia zapewnita
przesuniecie sptaty rat kapitatowych Kredytu Gtéwnego do 2019 r., z zachowaniem mechanizmu odprowadzania srodkéw
pienieznych (ang. cash sweep), co skutkowatoby prezentacjg catosci zadtuzenia jako dtugoterminowe. Kapitat obrotowy
wyniéstby 2,9 min USD (warto$¢ dodatnia), gdyby zaprezentowano zadtuzenie zgodnie z nowymi warunkami.

Polepszenie ujemnego kapitatu obrotowego od grudnia 2016 r. (z wytgczeniem zadtuzenia z tytutu kredytéw) o 10,7 min USD
miato zwigzek gtéwnie z wplywami z emisji akcji, utrzymywanymi jako srodki pieniezne i zbycia syryjskich aktywow, ktére
zwolnito zobowigzania w kwocie 2,2 min USD i przyczynito sie do osiagniecia zysku ze zbycia aktywéw w rachunku zyskéw
i strat.

Na 30 wrzesnia 2017 r. Spotka Serinus nie dopetnita kowenantéw zadfuzenie finansowe do EBITDA na poziomie
skonsolidowanym, wskaznik obstfugi dfugu na poziomie skonsolidowanym oraz zadfuzenie finansowe do EBITDA dla Tunezji,
dotyczacych kredytu z EBOR na warunkach pierwotnej umowy kredytowej. Przed 30 wrzes$nia 2017 r. EBOR formalnie odstapit
od wymogu utrzymania tych wskaznikéw dla okresu zakoriczonego dnia 30 wrzesnia 2017 r.

Kredyt z EBOR — finansowanie w Tunezji

W dniu 20 listopada 2013 r. Serinus sfinalizowata dwie umowy kredytowe z EBOR na tgczng kwote 60 min USD. Kredyt
Gtéwny w wysokosci 40 min USD udzielony zostat na okres 7 lat i byt dostepny w dwoch transzach w wysokosci 20 min USD.
W pierwszym kwartale 2015 r., po wyptaceniu kredytu z EBOR dla Rumunii, uzgodniong czes$¢ drugiej transzy obnizono
z 20 min USD do 8,72 min USD. Oba kredyty podlegajg wymogom spetnienia szeregu warunkéw, w tym przestrzegania
okreslonych norm w zakresie bezpieczenstwa, srodowiska i odpowiedzialnosci spotecznej oraz utrzymania okreslonych
wskaznikow finansowych. W sekcji ,Kowenanty” przedstawiono dalsze informacje dotyczgce wskaznikéw finansowych dla
kredytu z EBOR — finansowanie w Tunezji.

Po zakonczeniu kwartatu, Spétka zawarta umowe z EBOR w celu restrukturyzacji zadtuzenia w ramach dwéch uméw
kredytowych. Nowe umowy obejmujg zmiane konkretnych warunkéw dotyczgcych kazdego z kredytéw, a takze kowenantéw
finansowych.

Odsetki od Kredytu Gtéwnego sa ptatne w okresach poétrocznych, w oparciu o zmienng stope procentowg LIBOR powiekszong
0 6%. W zaleznosci od decyzji Spotki stopa procentowa moze zostac ustalona na statym poziomie 6% plus terminowa stopa
procentowa dostepna dla EBOR na rynku instrumentow zamiany stép procentowych. Spétka zabezpieczyta stope procentowg
dla 20,0 min USD Kredytu Gtéwnego na poziomie 6,9% na okres dwdch lat, od dnia 30 wrzesnia 2014 r. do dnia 30 wrze$nia
2016 r., po tym terminie stopa procentowa powrdci do poziomu LIBOR + 6%.

Kredyt Gtowny byt sptacany w 12 réwnych poétrocznych ratach. Pierwsza rata zostata sptacona w dniu 31 marca 2015 r. Kolejne
raty sptacane byly zgodnie z harmonogramem w dniach 31 marca i 30 wrze$nia kazdego roku. W pierwszym kwartale 2016 r.
sptacono 7,6 min USD z Kredytu Gtéwnego, w tym odsetki, wykorzystujgc srodki ze sprzedazy ukrainskiej spotki, w wyniku
czego druga transza Kredytu Gidwnego zostata w catosci sptacona. W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia
2017 r., zgodnie z harmonogramem, dokonano sptaty pétrocznej raty kapitatowej w wysokosci 1,7 min USD w marcu oraz
odsetek w wysokosci 0,2 min USD w marcu i 0,3 min USD we wrze$niu. Na dzieh 30 wrzesnia 2017 r. pozostata do sptaty
czes¢ kapitatowa Kredytu Gtéwnego wynosita 5,4 min USD (31 grudnia 2016 r.: 7,1 min USD). Zgodnie z warunkami
restrukturyzacji zadtuzenia, nastgpito odroczenie sptaty rat kapitatowych, ktére zgodnie z pierwotng umowg przypadaty do
sptaty we wrzes$niu i marcu kazdego roku w wysokosci 1,7 min USD. Zgodnie ze zmienionymi warunkami do 2019 roku kapitat
nie bedzie sptacany, a pozostate do sptaty zadtuzenie z tytutu kwoty gtéwnej zostanie sptacone w dwédch réwnych ratach
w wysokosci 2,7 min USD w dniach 31 marca 2019 r. i 30 wrzes$nia 2019 r.

Mechanizm odprowadzania $rodkéw pienieznych (tzw. cash sweep) okreslono obecnie na poziomie catej spoétki. Poprzednio
Spotka musiata przeznaczy¢ 40% nadwyzki srodkéw pienieznych wygenerowanych w Tunezji na wczesniejszg sptate Kredytu
Gtéwnego z EBOR. Wedtug nowych warunkéw mechanizm odprowadzania srodkéw pienigznych (,cash sweep”) kalkulowany
jest w oparciu o okresy potroczne na dzien 31 grudnia i 30 czerwca kazdego roku, tak diugo jak bedzie istniato zadluzenie
z tytutu Kredytu Gléwnego. Saldo $rodkéw pienieznych przekraczajgce 7,0 min USD zostanie wykorzystane w celu spiaty
kredytu gtéwnego w kolejnosci odwrotnej do terminéw zapadalnosci az do momentu, gdy pozostate saldo Kredytu Gtéwnego
bedzie nie wyzsze niz okreslone zgodnie z pierwotnym harmonogramem rat. Nie sg przewidziane Zzadne opfaty zwigzane
Z przyspieszonymi sptatami przedstawionymi powyze;.
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Kredyt Zamienny w wysokosci 20 min USD udzielony zostat na okres 7 lat i przypadat do sptaty na dzieh 30 czerwca 2021 r.
Na mocy zmienionych warunkéw termin zapadalnosci przedtuzono do czerwca 2023 r. wraz z kapitalizacjg naliczonych
odsetek do czerwca 2020 r. W czerwcu 2020 r. ustalona zostanie fgczna kwota pozostatego do sptaty kapitatu powiekszona
o naliczone skapitalizowane odsetki, ktéra stanowi¢ bedzie nowe saldo podlegajgce sptacie w czterech réwnych ratach
rocznych, przypadajgcych do zaptaty w czerwcu kazdego roku w okresie od 2020 do 2023 r. Kredyt Zamienny jest
oprocentowany w oparciu o sume zmiennej stopy procentowej LIBOR oraz oprocentowania obliczonego w oparciu o0 przyrost
przychoddw netto, ale nie mniej niz 8% rocznie i nie wigcej niz 17% rocznie. Marza ta byta uprzednio kalkulowana w oparciu
0 przychody netto uzyskane z aktywéw tunezyjskich, jednak na mocy nowych warunkéw podstawa zostata rozszerzona
o przychody netto uzyskane z aktywOw rumunskich. Serinus moze, po spetnieniu okreslonych warunkéw, dokona¢ konwersiji
catosci lub jakiejkolwiek czesci kwoty gtownej Kredytu Zamiennego wraz z naliczonymi odsetkami na akcje nowej emisji Spotki,
wedtug wowczas aktualnej ceny rynkowej akcji na TSX lub GPW, jak tego wymagaja zasady wymiany. EBOR przystuguje
takze prawo, by w kazdej chwili oraz wielokrotnie dokonywa¢ zamiany catosci lub czesci niesptaconego kapitatu Kredytu
Zamiennego wraz z naliczonymi odsetkami na akcje nowej emisji Spétki, wedlug wéwczas aktualnej ceny rynkowej akcji na
TSX lub GPW.

Spotka moze rowniez sptaci¢ Kredyt Zamienny w terminie zapadalnosci w gotéwce lub, po spetnieniu okreslonych warunkéw,
w postaci emisji nowych akcji zwyktych, wycenionych wediug aktualnej ceny rynkowej akcji na TSX lub GPW. Kwota spfaty
podlega¢ bedzie dyskontowaniu, przy zastosowaniu stopy dyskonta ok. 10% w przypadku, gdy wymadg, aby zasadniczo
wszystkie aktywa Spoiki i jej dziatalno$¢ znajdowaty sie oraz byly prowadzone w krajach objetych dziatalnoscig EBOR, nie
bedzie spetniony w terminie sptaty.

Kredyty byty dostepne przez okres trzech lat, okres ten uptynat.

