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NOTA INFORMACYJINA

W niiniejszym Rocznym Formularzu Informacyjnym (,RFI”; ang. Annual Information Form) spétki Serinus
Energy Inc. (,Serinus”, ,Spoétka” lub ,SEN”"), jezeli kontekst nie wymaga inaczej, odniesienia do ,Rady
Dyrektoréw” lub ,Rady” oznaczajg Rade Dyrektor6w spéitki Serinus Energy Inc.

Wszystkie informacje finansowe przedstawiono w dolarach amerykanskich (,dolary amerykanskie” lub
,USD"), chyba ze wskazano inaczej. Wielko$¢ produkcji przedstawiono w ilosci przypadajgcej na udziaty
operacyjne przez optatami eksploatacyjnymi, chyba ze wskazano inaczej.

Odniesienia do Skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2017 rok oznaczajg zbadane przez
biegtego rewidenta Skonsolidowane sprawozdanie roczne spotki Serinus wraz z notami dodatkowymi,
przygotowane zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) i
datowane na dzien 20 marca 2018 roku. Odniesienia do sprawozdania kierownictwa z dziatalnosci
(,MD&A”; ang. Management’s Discussion and Analysis) oznaczajg sprawozdanie kierownictwa z
dziatalnosci Serinus datowane na dzien 20 marca 2018 roku.

Niniejsze RFI zawiera stwierdzenia odnoszgce sie do przysziosci, ktére opierajg sie na biezgcych
planach, oczekiwaniach, szacunkach, prognozach i zalozeniach Serinus. Takie informacje podlegajg
réznym czynnikom ryzyka i niepewnosci, w tym wskazanym w niniejszym dokumencie w czesci ,Czynniki
ryzyka’, przy czym Spotka nie ma wplywu na wiele z nich. Odbiorca niniejszych informacji powinien
pamietaé, ze faktyczne wyniki moga by¢ istotne rézne. Informacje dotyczgce czynnikéw ryzyka i istotnych
zalozen, na ktérych opierajg sie stwierdzenia dotyczgce przysziosci — zobacz czes¢ ,Informacje
odnoszace sie do przysziosci” oraz ,Miary finansowe nieobjete zasadami GAAP” w niniejszym RFI.
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GLOSARIUSZ TERMINOW

Wszystkie terminy pisane wielkg literg, ktdre wystepuja w niniejszym RFI i nie zostaly inaczej
zdefiniowane w tekscie, majg znaczenie okreslone ponizej. Informacje zawarte w RFI dotyczg stanu na
dzien 31 grudnia 2017 roku, o ile wyraznie nie wskazano inaczej.

.Przeksztalcenie z 2008 roku " oznacza zatwierdzony przez sad plan przeksztalcen dotyczacy spotki
Loon, posiadaczy papieréw wartosciowych Loon oraz Loon Corp, przeprowadzony na podstawie art. 193
ABCA, ktérego realizacja zostata zakonczona dnia 10 grudnia 2008 roku;

.Przeksztalcenie z 2013 roku " oznacza zatwierdzony przez sad plan przeksztalcen dotyczacy spotki
Winstar, posiadaczy papieréw wartosciowych Winstar, Serinus i Kl, przeprowadzony na podstawie art.
193 ABCA, ktérego realizacja zostata zakohczona dnia 24 czerwca 2013 roku;

+ABCA” oznacza Ustawe o spotkach prowincji Alberta (ang. Business Corporations Act (Alberta)), ze
zmianami;

AED SEA” oznacza AED Southeast Asia Limited, spéike na prawie panstwa Cypr, ktéra jest podmiotem
w 100% zaleznym od Serinus Holdings;

.Blok 9”7 oznacza Blok 9 w Syrii, przy czym Spéitka posiada 50% udziatdw operacyjnych w umowie o
podziale wptywow z wydobycia dla Bloku 9 w Syrii (dalej ,Umowa o podziale wptywéw z wydobycia dla
Bloku 9 w Syrii”) objetych oddziatywaniem sity wyzszej od dnia 16 lipca 2012 r.;