Zabezpieczenie kredytéw obejmuje aktywa tunezyjskie, zastaw na okreslonych rachunkach bankowych oraz akcjach
podmiotéw zaleznych Spéitki, ktére sg wiascicielami koncesji, jak réwniez korzysci z udziatu Spoétki w polisach
ubezpieczeniowych i porozumieniach w sprawie transakcji pozyczkowych w ramach grupy spoétek nalezacych do Serinus.
Dodatkowo, nowe warunki przewidujg wprowadzenie dodatkowego zabezpieczenia w postaci zastawu na akcjach spofki
Serinus Energy Romania S.A., bedgcej posiadaczem aktywoéw w Rumunii.

Ponadto zgodnie z warunkami restrukturyzacji zadtuzenia zmieniono réwniez kowenanty finansowe. Zmienione umowy
kredytowe zapewniajg zwolnienie z wymogu spetnienia wszystkich kowenantéw do wrzesnia 2018 r. Wszystkie wymogi
dotyczgce kowenantdéw na poziomie Tunezji zostaty na state usunigte z umowy, a wskaznik obstugi dlugu bedzie wyliczany
wylgcznie na poziomie skonsolidowanym i dotyczy wytgcznie Kredytu Gtéwnego. Minimalna warto$¢ wskaznika obstugi dtugu
zostata zmieniona na 1,3 z poprzedniej wartosci 1,5 na poziomie skonsolidowanym i obowigzuje od grudnia 2018 r.
Maksymalna warto$¢ wskaznika zadluzenie do EBITDA zostata zwiekszona z 2,75 do 10,0 i obowigzuje we wrzesniu 2018 r.
i w grudniu 2018 r., a nastepnie wynosi¢ bedzie 2,5.

Kredyt Gtowny Kredyt Zamienny
Harmonogram sptat Pierwotny Po restrukturyzacji Harmonogram sptat Pierwotny Po restrukturyzacii
Saldo zadluzenia $ 5400 $ 5400 Saldo zadluzenia $ 25738 $ 25738
30 wrzesien 2017 r. (1677) - 30 czerwiec 2020 r. - (6 434)
31 marzec 2018r. (1677) - 30 czerwiec 2021 r. (25 738) (6 434)
30 wrzesieh 2018 r. (1677) - 30 czerwiec 2022 . - (6 435)
31 marzec 2019 . (400) (2 700) 30 czerwiec 2023 r. - (6 435)
30 wrzesien 2019 r. - (2 700) 30 czerwiec 2023 r. - -

30 wrzesien 2019 r. - -
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Kredyt Gtéwny Kredyt Zamienny

Kowenanty Pierwotny  Po restrukturyzacji  Pierwotny  Po restrukturyzaciji
Poziom korporacyjny - wskaznik obstugi diugu 1,5 1,3 1,5 n/d

Maks. 10,0 wrzesien Maks. 10,0 wrzesien
Poziom korporacyjny - zadtuzenie do EBITDA 2,75 i grudzien 2018, 2,75 i grudzien 2018,

maks. 2,5 od 2019 r. maks. 2,5 od 2019 r.
Tunezja - wskaznik obstugi dtugu 1,3 n/d 1,3 n/d
Tunezja - zadluzenie do EBITDA 2,5 n/d 2,5 n/d

Kowenanty

Oba kredyty pozyskane w ramach finansowania dla Tunezji obejmujg wymogi spetnienia szeregu warunkéw, w tym
przestrzeganie okreslonych norm w zakresie bezpieczenstwa, $rodowiska i odpowiedzialnosci spotecznej oraz utrzymanie
okreslonych wskaznikéw finansowych. Przy kalkulacji kowenantéw stosowane sa miary finansowe niewystepujace w ogolnie
przyjetych zasadach rachunkowos$ci oraz miary niewystepujagce w MSSF, dlatego miary te mogg byé nieporéwnywalne
Z miarami stosowanymi przez inne podmioty. Szczegdty dotyczgce sposobu kalkulacji wskaznikéw zostaty przedstawione
w przypisach ponizej i sg oparte na warunkach pierwotnych uméw kredytowych na dzien 30 wrzesnia 2017 r.

Na dzien 30 wrzesnia Na dzien 31 grudnia
2017 2016
Wskaznik obstugi diugu (nie nizszy niz 1,3:1) - Tunezja @® 2,2 SPELNIA 1,4 SPELNIA
Wskaznik obstugi diugu (nie nizszy niz 1,5:1) - Serinus @ 0,5 NIE SPELNIA 2,4 SPEELNIA
Zadluzenie finansowe do EBITDA (nie wyzszy niz 2,5:1) - Tunezja ®® 3,4 NIE SPELNIA 1,6 SPEENIA
ZadluzZenie finansowe do EBITDA (nie wyzszy niz 2,75:1) - Serinus @® (14,0) NIE SPEELNIA 98,4 NIE SPELNIA
Spetienie wskaznika NIE NIE

(a) Kalkulacja oparta jest na skorygowanych przeptywach pienigznych za okres ostatnich dwunastu miesiecy podzielonych przez koszty obstugi dtugu.
Przeptywy pieniezne skorygowane sg o naktady inwestycyjne poniesione w Tunezji, ktére nie zostaty sfinansowane kredytem z EBOR.

(b) Skorygowane przeptywy pienigzne dla Tunezji za okres dwunastu miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2017 r. wyniosty 4,7 min USD. Koszty obstugi
diugu za ten okres wyniosty 2,1 min USD, sptata raty kapitatowej na 30 wrzesnia wyniosta 0 USD (31 grudnia 2016 r. odpowiednio: 5,8 min USD
i 4,2 min USD).

(c) Kalkulacja oparta jest na skorygowanych przeptywach pienigznych za okres ostatnich dwunastu miesiecy podzielonych przez koszty obstugi dtugu.
Przeptywy pieniezne skorygowane sg o naktady inwestycyjne Serinus, ktére nie zostaty sfinansowane kredytem z EBOR. Przed 30 wrzes$nia 2017 r.
EBOR formalnie odstagpit od wymogu utrzymania skonsolidowanego wskaznika obstugi dtugu, ktéry nie zostat spetniony dla okresu zakonczonego
dnia 30 wrzesnia 2017 r.

(d) Skorygowane przeptywy pienigzne dla Serinus za okres dwunastu miesigcy zakonczony 30 wrze$nia 2017 r. wyniosty 1,0 min USD (warto$¢ dodatnia).
Koszty obstugi dtugu za ten okres wyniosty 2,1 min USD (31 grudnia 2016 r. odpowiednio: 11,6 min USD i 4,8 min USD).

(e) Zadtuzenie finansowe, jak zdefiniowano w umowie, obejmuje Kredyt Gtéwny w ramach kredytu z EBOR dla Tunezji. Zgodnie z umowg EBITDA
okre$lana jest za okres dwunastu miesiecy jako przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu po odjeciu kosztéw naleznosci koncesyjnych,
pomniejszone o koszty produkcji, koszty ogélnego zarzadu, koszty transakcyjne Tunezji.

()  Zadtuzenie finansowe dla Tunezji wyniosto na 30 wrzesnia 2017 r. 5,4 min USD. EBITDA za okres 12 miesigcy zakonczony 30 wrzesnia 2017 r.
wyniosta 1,6 min USD (31 grudnia 2016 r. odpowiednio: 7,1 min USD oraz 4,4 min USD).

(9) Zadtuzenie finansowe, jak zdefiniowano w umowie, obejmuje cate diugoterminowe zadtuzenie Serinus. Zgodnie z umowg EBITDA okreslana jest za
okres dwunastu miesiecy jako przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu po odjeciu kosztéw naleznosci koncesyjnych, pomniejszone o koszty
produkcji, koszty ogdlnego zarzadu, koszty transakcyjne Serinus. Po 30 wrzes$nia 2017 r. EBOR formalnie odstapit od wymogu utrzymania wskaznika
obstugi dtugu na poziomie skonsolidowanym, ktéry nie zostat dotrzymany dla okresu zakonczonego dnia 30 wrzesénia 2017 r.

(h) Zadtuzenie finansowe dla Serinus wyniosto na 30 wrzes$nia 2017 r. 25,4 min USD. EBITDA dla Serinus za okres dwunastu miesigcy zakonczony
30 wrzesnia 2017 r. wyniosta 1,8 min USD (warto$¢ ujemna) (31 grudnia 2016 r. odpowiednio: 27,1 min USD oraz (0,3) min USD).

Informacje o akcjach

Spotka ma prawo wyemitowaé nieograniczong liczbe akcji zwyktych, z czego na dzien 30 wrzesnia 2017 r. byto
wyemitowanych 150 652 138 akcji zwyktych, 67 000 opcji na akcje zwykte po cenie wykonania wyrazonej w USD oraz
10 199 000 opcji na akcje po cenie wyrazonej w dolarach kanadyjskich (,CAD”).

Zmiana w liczbie akcji zwykilych w 2017 r. jest wynikiem Oferty, w ramach ktérej Spotka wyemitowata 72 000 000 akcji

zwyktych, na skutek czego na 24 lutego 2017 r. bylo wyemitowanych 150 629 941 akcji zwyktych. W drugim kwartale
2017 r. kolejne 22 197 akcji zwyktych zostato objete przez Pana Jeffrey'a Aulda, Prezesa i Dyrektora Generalnego Spofki
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(CEQ), jako czes$¢ wynagrodzenia, w efekcie czego Spotka ma wyemitowanych 150 652 138 akcji zwyktych. W trzecim
kwartale 2017 r. nie byto zmian w liczbie akcji zwyktych.

Spétka ma rowniez prawo wyemitowac nieograniczong liczbe akcji uprzywilejowanych. Brak jest aktualnie wyemitowanych lub
pozostajgcych w obrocie akcji uprzywilejowanych.

Podsumowanie akcji zwyklych pozostajacych w obrocie:

Srednia wazona
cena wykonania opcji

Srednia wazona
cena wykonania opciji

Liczba opciji (USD) Liczba opciji (CADS$)
Stan na 31 grudnia 2016 r. 79 000 $ 3,90 3 611 000 $ 0,38
Opcje przyznane - $ - 6 830 000 $ 0,37
Opce, kidre utracily waznosc (120000 $ 5,10 (242 000)  $ 0,79
/ uniewaznione
Stan na 30 wrzesnia 2017 r. 67 000 $ 3,68 10 199 000 $ 0,36

W tabelach ponizej przedstawiono zestawienie wyemitowanych opcji USD i CAD na dzien 30 wrzesnia 2017 r.:

Opcje denominowane w USD

Sredniowazony

Mozliwe do czas trwania
Cena wykonania (USD) Wazne opcje zrealizowania w latach
$3,01-%$4,00 32 000 32 000 0,99
$4,01-%$5,00 35 000 35 000 1,13
$3,68 67 000 67 000 1,07
Opcje denominowane w CAD
Sredniowazony
Mozliwe do czas trwania
Cena wykonania (CAD) Wazne opcje zrealizowania w latach
$0,01-%$1,00 10 140 000 1166 667 5,12
$2,01-$3,22 59 000 59 000 2,03
$0,36 10 199 000 1225 667 511
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Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania wystgpity nastepujgce zmiany w stanie posiadanych przez dyrektorow
i kierownictwo przyznanych opcji od dnia 30 wrzesnia 2017 r. do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania:

Zmiany posiadanych akcji

Nazwisko Dyrektora/Czionka

Kierownictwa Wyzszego Opcje Akcje Zmiany Akcje
Szczebla/Kluczowego posiadane na posiadane na posiadanych posiadane na
Personelu 9 listopada 2017 r. 30 wrzesnia 2017 r. akcji 9 listopada 2017 r.
Evgenij lorich @ 100 000 3415 - 3415
Jeffrey Auld 4 500 000 22 197 - 22 197
Helmut Langanger 150 000 - - -

Sebastian Kulczyk ® - - - B
Lukasz Redziniak - - - -

Dominik Libicki - - - -
Eleanor Baker 100 000 - - -
Tracy Heck 2 750 000 - - -
Calvin Brackman 750 000 - - -
Trevor Rath 650 000

Jim Causgrove - - - -
9 000 000 25612 - 25612

(@) Pan lorich zajmuje stanowisko w Pala Investments, spdice powigzanej z Pala Assets Holdings Limited (,Pala”). Pala posiadata 11.266.084 akcje na
dzien 30 wrzesnia 2017 r., w tym 5.385.600 akcji wyemitowanych w zwigzku z Ofertg. Ze wzgledu na sprawowang funkcje w Pala Investments, mozna
uznaé, ze pan lorich kontroluje ww. akcje, oprécz akcji wykazanych w tabeli powyzej.

(b) Pan Kulczyk zajmuje wyzsze stanowisko wykonawcze w Kulczyk Investments (,KI"). Kl posiadata 78.602.655 akcji na dzien 30 wrze$nia
2017 r., w tym 38.693.049 akcji wyemitowanych w zwigzku z Oferta. Ze wzgledu na sprawowang funkcje w Kl, mozna uznaé, ze pan Kulczyk kontroluje
ww. akcje.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania kierownictwo posiada wiedze o trzech akcjonariuszach, ktérzy posiadaja
wiecej niz 5% ogolnej liczby akcji zwyklych spdtki. Kl posiada 52,17%, Pala posiada 7,48% oraz Quercus Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych SA posiada 5,24% wyemitowanych akcji zwyktych.

Podjete zobowigzania

Zobowigzania umowne na 30 wrzeénia 2017 r., za ktére odpowiedzialna jest Spotka sg nastepujace:

Do 1 roku Od 1 do 3 lat Od 4 do 5 lat Powyzej 5 lat Razem
Wynajem biura $ 609 1 105,00 86 - $ 1800
Instalacja przetwarzania gazu w Rumunii 2619 - - - 2619
Kredyt z EBOR - Tunezja ® 5 000 400 25738 - 31138
Zobowigzania umowne ogdtem $ 8228 1 505 25 824 - $ 35557

(@) Zobowigzania z tytutu kredytu z EBOR prezentowane sg bez uwzglgdnienia odroczonych kosztéw finansowania i obejmujg wytgcznie naliczone na 30
wrzesnia 2017 r. odsetki i odzwierciedlajg wzajemnie uzgodnione terminy ptatnosci.

Po zakonczeniu kwartatu warunki zobowigzan z tytutu kredytéw byty renegocjowane. W tabeli powyzej zaprezentowano
terminy sptat wedtug stanu na 30 wrzesnia 2017 r., zgodnie z warunkami pierwotnych umoéw kredytowych. Zmienione warunki
przewidujg odroczenie sptat wedtug nastepujgcego harmonogramu: w okresie do jednego roku 0 min USD; od 2 do 3 lat:
11,8 min USD; od 4 do 5 lat: 12,9 min USD, powyzej 5 lat: 6,4 min USD.

Wszystkie zobowigzania Spotki powstaty w toku zwyktej dziatalnosci gospodarczej i sg zwigzane z pracami w Tunezji oraz
Rumunii.
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Tunezja

Tunezyjska panstwowa spotka naftowo-gazowa Enterprise Tunisienne d’Activites Petroliere (,ETAP”) posiada prawo do
udziatu operacyjnego w koncesji Chouech Es Saida w wysokos$ci do 50%, jezeli tgczna sprzedaz ropy naftowej z koncesji, po
pomniejszeniu o koszty nalezno$ci koncesyjnych oraz ubytki objetosci weglowodoréw (ang. shrinkage), przekroczy 6,5 miliona
barytek. Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. sprzedano tgcznie z koncesji 5,2 milionéw barytek (z uwzglednieniem pomniejszenia
0 koszty naleznosci koncesyjnych oraz ubytki objetosci weglowodorow).

Rumunia

Zgodnie z warunkami przedtuzenia Etapu 3 (zatwierdzonego 28 pazdziernika 2016 r.), zobowigzania do prac obejmujg
wykonanie dwéch odwiertéw oraz — do wyboru przez Spétke — pozyskanie nowych danych sejsmicznych 3D dla 120 km2 lub
wykonanie trzeciego odwiertu. Dwa odwierty muszg by¢é wykonane odpowiednio na gtebokosé co najmniej 1 000 i1 600
metréw, a w przypadku zdecydowania sie na trzeci, ma on mie¢ gtebokos$é 2 000 m. Przedtuzenie obowigzuje przez okres
trzech lat, do dnia 28 pazdziernika 2019 r. W dniu 5 maja 2017 r. Spétka podpisata list gwarancyjny, w ktérym zobowigzata
sie do pokrycia niezbednych kosztéw do kwoty 12 min USD, aby wypetni¢ minimalne zobowigzania dla przedtuzenia Etapu 3.
Gwarancja ta nie obejmuje kosztéw juz poniesionych od dnia zatwierdzenia przedtuzenia.

Spétka zawarta kontrakt wykonawczy EPCC (ang. Engineering, Procurement, Construction and Commissioning Contract)
z Confind S.R.L., rumunskg spo6tkg, na prace budowlane stacji gazowej wraz z liniami przesytowymi i gazociggiem na koncesji
Satu Mare. Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. zobowigzania z tytutu tego kontraktu wynosza 2,6 min USD, pomniejszone o kaucje.

Powierzchnia biurowa

Spétka posiada umowe najmu lokalu biurowego w Calgary (Kanada), ktéra wygasa 30 listopada 2020 r. i zawarta nowg umowe
najmu lokalu biurowego w Bukareszcie w Rumunii w trzecim kwartale 2017 r., ktéra wygasa 27 sierpnia 2020 r.

Zobowigzania pozabilansowe

Tunezyjska panstwowa spotka naftowo-gazowa Enterprise Tunisienne d’Activites Petroliere (,ETAP”) posiada prawo do
udziatu operacyjnego w koncesji Chouech Es Saida w wysokosci do 50%

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Loon Energy Corporation (,Loon Energy”) to kanadyjska spétka publiczna. Serinus i Loon Energy sg spétkami powigzanymi
ze wzgledu na wspdlnego gtéwnego akcjonariusza, majgcego kontrole nad Serinus oraz istotny wptyw na Loon Energy. Ustugi
w zakresie zarzadzania i administracji Swiadczone byly na rzecz Loon Energy przez kierownictwo i pracownikéw Serinus do
31 sierpnia 2016 r., kiedy to umowa o $wiadczenie ustug zostata rozwigzana, natomiast zawarta zostata umowa najmu biura
od Loon Energy. Umowa najmu biura zostata zakoriczona z dniem 15 lutego 2017 r. Za okres trzech i dziewieciu miesiecy
zakonczony 30 wrzeénia 2017 r. optaty z tytutu tych ustug wyniosty odpowiednio 0 USD i 2 tys. USD (lll kw. 2016: 2 tys. USD
i 7 tys. USD).