.Rada Dyrektorow " oznacza rade dyrektoréw Spoiki;

.Blok L w Brunei " lub ,Blok L ” oznacza obszar, ktéry byt przedmiotem Umowy o podziale wptywéw z
wydobycia dla Bloku L w Brunei;

,Jmowa o podziale wptywéw z wydobycia dla Bloku L w Brunei ” oznacza umowe 0 podziale
wplywoéw z wydobycia dla Bloku L w Brunei, ktéra wygasta w pazdzierniku 2016 r.;

,Blok M w Brunei " oznacza obszar bedgcy przedmiotem Umowy o podziale wptywéw z wydobycia dla
Bloku M w Brunei;

,Jmowa o podziale wplywéw z wydobycia dla Bloku M w Brunei ” oznacza umowe o podziale
wptywoéw z wydobycia dla Bloku M w Brunei, ktéra wygasta w sierpniu 2012 roku;

,CAD" oznacza dolara kanadyjskiego, urzedowg walute Kanady;
.Koncesja Chouech Es Saida ” oznacza 100% udziat Sp6tki w obszarze o powierzchni 52.480 akréw
brutto, znajdujacym sie w potudniowej Tunezji, posiadany za posrednictwem nalezgcej do niej w catosci

spoiki zaleznej — Winstar Tunezja;

~Wytyczne COGE” oznacza kanadyjskie wytyczne do oceny zasobéw ropy naftowej i gazu (ang.
Canadian Oil & Gas Evaluation Handbook);

~Akcje Zwykle " oznaczajg akcje zwykle w kapitale Sp6tki po scaleniu, ktére nastgpito po wejsciu w zycie
Przeksztatcenia z 2013 roku;

~Spoétka” oznacza Serinus zgodnie z ponizszg definicjg tego terminu;
,Dutco” oznacza Dutco Energy Limited, spétke ktéra jest podmiotem w 100% zaleznym od Dubai

Transport Company LLC, korporacji dzialajgcej na Bliskim Wschodzie w sektorze budowlanym,
inzynieryjnym, handlowym, produkcyjnym, hotelowym oraz naftowo-gazowym;
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.Pozyczka Dutco ” oznacza kredyt w kwocie 15 milionéw USD udzielony Spétce przez Dutco w celu
finansowania odwiertéw poszukiwawczych w Brunei. Zobacz réwniez punkt “Informacje og6lne o rozwoju
dziatalnosci — Trzyletnia historia Spétki — Pozyczka Dutco”;

.Koncesja Ech Chouech ” oznacza 100% udziat Spotki w obszarze o powierzchni 33.920 akréw brutto,
znajdujgcym sie w potudniowej Tunezji, posiadany za posrednictwem nalezacej do niej w calosci spotki
zaleznej — Winstar Tunezja,;

-EBOR” oznacza Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju;

.Kredyt EBOR dla Tunezji " oznacza kredyt w wysokosci 60,0 min USD udzielony Serinus przez EBOR w
celu finansowania programu naktadéw kapitatowych Spétki na Aktywa w Tunezji;

.Kredyt EBOR dla Rumunii ” oznacza kredyt w wysokosci 11,28 min USD udzielony Serinus przez
EBOR w celu finansowania programu naktadéw kapitatowych Spétki na Aktywa w Rumunii;

.Kredyt EBOR na Ukrainie " oznacza kredyt w wysokosci 40,0 min USD udzielony KUB-Gas przez
EBOR;

.,ETAP” oznacza Enterprise Tunisienne d’Activités Pétrolieres, panstwowe narodowe przedsiebiorstwo
naftowe w Tunezji;

,MSSF” oznacza Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowe;j

~JOA” oznacza partnerskg umowe operacyjng zawartg miedzy Winstar Romania i OEBS z dnia 9
wrzesnia 2008 r.;