Opisane transakcje z podmiotami powigzanymi byly realizowane wedtug warto$ci uzgodnionych przez strony.
Perspektywy 2017

Spotka koncentruje sie na Rumunii, ktéra bedzie napedzata wzrost w ciggu najblizszych kilku lat. Projekt zagospodarowywania
gazu Moftinu jest projektem o krétkim horyzoncie realizacji, w zwigzku z tym oczekuje sie, ze wydobycie z odwiertéw Moftinu-
1001 oraz Moftinu-1000 rozpocznie sie¢ na poczatku 2018 r. W dniu 9 maja 2017 r. Spdtka podpisata kontrakt wykonawczy
EPCC (ang. Engineering, Procurement, Construction and Commissioning Contract) i jest w trakcie realizacji prac budowlanych
stacji gazowej o operacyjnej przepustowosci 15 Mmcf/d, a rozpoczecie produkcji gazu spodziewane jest w pierwszym kwartale
2018r.

Spotka opracowuje réwniez program wiercen w celu realizacji prac objetych zobowigzaniem do pazdziernika 2019 r. w ramach
uzyskanego przedtuzenia koncesiji i planuje wykona¢ dwa dodatkowe odwierty (Moftinu-1003 i Moftinu-1004) oraz potencjalnie
trzeci odwiert w 2018 roku lub przeprowadzi¢ program badan sejsmicznych 3D. Spétka uwaza, ze potencjalne wydobycie
z tych odwiertéw powinno doprowadzi¢ pod koniec 2018 r. do osiggniecia przez stacje petnej wydajnosci.
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W Tunezji Spétka obecnie koncentruje sie na zwiekszeniu produkcji na polu Sabria w nastepstwie jego zamkniecia oraz planuje
skoncentrowac sie na przeprowadzeniu niskokosztowych programéw prac w celu zwiekszenia wydobycia z istniejgcych
odwiertdw, w tym przeprowadzeniu ponownej aktywizacji Sabrii N-2 oraz zainstalowaniu rurek syfonowych w innym odwiercie
na polu Sabria, po ustaleniu, ze produkcja na wspomnianym polu ropy naftowej moze zostaé wznowiona w bezpiecznym
i zrobwnowazonym $rodowisku oferujgcym wystarczajgcg pewnos$c, ze w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci nie wystgpia
dalsze zakt6cenia produkcji. Spotka postrzega pole Sabria jako szanse na znaczny rozwoj w dtuzszej perspektywie.

Dla pola Chouech Es Saida Spétka przygotowuje oszacowanie kosztu ponownego uruchomienia pola wraz z terminarzem
i kosztami wymiany elektrycznej pompy wgtebnej w odwiercie CS-3. Spoétka uwaza, ze skala dziatalnosci prowadzonej
w Tunezji jest uzalezniona od osiggniecia i utrzymania ponizszych progéw optacalnosci. W odniesieniu do cen ropy naftowe;j,
dodatkowe odwierty pionowe stajg sie optacalne, gdy cena ropy naftowej Brent osigga poziom 45 USD/bbl, potencjalne
odwierty poziome wielohoryzontalne przesuwajg prog optacalnosci ponizej 30 USD/bbl dla pola Sabria. Obecna wydajnosc¢
infrastruktury naziemnej pozwala jedynie na obstuge od 1 do 3 dodatkowych odwiertéw dla kazdego z pol: Sabria oraz
Chouech Es Saida/Ech Chouech. Instalacja gazowa STEG EIl Borma obstugujgca Chouech Es Saida/Ech Chouech jest bliska
osiggniecia maksymalnej przepustowosci. Dalsze zagospodarowywanie gazu na obszarze tej koncesji moze sie przesungc
do czasu ukonczenia gazociggu Nawara, ktory istotnie zwiekszy przepustowosé.

Dywidendy

Do dnia dzisiejszego Spédtka nie wyptacata dywidend i nie przewiduje wyptaty dywidend w dajgcej sie przewidzieé przyszioSci.
Jezeli Spdtka podejmie decyzje o wyptacie dywidendy w przysziosci, bedzie zobowigzana przeprowadzi¢ okreslone testy
wyptacalnosci, jakie przewidziano w Prawie Spoétek Prowincji Alberta.

Podsumowanie danych kwartalnych

Niektore dane dotyczace ilosci ropy naftowej i kondensatu gazu ziemnego zostaty przeliczone na mcf lub mmcf w oparciu o
wspotczynnik konwersiji bbl, gdzie 6 mcf gazu odpowiada ekwiwalentowi jednej baryiki ropy naftowej. Réwniez niektére dane
dotyczace ilosci gazu ziemnego zostaty przeliczone na boe lub mboe przy zastosowaniu powyzszego przelicznika. Wszelkie
wartosci prezentowane sg w mcf.

11l kw. 2017 Il kw. 2017 | kw. 2017 IV kw. 2016 11l kw.[2016 Il kw. 2016 | kw. 2016 1V kw. 2015
Przychody z ropy naftowej i gazu @ 382 1342 2 950 4 456 3632 4080 3779 4794
Zysk/(strata) netto przypadajacy na:
Akcjonariuszy zwyktych (7 043) 31 (2 099) (14 419) (4 971) (3 994) (4 137) (14 291)
Zysk/(strata) na akcje:
- podstawowa i rozwodniona $ (005 $ - $ (002 $ (0199 $ (006) $ (0,05 $ (0,05) $ (0,18)
Catkowity zysk/(strata) przypadajgcy na:
Akcjonariuszy zwyktych (7 043) 31 (2 099) (14 419) (4 971) (3994) (35 515) (14 604)
Udziaty niesprawujgce kontroli - - - - - - 721 (116)
Zysk/(strata) na akcje:
- podstawowa i rozwodniona $ (005 % - $ (002 $ (0199 $ (006) $ (0,05 $ (045 $ (0.18)

(@) Wartosci zostaty zaprezentowane po uwzglednieniu reklasyfikacji dziatalnosci na Ukrainie do dziatalnosci zaniechanej, patrz Nota 6 do zbadanego
Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansowego na dzien 31 grudnia 2016 r.

. Wptyw na wynik w czwartym kwartale 2015 r. miaty: nizsze wydobycie oraz nizsze ceny surowcéw w Tunezji. Ponadto ujemny wptyw na wynik netto
miato ujecie odpisu z tytutu utraty wartosci aktywéw w Tunezji w wysokosci 7,1 min USD.

. Woptyw na wynik w pierwszym kwartale 2016 r. miaty: nizsze wydobycie i nizsze ceny surowcéw w Tunezji. Ponadto ujemny wptyw na wynik miata
strata ze zbycia dziatalnosci na Ukrainie.

. Wptyw na wynik w drugim kwartale 2016 r. miaty nizsze ceny surowcéw w Tunezji.

. Wptyw na wynik w trzecim kwartale 2016 r. miaty nizsze ceny surowcéw w Tunezji oraz wzrost kosztéw ogdlnego zarzadu, w zwigzku z kosztami
odpraw dla kierownictwa wyzszego szczebla poniesionymi w kwartale.

. Wpltyw na wynik w czwartym kwartale 2016 r. mialy wzrastajgce ceny surowcéw w Tunezji oraz nizsze koszty ogdélnego zarzadu w obszarze
korporacyjnym, ktére zostaty skompensowane przez spadek wydobycia. Ponadto ujemny wptyw na wynik miato ujecie odpisu z tytutu utraty wartosci
aktywow w Tunezji w wysokosci 16,8 min USD.

. Wptyw na wynik w pierwszym kwartale 2017 r. miat spadek produkcji w zwigzku z zamknieciem pola Chouech Es Saida, czgsciowo skompensowanym
poprzez wzrastajgce ceny surowcow, nizsze koszty produkcji i nizsze koszty ogdinego zarzadu w obszarze korporacyjnym.

. Negatywny wptyw na wynik w drugim kwartale 2017 r. miato zamknigcie pdl w Tunezji, z polem Chouech Es Saida zamknietym przez caty kwartat
i polem Sabria zamknigtym od 22 maja 2017 r. Dodatkowo, wptyw na wynik drugiego kwartatu 2017 r., miato zbycie spétki zaleznej posiadajacej
syryjskie aktywa w kwocie 2,2 min USD.
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e Negatywny wplyw na przychody ze sprzedazy ropy i gazu za okres trzech miesiecy zakonczony 30 wrzes$nia 2017 r.
miato zamkniecie pdl w Tunezji: pole Chouech Es Saida byto zamknigte przez caty kwartat (od korica lutego 2017 r.),
pole Sabria pozostawato zamkniete od 22 maja 2017 r. do poczatku wrzesnia 2017 r. Wydobycie z pola Sabria zostato
wznowione ze $rednig wartoscig 286 bbl/d we wrzesniu 2017 r. W trzecim kwartale 2017 r. 100% produkcji pochodzita
z koncesiji Sabria. Ujemny wptyw na wynik miato ujecie odpisu z tytutu utraty wartosci aktywéw w Tunezji w wysokosci
5,0 min USD.

Czynniki ryzyka

Spotka czynnie identyfikuje ryzyko nieodtgczne majgce wptyw na dziatalno$¢ operacyjng poprzez spojne identyfikowanie
ryzyka w codziennych dziataniach, co umozliwia podejmowanie odpowiednich decyzji. Ponizej przedstawiono gtéwne ryzyka
zidentyfikowane przez Spotke. Przez gtdwne ryzyko rozumie sie narazenie na potencjalne istotny wptyw na zdolno$¢ Spotki
do spetnienia celow. Czesé ryzyk jest zwigzana z dziatalnoscig poszukiwawczo-wydobywczg, podczas gdy inne sg
charakterystyczne dla Spdtki i jej dziatalnosci na rynkach wschodzgcych. Ponizej wymienione rodzaje ryzyka nie stanowig
wyczerpujgcej i statej listy, nie powinny zatem byé uznawane za kompletne podsumowanie wszystkich ryzyk zwigzanych
Z naszg dziatalnoscia. Jezeli wystgpi ktére$ z ponizej wymienionych rodzajéw ryzyk lub inne zagrozenie, moze ono istotnie
wplyng¢ na naszg dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki finansowe oraz przeptywy pieniezne.

Ryzyko cen surowcow

Whptyw na wyniki finansowe Spotki majg ceny uzyskiwane za rope naftowa, gaz ziemny i kondensat. Ceny tych surowcéw
uzaleznione sg od globalnej i regionalnej podazy oraz popytu, ktére moga prowadzi¢ do wahan cen. Wplyw na ceny maja
réwniez takie czynniki jak wzrost gospodarczy, ograniczenia transportu, wydarzenia polityczne, decyzje podejmowane przez
cztonkéw Organizacji Krajéw Eksportujgcych Rope Naftowg (ang. OPEC) oraz warunki pogodowe. Czynniki te mogg mie¢
zréznicowany wplyw na poszczegolne rodzaje produktéw.

W szczegdlnosci Spotka narazona jest na ryzyko wynikajace z wahan ceny rynkowej ropy Brent. Ceny ropy naftowej oparte
sg na rynkowej cenie ropy Brent. Ceny gazu ziemnego sg regulowane na szczeblu panstwowym i zwigzane sg ze $rednig
kroczgcg ceng oleju opatowego o niskiej zawartosci siarki za okres dwunastu miesiecy (odnoszone do Brent). Spétka nie
posiada zadnych programoéw zabezpieczania, ktére mogtyby ewentualnie ztagodzi¢ ryzyko cen surowcéw.

W zwigzku z aktualng sytuacjg gospodarczg miaty miejsce wahania cen i spodziewamy sie dalszej niepewnosci co do poziomu
cen w najblizszym czasie. Przedtuzajacy sie okres wystepowania niskich cen moze mie¢ wptyw na warto$¢ aktywow i poziom
naktadéw inwestycyjnych, a tym samym negatywnie wptywac¢ na dziatalnosé Spotki.

Ryzyko finansowe

Zakres ryzyka finansowego obejmuje ryzyko zmiany stép procentowych, ryzyko kredytowe, ryzyko walutowe oraz ryzyka utraty
ptynnosci finansowej.
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Ryzyko walutowe

Spotka jest narazona na ryzyko wynikajgce z wahan kurséw wymiany dolara kanadyjskiego, polskiego ziotego, leja
rumunskiego, dinara tunezyjskiego, euro i dolara amerykanskiego. Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. gtéwne ekspozycje Spotki na
ryzyko walutowe dotyczyly dolara kanadyjskiego (,CAD”), leja rumunskiego (,RON”) oraz dinara tunezyjskiego (,TND").
W ponizszej tabeli znajduje sie podsumowanie ryzyka walutowego Spoétki dla kazdej ze wskazanych walut:

Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. CAD RON TND

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne $ 5700 543 2708
Naleznosci 28 4199 664
Naleznosci z tytulu podatku dochodowego - 3 4 407
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 1373 52 -
Przedptaty - 2758 493
Zobowigzania i rozliczenia miedzyokresowe (94) (1 279) (4 693)
Ekspozycja netto na ryzyko kursowe $ 7 007 6 276 3579
Kurs przeliczeniowy na USD 0,8013 0,2566 0,4045
Ekwiwalent USD wg kursu waluty na koniec okresu $ 5615 1610 1448

Biorgc pod uwage ekspozycje netto na ryzyko kursowe walut na koniec okresu, w przypadku umocnienia sie lub ostabienia
tych walut o 10% w relacji do dolara amerykanskiego (przy zatozeniu, ze inne czynniki pozostajg bez zmiany), wynik netto po
opodatkowaniu spadtby lub wzréstby odpowiednio o ponizsze wartosci:

30 wrzesnia 31 grudnia
Na dzien: 2017 2016
Dolar kanadyijski $ 562 % -
Lej rumunski 161 10
Dinar tunezyjski 145 146
Razem $ 868 % 156

Ryzyko stép procentowych

Spotka utrzymuje swoje Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, jako instrumenty, ktére sg wymienialne w dowolnym czasie bez
ponoszenia zadnych kar, przez co redukuje swojg ekspozycje na ryzyko zmiany stop procentowych.

Ekspozycja na ryzyko stopy procentowej dotyczy gtownie zobowigzan Serinus, przy czym jedynym zadtuzeniem pozostaje
kredyt dla Tunezji. Oprocentowanie Kredytu Gtéwnego wynosi LIBOR + 6%. Kredyt zamienny oprocentowany jest w oparciu
o LIBOR oraz o przyrost przychodow, ale nie mniej niz 8% i nie wiecej niz 17%.

Zmiana stopy LIBOR o 1% przy zatozeniu, ze zadtuzenie pozostanie na niezmienionym poziomie, w przypadku Kredytu
Gléwnego zmienitaby koszty odsetek odpowiednio o 14 tys. USD i o 45 tys. USD w okresach trzech i dziewieciu miesiecy
zakonczonych 30 wrzesnia 2017 r. (11l kw. 2016: 0 USD), w przypadku Kredytu Zamiennego odpowiednio o 64 tys. USD i 180
tys. USD w okresach trzech i dziewieciu miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2017 r. (59 tys. USD i 165 tys. USD
w analogicznych okresach 2016 r.).

Ryzyko kredytowe

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne Spétki oraz érodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania s3
zdeponowane w najwiekszych instytucjach finansowych. Kierownictwo Spoétki monitoruje ryzyko kredytowe poprzez
weryfikacje zdolnosci kredytowej instytucii, w ktérej deponowane sg srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne Spotki oraz srodki
pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania.

Saldo naleznosci Spotki sktadato sie gtdéwnie z naleznosci z tytutu sprzedazy oraz kwot naleznych od partneréw joint venture.

Spotka narazona jest na ryzyko kredytowe w zwigzku z saldami naleznosci od partneréw joint venture, gdyz uregulowanie
kwot naleznych nie jest zapewnione. Spotka usituje ztagodzi¢ ryzyko zwigzane z naleznosciami od partneréw joint venture
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poprzez uzyskiwanie zgody partneréw na istotne nakfady inwestycyjne oraz wydawanie wezwan do wniesienia dopfat do
projektéw przez partneréw przed ich rozpoczeciem.

Zdaniem kierownictwa, poziom ekspozycji Spotki na ryzyko kredytowe nie ma charakteru istotnego, poniewaz produkty
sprzedawane sg na podstawie umowy, a termin ptatnosci wynosi 30 dni. Produkcja sprzedawana jest renomowanym
podmiotom, w oparciu o indywidualne ustalenia pomiedzy stronami. Na dzien 30 wrze$nia 2017 r. Spdtka nie posiadata
nalezno$ci uznawanych za przeterminowane, czyli powyzej 90 dni po terminie ptatnosci (31 grudnia 2016 r.: 0 USD). W okresie
dziewieciu miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2017 r., wylgczajgc zmiane stanu zapasu ropy naftowej oraz naleznosci z tytutu
optat koncesyjnych wedtug rodzaju, Spétka miata trzech klientéw, a sprzedaz dla nich stanowita 60%, 23% i 17% catkowitej
sprzedazy (analogiczny okres 2016 r.: dwdch klientdw i sprzedaz stanowigca 60% i 40% catkowitych przychodéw ze
sprzedazy).

Kierownictwo nie wprowadzito formalnej polityki limitéw kredytowych, a poziom ekspozycji na ryzyko kredytowe jest
zatwierdzany i monitorowany indywidualnie i na biezgco dla wszystkich istotnych klientéw. Wartosci bilansowe poszczegdinych
aktywow finansowych wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej odpowiadajg maksymalnej ekspozycji na ryzyko
kredytowe. W zakresie swoich aktywow finansowych Spétka nie wymaga zabezpieczenia.

Ryzyko utraty pfynnosci finansowej

Ryzyko ptynnosci oznacza ryzyko, ze Spotka nie bedzie w stanie regulowaé swoich zobowigzan w terminie. Istnieje naturalne
ryzyko utraty ptynnosci, w tym mozliwos¢, ze Spétka nie bedzie miata dostepu do dodatkowego finansowania, a takze ze
faktyczne naktady na poszukiwanie zasobow bedg wyzsze od zaplanowanych. Spétka stale monitoruje poziom swojej
ptynnosci, aby oceni¢, czy dysponuje srodkami niezbednymi do sfinansowania planowanych zobowigzan z tytutu poszukiwania
zasobOw w obrebie zt6z ropy naftowej i gazu ziemnego lub czy istniejg inne realne mozliwosci pozyskania finansowania na te
cele. Spotka moze ograniczaé ryzyko ptynnosci poprzez odraczanie zaplanowanych naktadéw inwestycyjnych, ktore
przekraczajg kwoty wymagane dla zachowania koncesji, poprzez umowy typu ,farm-out”, pozyskiwanie kapitatu wtasnego lub
kapitatu dtuznego.