,Jura” oznacza Jura Energy Corporation, spoétke publiczng notowang na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Toronto, w ktérej Serinus posiada udziaty mniejszosciowe;

.KI" 0znacza Kulczyk Investments S.A., spétke na prawie panstwa Luksemburg, ktéra jest najwiekszym
akcjonariuszem Spoiki;

,KOV Borneo " oznacza KOV Borney Limited, sp6tke na prawie panstwa Zjednoczone Krélestwo, ktora
jest podmiotem w 100% zaleznym od Serinus Holdings;

.KUB-Gas” oznacza KUB-Gas LLC, spétke na prawie panstwa Ukraina, bedacg podmiotem w 100%
zaleznym od KUBGAS Holdings, w ktérym Spétka posiadala posrednio 70% udzialtébw do czasu ich
sprzedazy na rzecz spoétki Resano na poczatku lutego 2016 r.;

+,KUBGAS Holdings ” oznacza KUBGAS Holdings Limited (poprzednio Loon Ukraine Holding Limited),
spotke na prawie panstwa Cypr, ktéra byta podmiotem w 70% zaleznym od Serinus Holdings, do ktérej z
kolei nalezato 100% udziatow w KUB-Gas;

.Kulczyk Oil Brunei " oznacza Kulczyk Oil Brunei Limited (poprzednio Loon Brunei Limited), sp6tke na
prawie panstwa Cypr, ktéra jest podmiotem w 100% zaleznym od Serinus Holdings;

,LEU” 0znacza rumunskiego leja, urzedowg walute Rumunii;

.Loon Corp " oznacza spoétke Loon Energy Corporation, publiczng spétke notowang na gietdzie TSX-V,
utworzong w ramach Przeksztatcenia z 2008 roku;

,Loon Latakia " oznacza Loon Latakia Limited, spétke na prawie panstwa Cypr, ktéra jest podmiotem w
100% zaleznym od Serinus Holdings;
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.Projekt Zagospodarowania Gazu Moftinu oznacza projekt Spoétki w zakresie poszukiwan i
zagospodarowania prowadzony na koncesji Satu Mare.

.NAMR” oznacza Narodowg Agencje Zasobow Mineralnych, organ administracji panstwowej
odpowiedzialny za regulacje zasob6w naftowych i mineralnych w Rumunii;

»NI 51-101” oznacza Zarzadzenie Krajowe 51-101 Obowigzki informacyjne dotyczgce dziatalnosci w
sektorze ropy naftowej i gazu ziemnego;

,OEBS” oznacza Oilfield Exploration Business Solutions S.A. (poprzednio Rompetrol S.A.), podmiot
zalezny KMG International N.V.;

.PetroleumBRUNEI ” oznacza Brunei National Petroleum Company Sendirian Berhad, niepubliczng
spéike z ograniczong odpowiedzialnoscig, bedaca w catosci wkasnoscig rzadu Brunei;

»Akcje Sprzed Scalenia " oznacza akcje zwykle w kapitale Spotki wyemitowane przed datg wejscia w
zycie scalenia Akcji Sprzed Scalenia w dniu 24 czerwca 2013 roku wedtug parytetu 10 Akcji Sprzed
Scalenia za jedng Akcje Zwyklg po scaleniu;

,PSC” oznacza umowe 0 podziale wptywow z produkciji;
.,Radwan” oznacza Radwan Investments GmbH, niepubliczng spoétke austriacka;

.Resano” oznacza Resano Trading Ltd., spotke stowarzyszong Grupy Burisma, ukrainskiego podmiotu
aktywnie zaangazowanego w dziatalno$¢ w branzy poszukiwawczo-wydobywczej ropy naftowej i gazu na
Ukrainie.