Na 30 wrzed$nia 2017 r. Spdtka Serinus nie dopetnita kowenantéw zadfuzenie finansowe do EBITDA na poziomie
skonsolidowanym, wskazZnik obstugi dfugu na poziomie skonsolidowanym oraz zadtuzenie finansowe do EBITDA dla Tunezji,
dotyczacych kredytu z EBOR na podstawie warunkéw pierwotnej umowy. Przed 30 wrzesnia 2017 r. EBOR formalnie odstapit
od wymogu utrzymania tych wskaznikow dla okresu zakonczonego dnia 30 wrzesnia 2017 r. Po zakornczeniu kwartatu
renegocjowano warunki zadtuzenia oraz finansowych kowenantéw, patrz sekcja ,Kredyt z EBOR — finansowanie w Tunezji”.
W trzecim kwartale 2017 r. Spodtka finansowata wyptywy srodkdw pienieznych (w tym kapitat obrotowy i wydatki inwestycyjne)
ze Srodkoéw generowanych z dziatalnosci w Tunezji oraz wptywow z emisji akcji.

Ryzyko zwigzane z prowadzong dziatalnoscia, Srodowiskiem naturalnym i bezpieczenstwem

Dziatalno$¢ Spotki wymaga istotnych inwestycji zarowno w obszarze poszukiwania i zagospodarowywania ztéz, jak
i utrzymywania obiektéw. Dziataniom tym towarzyszy ryzyko zwigzane ze srodowiskiem naturalnym oraz bezpieczenstwem.
Ochrona pracownikéw, zapewnienie bezpieczenstwa miejsca pracy oraz ochrona srodowiska sg sprawami najwyzszej wagi.
Ryzyko operacyjne obejmuje pozary, eksplozje, pekniecia, przerwy w dostawie pradu, trudne warunki pogodowe i uwalnianie
szkodliwych substancji, takich jak wyciek ropy naftowej i gazu. Kazde z tych zagrozen moze spowodowaé przerwanie
dziatalno$ci, obrazenia ciata lub $mieré, zniszczenie mienia, sprzetu lub/oraz Srodowiska. Straty wynikajace z zaistnienia
ktéregokolwiek z powyzszych ryzyk mogg w stopniu istotnym negatywnie wptynaé na dziatalnosc.

Ograniczajgc powyzsze ryzyka, Spotka ocenia swoje przedsiewziecia pod katem ryzyka finansowego, geologicznego
i technicznego, a takze opracowuje plany ograniczania ryzyka, do ktérych zalicza sie miedzy innymi wszechstronny program
ubezpieczen. Istnieje ryzyko, ze ubezpieczenie nie zapewni wystarczajgcej ochrony we wszystkich okolicznosciach, nie
wszystkie ryzyka sg mozliwe do ubezpieczenia.

Ryzyko zwigzane z projektami

Istnieje ryzyko zwigzane z poszukiwaniem, oceng i realizacjg projektéw dotyczacych ropy naftowej i gazu.

Ryzyko w obszarze poszukiwan obejmuje niepowodzenia w pozyskiwaniu lub odkrywaniu dodatkowych rezerw, co moze
przyczynia¢ sie do erozji istniejacych rezerw Spotki, poniewaz rezerwy te sg wyczerpywane w trakcie biezgcego wydobycia,
i moze mie¢ negatywny wptyw na mozliwosci wzrostu portfela aktywoéw Spotki w przysziosci. Nie ma pewnosci, ze Spdtka

bedzie mogta znalezé w przysztosci odpowiednie aktywa do pozyskania lub wejscia z udziatem. Spotka stosuje aktywne
podejscie do planowania projektéw dla posiadanych koncesji oraz prowadzi szeroko zakrojone dziatania biznesowe w celu
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identyfikacji irealizacji potencjalnych mozliwosci. Ponadto, wszystkie mozliwosci inwestycyjne sg doktadnie rozwazanie
i podlegajg analizom technicznym.

Ryzyko zwigzane z oszacowaniem przysztych aktywoéw naftowo-gazowych moze obejmowacé niespetniajgce oczekiwan
odwierty negatywne, jak rowniez odwierty produkcyjne o niewystarczajgcym wydobyciu, aby wygenerowac zysk pokrywajacy
koszty zwigzane z pracami wiertniczymi, uzbrojeniem odwiertu, koszty operacyjne i inne koszty. Ukonczenie prac zwigzanych
w odwiertem nie gwarantuje zysku z inwestycji lub zwrotu poniesionych kosztéw. W celu ograniczenia powyzszego ryzyka,
Spétka angazuje renomowanych specjalistow z branzy i monitoruje na biezgco wyniki danego pola.

Ryzyko zwigzane z realizacjg projektdw obejmuje gtéwnie kwestie techniczne oraz wystgpienie btedow w specyfikaciji,
projekcie lub technologii projektu, ryzyko zwigzane z budowa oraz wykonaniem projektu w planowanym czasie oraz w ramach
zabudzetowanych kosztow. Ryzyko zwigzane jest rowniez z rozruchem i uruchomieniem instalacji oraz spetnieniem wymogow
dotyczacych efektywnosci. Ograniczajgc powyzsze ryzyka, Spotka szacuje koszty oraz oczekiwania dla wszystkich projektéw
oraz ocenia projekt na kazdym etapie, aby zapewnic stabilnos¢ finansowa. Istniejg liczne czynniki znajdujgce sie poza naszg
kontrolg. Czynniki te obejmujg ceny surowcow, warunki pogodowe, dostepnos¢ sprzetu, nieoczekiwany wzrost kosztow,
przypadkowe zdarzenia, zmiany regulacyjne, ktére moga negatywnie wptywac na zdolnos¢ Spdiki do realizacji projektow na
czas oraz w ramach zatozonego budzetu.

Przemyst naftowo-gazowy na rynkach wschodzacych, na ktérych Spétka dziata, nie jest tak rozwiniety jak przemyst naftowo-
gazowy w krajach rozwinietych, takich jak Kanada. W rezultacie dziatania zwigzane z prowadzeniem prac wiertniczych
i zagospodarowywaniem pél mogg trwac dtuzej i kosztowac wiecej niz dziatania prowadzone w kraju bardziej rozwinietym.
Ponadto dostep do wiedzy technicznej, specjalistycznego sprzetu i wyposazenia moze by¢ bardziej ograniczony. Takie
czynniki, zwigzane z dziatalnoscig prowadzong na rynkach wschodzgcych, sg ryzykiem specyficznym, niedoswiadczanym
przez innych.

Partnerzy i wspolne przedsiewziecia

Spotka osigga i bedzie osigga¢ korzysci w przysziosci z partnerstwa i wspdlnych przedsiewzie¢ z lokalnymi
i miedzynarodowymi podmiotami, poprzez ktére prowadzona jest dziatalno$¢ poszukiwawcza, rozwojowa i operacyjna dla
poszczegdlnych aktywow. Korzysci obejmujg zdolnos¢ do pozyskiwania i zabezpieczania nowych mozliwosci,
wykorzystywania znajomos$ci lokalnego rynku i relacji, ktére posiada partner (w szczegdlnosci w krajach lub regionach,
w ktorych Spétka nie prowadzita dziatalnosci lub byta ona wczesniej ograniczona), tagodzenie czesci ryzyka finansowego
w dziatalnosci poszukiwawczo-rozwojowej aktywOw naftowo-gazowych (poprzez umowy typu farm-out oraz podobnego
rodzaju), a takze wyréwnanie udziatldw. Pogorszenie relacji lub brak porozumienia z dotychczasowymi partnerami,
niepowodzenie przy zidentyfikowaniu odpowiedniego partnera lub zmiana okolicznosci w odniesieniu do odpowiedniego
partnera, moga mie¢ negatywny wptyw na jego dotychczasowg dziatalno$¢ lub zdolnos¢ do rozwoju dziatalnosci.

Ryzyko polityczne i gospodarcze

Spétka prowadzi dziatalno$¢ na rynku wschodzgcym, na ktorym wystepuje ryzyko polityczne i gospodarcze. Poziom stabilnosci
politycznej i niepewno$¢ co do decyzji politycznych mogg powodowaé: mozliwos¢é wystgpienia wojny/rewolucji, spory
graniczne, wywiaszczenia, renegocjacje lub modyfikacje istniejgcych umow, ograniczenia dotyczace importu, eksportu lub
transportu, zmiany w przepisach i taryfach, wzrost obcigzen podatkowych, utrate dotacji, zmiane polityki rynkowej oraz
przepisow prawnych dotyczacych eksploatacji zt6z, niepokoje spoteczne i protesty. W wyniku niestabilnosci politycznej
pojawiajg sie wyzwania gospodarcze takie jak powolny wzrost, wysoka inflacja oraz niekorzystne wahania kurséw wymiany
walut.

Ryzyko regulacyjne

Spotka podlega licznym przepisom i regulacjom prawnym ustanawianym przez wiele réznych szczebli administracji rzagdowej
oraz organdéw stanowigcych prawo. Spétka uwaza, ze w petni spetnia wymogi prawne ustanowione przez rzady, regulacje
i standardy branzowe; przepisy te podlegajg jednak interwencjom rzgdowym, ktére mogg mie¢ wptyw na przyszte dziatania
poszukiwawcze, wydobycie oraz opuszczenie pdl lub rezygnacje z koncesji. Przyznane prawa i koncesje mogg zosta¢
anulowane, mogg wygasna¢ lub zosta¢ wywilaszczone, a przepisy prawne mogg ulec zmianie. Niektére koncesje majg
ograniczenia, ktére nie mogg zosta¢ zniesione w odpowiednim czasie. Ze wzgledu na specyfike rynkdow wschodzgcych oraz
zmieniajgcych sie przepiséw, zmiany regulacyjne mogg miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, w stopniu aktualnie
niemozliwym do przewidzenia.

Strona 24 z 28



Serinus Energy Inc.
Sprawozdanie kierownictwa z dziatalnosci za trzeci kwartat 2017 r.
(kwoty w tys. USD, o ile nie wskazano inaczej)

Sprawy sporne

Spotka nie jest strong zadnego postepowania przed sadem, wiasciwym organem arbitrazowym lub organem administraciji
publicznej w sprawie zobowigzan lub zadtuzenia Spétki, ktérych wartos¢ (ujmowana odrebnie lub ogdtem) wynositaby
przynajmniej 10% wartosci kapitatu wtasnego Spétki.

Istotne szacunki

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga od kierownictwa przyjecia pewnych zatozen i dokonania
szacunkow na podstawie aktualnie dostepnych informacji, ktére wptywajg na zastosowanie polityki rachunkowosci oraz na
wielkosci aktywdw, pasywow, zyskdéw i strat ujetych w sprawozdaniach finansowych. Szacunki i osgdy podlegajg weryfikacji
i opierajg sie na doswiadczeniu kierownictwa oraz innych czynnikach, obejmujgcych oczekiwania przysztych zdarzen, ktére
uwazane sg za uzasadnione w danych okolicznosciach. Jednakze rzeczywiste wyniki mogg rézni¢ sie od przyjetych
szacunkow. Ze wzgledu na swoj charakter, szacunki te sg obarczone niepewnoscig pomiaru, a ich wptyw na sprawozdania
finansowe w przysztych okresach moze by¢ istotny. Przyjete szacunki oraz zatozenia sg na biezgco weryfikowane. Zmiany
wielkosci szacunkowych ujmowane sg w okresie biezgcym oraz w okresach przysztych, na ktére te zmiany wptywaja.

Lista istotnych szacunkéw zostata zamieszczona w Sprawozdaniu kierownictwa z dziatalnosci za rok zakonczony w dniu
31 grudnia 2016 r. i szacunki te maja rowniez zastosowanie dla okresu trzech i dziewieciu miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia
2017 r.

Przyszte zmiany polityki rachunkowosci

W okresach trzech i dziewieciu miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2017 r. Spdétka nie zastosowata zadnych nowych
standardéw MSSF, w okresie tym nie zostaly ogtoszone réwniez zadne majgce zastosowanie zmiany. W nocie 3 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2016 roku przedstawiono opublikowane zmiany
zasad rachunkowosci, ktore nie zostaty jeszcze zastosowane.

W maiju 2014 r. RMSR opublikowata MSSF 15 Przychody z tytutu uméw z klientami, ktéry zastepuje MSR 11 Umowy o ustuge
budowlang, MSR 18 Przychody i zwigzane z nimi interpretacje. Nowy standard wymaga ujmowania przychodu w taki sposéb,
aby odzwierciedlat transfer przyrzeczonych towaréw lub ustug do klienta, w kwocie odzwierciedlajgcej warto$¢ wynagrodzenia,
do ktérego oczekuje sie mie¢ prawo w zamian za te towary lub ustugi. Standard wymaga rozwazenie nastepujacych pieciu
etapow: (1) identyfikacja umdw z klientami, (2) identyfikacja umownych zobowigzan do wykonania $wiadczen, (3) okreslenie
ceny transakcji, (4) alokacja ceny transakcji do umownych zobowigzan do realizacji $wiadczen, (5) ujecie przychodow w chwili
wypetnienia zobowigzan przez jednostke. Nowy standard ma zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia
1 stycznia 2018 r. i wymaga retrospektywnego lub zmodyfikowanego retrospektywnego ujecia. Spotka zidentyfikowata
wszystkie istniejace umowy z klientami, ktére wchodzg w zakres standardu i rozpoczeta analize pojedynczych uméw w celu
okreslenia wptywu na przychody jako rezultat zastosowania nowego standardu. Spoétka spodziewa sie zakonczy¢ ocene
wptywu MSSF 15 do 31 grudnia 2017 r. Jako, ze Spoétka aktualnie przeprowadza ocene wptywu zastosowania tego standardu
na jej skonsolidowane sprawozdanie finansowe, nie zostat jeszcze ustalony.

W lipcu 2014 r. RMSR opublikowata kompletny MSSF 9 Instrumenty finansowe zastepujgcy MSR 39 Instrumenty finansowe;
ujmowanie i wycena. MSSF 9 zawiera oparte na podziale wedtug zasad wyceny podejscie do klasyfikacji i wyceny aktywow
finansowych, pojedynczy model utraty wartosci oparty o oczekiwane straty oraz nowe wymogi w zakresie rachunkowosci
zabezpieczen, ktdre zapewniajg lepsze dopasowanie rachunkowos$ci zabezpieczen do zarzgdzania ryzykiem. Nowy standard
wymaga retrospektywnego ujecia, z pewnymi wyjgtkami dla okreséw rocznych rozpoczynajacy sie od 1 stycznia 2018 r.,
z mozliwoscig jego wczesniejszego zastosowania. Spoétka zamierza zastosowaé MSSF 9 w retrospektywnym ujeciu w dniu
1 stycznia 2018 r. i spodziewa sie zakonczy¢ ocene jego wplywu do 31 grudnia 2017 r. Wplyw zastosowania MSSF 9 na
ujmowanie i wycene aktywow i zobowigzan finansowych Spoétki oraz zwigzanych z tym ujawnien nie zostat jeszcze ustalony.

Kontrole i procedury ujawniania oraz kontrole wewnetrzne sprawozdawczosci finansowej

Sporzadzenie niniejszego Sprawozdania z dziatalno$ci wspierane jest przez kontrole i procedury ujawniania informacji oraz
system kontroli wewnetrznej sprawozdawczosci finansowej na dzief 30 wrzesnia 2017 r.

Kontrole i procedury ujawniania informacji, jak zdefiniowano w Zarzadzeniu Krajowym 52-109, oznaczajg kontrole i inne
procedury emitenta, ktére zostaty zaprojektowane w celu uzyskania racjonalnej pewnosci, ze istotne informacje wymagane do
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ujawnienia przez emitenta w jego raporcie rocznym, srédrocznym lub innych raportach publikowanych lub dostarczanych przez
niego zgodnie z regulacjami w zakresie papieréw wartosciowych, sg rejestrowane, przetwarzane, podsumowywane
i raportowane w terminie wymaganym przez regulacje w zakresie papieréw wartosciowych i zawierajg kontrole i procedury
zaprojektowane w celu zapewnienia, ze informacje wymagane do ujawnienia przez emitenta w jego raporcie rocznym,
$rédrocznym lub innych raportach publikowanych lub dostarczanych przez niego zgodnie z regulacjami w zakresie papieréw
wartosciowych, sg gromadzone i komunikowane kierownictwu emitenta, w tym dyrektorom emitenta sktadajgcym
oswiadczenie, aby umozliwi¢ podejmowanie decyzji odnosnie wymaganych ujawnien.

System kontroli wewnetrznej sprawozdawczosci finansowej oznacza proces zaprojektowany przez, lub pod nadzorem

dyrektoréw emitenta sktadajgcych oswiadczenie, w ktérym udziat bierze rada dyrektor6w emitenta, kierownictwo oraz

pozostaly personel, w celu uzyskania racjonalnej pewnosci, co do wiarygodnosci raportowania finansowego oraz
przygotowania sprawozdan finansowych dla zewnetrznych uzytkownikdow, zgodnie z odpowiednimi standardami
sprawozdawczos$ci finansowej stosowanymi przez emitenta i obejmuje polityke i procedury, ktore:

(a) odnoszg sie do prowadzenia ewidencji, ktéra w odpowiednim stopniu szczegétowosci, wiernie i rzetelnie odzwierciedla
transakcje i rozporzadzanie aktywami emitenta;

(b) sg zaprojektowane w celu uzyskania racjonalnej pewnosci, ze transakcje sg rejestrowane w niezbednym zakresie
umozliwiajgcym przygotowanie sprawozdan finansowych zgodnie z odpowiednimi standardami sprawozdawczosci
finansowej stosowanymi przez emitenta, oraz ze wptywy i wydatki emitenta sg dokonywane wylgcznie z upowaznienia
kierownictwa i dyrektoréw emitenta; oraz

(c) sa zaprojektowane w celu uzyskania racjonalnej pewnosci w zakresie zapobiegania lub wykrywania w pore
nieupowaznionego nabycia, uzytkowania lub zbycia aktywdw emitenta, ktére mogg miec istotny wplyw na roczne lub
srédroczne sprawozdania finansowe.

Dyrektor Generalny Spotki oraz Dyrektor Finansowy zaprojektowali kontrole i procedury ujawniania informacji oraz system
kontroli wewnetrznej sprawozdawczos$ci finansowej lub spowodowali, ze pod ich nadzorem zostaty one zaprojektowane,
w celu uzyskania racjonalnej pewnosci, ze informacje wymagane do ujawnienia przez Serinus w jego raporcie rocznym
i Srodrocznym s3 rejestrowane, przetwarzane, podsumowywane i raportowane w terminie wymaganym przez regulacje
w zakresie papieréw wartosciowych, oraz w celu uzyskania racjonalnej pewnosci, co do wiarygodnosci raportowania
finansowego oraz przygotowania sprawozdan finansowych dla zewnetrznych uzytkownikéw, zgodnie z MSSF. System kontroli
wewnetrznej sprawozdawczosci finansowej oparty jest na zasadach System kontroli wewnetrznej — zintegrowane wytyczne
opracowanych przez Komitent Sponsorowanych Organizacji (ang. The Committee of Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission) - standardy COSO z 2013.

Rada Dyrektoréw, dziatajgca za posrednictwem Komitetu Audytu, odpowiada za zagwarantowanie wypetnienia przez
kierownictwo obowigzkéw cigzgcych na nim w zakresie sprawozdawczosci finansowej i kontroli wewnetrznej. Komitet Audytu
spotyka sie przynajmniej raz do roku z niezaleznymi audytorami Spétki w celu dokonania przegladu zagadnien rachunkowosci,
kontroli wewnetrznej, sprawozdawczosci finansowej i audytu.

Od dnia 31 grudnia 2016 r. nie wystgpity istotne zmiany w systemie kontroli wewnetrznej Spoétki w zakresie sprawozdawczosci
finansowej, ktore miaty istotny wptyw lub z duzym prawdopodobienstwem mogg mie$ istotny wptyw na kontrole wewnetrzne
Spéiki w obszarze sprawozdawczosci finansowej.

Miary niewystepujgce w MSSF

Informacje finansowe zamieszczone w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci sporzadzono zgodnie z MSSF, z wyjgtkiem
pozycji .przeptywy srodkow z dziatalnosci operacyjnej”’, ,warto$¢ retroaktywna netto”, ,kapitat obrotowy”, ktére nie sg
definiowane przez MSSF i nie majg standardowego znaczenia okreslonego w MSSF. Te miary, niewystepujace w MSSF,
dofaczono wytgcznie dla celéw informacyjnych i nie nalezy ich traktowacé jako alternatywy lub miary istotniejszej niz informacje
zaprezentowane zgodnie z MSSF. Zdaniem kierownictwa, przeptywy srodkow z dziatalno$ci operacyjnej, wartos¢ retroaktywna
netto i kapitat obrotowy mogg stanowi¢ uzyteczne miary uzupetniajgce, poniewaz sg stosowane przez Spotke do pomiaru
wynikéw operacyjnych i oceny harmonogramu wydatkowania i kwoty kapitatu niezbednego do sfinansowania przysziej
dziatalnosci operacyjnej. Metoda obliczania tych miar stosowana przez Spotke moze sie rézni¢ od metod uzywanych przez
inne podmioty, dlatego te miary moga by¢ nieporownywalne z miarami stosowanymi przez innych przedsiebiorcow.

Serinus oblicza ,przeptywy srodkéw z dziatalnosci operacyjnej”, ,wartos¢ retroaktywna netto” oraz ,kapitat obrotowy” w spos6b
zaprezentowany wczes$niej w tym dokumencie.
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Wyrazenia perspektywiczne

Niniejsze Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera pewne stwierdzenia dotyczace przysztosci. Dotyczg one zdarzen przysziych
lub przysztych wynikéw Spotki. Uzyte w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci pojecia: ,méc”, ,bytby”, ,mogtby”, ,bedzie”,
,zamierza¢”, ,planowac”, ,zaktada¢”, ,mie¢ przekonanie”, ,szacowac”, ,przewidywac”, ,spodziewac sie”, ,proponowac’,
,oczekiwa¢”, ,potencjalny”, ,kontynuowac” i inne podobne stwierdzenia majg na celu zwrécenie uwagi, ze sg to stwierdzenia
dotyczace przysziosci. Stwierdzenia te pociggajg za sobg znane i nieznane ryzyka, niepewnosci, jak réwniez inne czynniki,
ktéore mogg spowodowac, ze faktyczne wyniki lub zdarzenia beda sie zasadniczo rézni¢ od tych przewidywanych
w stwierdzeniach lub informacjach dotyczgcych przysztosci. Stwierdzenia takie odzwierciedlajg aktualny poglad Spotki na
okreslone zdarzenia i podlegajg okreslonym ryzykom, niepewnos$ciom i zatozeniom. Faktyczne wyniki lub osiggniecia Spoétki
moga, z powodu wielu czynnikéw, rozni¢ sie od tych przedstawionych w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci. Jezeli
przynajmniej jedno lub wiecej z takich ryzyk bgdz obszaréw niepewnosci stanie sie faktem lub jesli zatozenia przyjete przy
formutowaniu stwierdzen dotyczacych przysztosci okazg sie nieprawidtowe, to faktyczne wyniki mogg znaczaco odbiega¢ od
opisanych w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci jako zamierzone, planowane, przewidywane, prognozowane, szacowane
lub oczekiwane.

Stwierdzenia dotyczgce przysziosci zawarte w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci zawierajg w szczegdlnosci
oswiadczenia dotyczgce:

e czynnikow, na podstawie ktérych Spétka podejmie decyzje o podjeciu lub niepodejmowaniu okreslonych dziatan;
popytu i podazy produktéw naftowych na Swiecie;
oczekiwan dotyczgcych zdolnosci Spotki do pozyskiwania kapitatu;
podlegania Spétki regulacjom panstwowych; oraz
cen surowcow.

W zakresie stwierdzen dotyczacych przysztosci, zawartych w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci Spotka poczynita pewne
zatozenia, dotyczgce migdzy innymi:

o wplywu wzrostu konkurencji;

e zdolnosci wspdlnikdw do wywigzywania sie z podjetych zobowigzan;

e zdolnosci Spétki do pozyskiwania dodatkowego finansowania na satysfakcjonujgcych warunkach;

e zdolnos$ci Spétki do przyciaggania i utrzymywania przy sobie wykwalifikowanego personelu.

Czynniki ryzyka, przedstawione ponizej oraz gdzie indziej w Sprawozdaniu z dziatalno$ci, mogg powodowac, ze rzeczywiste
wyniki Spotki beda roznity sie istotnie od tych przedstawionych w stwierdzeniach dotyczgcych przysztosci:

e 0go6lne warunki gospodarcze;

e zmiennos$c¢ swiatowych cen rynkowych ropy naftowej i gazu ziemnego;

e  konkurencja;

e zobowigzania i ryzyka, w tym miedzy innymi w zakresie ochrony srodowiska, zwigzane nieodtgcznie z dziatalnoscig

w sektorze ropy naftowej i gazu ziemnego;

e dostepnos¢ kapitatu;

e niestabilnos¢ geopolityczna w krajach, w ktérych prowadzona jest dziatalnos¢ operacyjna Spétki; oraz

e alternatywy i zmiany popytu na produkty naftowe na $wiecie.

Ponadto stwierdzenia ,rezerwy” lub ,zasoby” uznaje si¢ za stwierdzenia dotyczace przysztosci, poniewaz zawierajg
sugerowang ocene, opartg na pewnych szacunkach oraz zatozeniach, iz rezerwy lub zasoby mogg przynies¢ korzysci
W przysztosci.

Niniejsze ostrzezenie dotyczy wszystkich informacji i stwierdzen dotyczacych przysziosci, zawartych w niniejszym

Sprawozdaniu z dziatalnosci. Stwierdzenia te dotyczg wylgcznie zatozen i przewidywan przyjetych na dzien niniejszego
Sprawozdania z dziatalnosci.
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Skroty

W niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci moga by¢ stosowane nastepujgce skroty:

bbl barytka (barytki) bbl/d barytek dziennie

boe barytka ekwiwalentu ropy naftowej boe/d barytki ekwiwalentu ropy
dziennie

mcf tys. stop szesciennych mcf/d tys. stop szesciennych
dziennie

mmcf min stép szesciennych mmcf/d min stép szesciennych
dziennie

mcfe tys. stop szesciennych ekwiwalentu mcfe/d tys. stop szesciennych
ekwiwalentu dziennie

mmcfe min stép szesciennych ekwiwalentu mmcfe/d min stép szesciennych
ekwiwalentu dziennie

mboe tys. barytek ekwiwalentu ropy Bcf miliard stop szesciennych

mmboe min barytek ekwiwalentu ropy mcm tys. metrow szesciennych

CAD dolar kanadyjski usD dolar amerykanski

tys. USD tys. dolaréw amerykanskich UAH hrywna ukrainska

min USD milion dolaréw amerykanskich TND dinar tunezyjski

Przelicznik miar

Niektore dane dotyczace ilosci ropy naftowej i kondensatu gazu ziemnego zostaty przeliczone na mcfe lub mmcfe w oparciu
0 wspotczynnik konwers;ji bbl, gdzie 6 mcf gazu odpowiada ekwiwalentowi jednej barytki ropy naftowej. Rowniez niektoére dane
dotyczace ilo$ci gazu ziemnego zostaty przeliczone na boe lub mboe przy zastosowaniu powyzszego przelicznika. Wartosci
prezentowane w mcfe, mmcfe, boe lub mboe moga jednak niekiedy by¢ mylace, szczegdlnie prezentowane bez kontekstu.
Wspdtczynnik konwersji jednego bbl ropy naftowej lub gazu ziemnego na 6 Mcf gazu ziemnego oparty jest 0 metode konwersji
weditug réwnowaznosci energetycznej, kidéra to metoda stosowana jest przede wszystkim na kohncéwce palnika i nie
odzwierciedla rownowaznych wielkosci w odwiercie.

Informacje dla inwestorow

Dodatkowe informacje na temat Serinus i jej dziatalnosci znajdujg sie na stronie internetowej www.sedar.com. Informacje
mozna takze uzyskac¢ na stronie Spotki pod adresem www.serinusenergy.com.

Oczekujemy na pytania zainteresowanych stron. Pytania kierowa¢ mozna na adres siedziby gtéwnej Serinus: Suite 1500, 700
— 4™ Avenue S.W., Calgary, Alberta T2P 3J4 Canada (Nr telefonu: +1 403 264-8877) lub wysytajgc wiadomosé e-mail na
adres info@serinusenergy.com.
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