»Aktywa w Rumunii " oznaczajg prawo do prowadzenia prac poszukiwawczych oraz wydobywczych w
zakresie ropy naftowej i gazu ziemnego na terenie koncesji Satu Mare zgodnie z postanowieniami
Umowy Koncesji Satu Mare oraz rzeczowe aktywa trwale zwigzane z pracami poszukiwawczymi oraz
wydobywczymi w zakresie ropy naftowej i gazu ziemnego na terenie tych konces;ji, opisane w punkcie
,Gldwne aktywa naftowe i gazowe - Rumunia”;

.,RPS” o0znacza RPS Energy, spéitke konsultingowa z branzy inzynieryjnej;

.Raport RPS"” oznacza raport RPS sporzgdzony wg stanu na dzien 31 grudnia 2017 roku i datowany na
19 marca 2018 roku, dotyczgcy oszacowania przez te firme rezerw Spoéiki;

.Koncesja Sabria " oznacza 45% udziat Spétki w obszarze o powierzchni 26.195 akréw brutto,
znajdujgcym sie w srodkowo-zachodniej Tunezji, posiadany za posrednictwem nalezgcej do niej w
catosci spoiki zaleznej — Winstar Tunezja;

.Koncesja Sanrhar ” oznacza 100% udziat Spétki w obszarze o powierzchni 35.840 akréw brutto,
znajdujgcym sie w $srodkowo-potudniowej Tunezji, posiadany za posrednictwem nalezacej do niej w
catosci spoiki zaleznej — Winstar Tunezja;

.Koncesja Satu Mare " oznacza udziat Spotki w obszarze o powierzchni 729.000 akréw brutto
znajdujgcym sie w Rumunii, posiadany za posrednictwem nalezgcej do niej w catosci spotki zaleznej —
Winstar Rumunia;

.Serinus ” lub ,SEN” lub ,Spétka” oznacza Serinus Energy Inc., spotke utworzong zgodnie z prawem
Prowincji Alberta, Kanada, notowang na TSX i GPW z symbolem ,SEN”;

»Serinus Holdings ” oznacza Serinus Holdings Limited (poprzednio Kulczyk Oil Ventures Limited), spotke
na prawie panstwa Cypr, ktéra jest podmiotem w 100% zaleznym od Spoiki;
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.Shell” oznacza Shell International Trading and Shipping Company Ltd., bedaca spétkg zalezng Royal
Dutch Shell plc;

,Jmowa z Shell " oznacza Umowe sprzedazy ropy naftowej Zarzaitine Blend Crude zawartg pomiedzy
Winstar Tunisia B.V. a Shell z dnia 23 maja 2016 r.;

~SMCA” (lub ,Umowa Koncesji Satu Mare” ) oznacza umowe dotyczgcg prac poszukiwawczych,
zagospodarowania i wydobycia w zakresie ropy naftowej i gazu ziemnego na terenie koncesji Satu Mare
w po6inocno-zachodniej Rumunii;

+SMFA” (lub ,Umowa Farm out Satu Mare” ) oznacza umowe zawartg pomiedzy OEBS a Winstar
Rumunia, zgodnie z ktérg Winstar Rumunia uzyskata prawo do 60% udziatéw w Umowie Koncesji Satu
Mare po spetnieniu pewnych wymogow w zakresie prac i naktadéw;

»1SX-V” oznacza gietde TSX Venture Exchange;

,TSX" 0znacza Gielde Papierow Wartosciowych w Toronto;
~Aktywa w Tunezji " oznacza wszystkie aktywa nalezace do Spotki w Tunezji, w tym udziat w prawie
uzytkowania gorniczego na terenie pieciu koncesji, a takze rzeczowe aktywa trwate zwigzane z pracami
poszukiwawczymi oraz wydobywczymi w zakresie ropy naftowej i gazu ziemnego na terenie tych
koncesiji, opisane w punkcie ,Gtéwne aktywa naftowe i gazowe — Tunezja”;

.Umowy Koncesji w Tunezji " oznacza umowy dotyczgce prac poszukiwawczych, zagospodarowania i
wydobycia w zakresie ropy naftowej i gazu ziemnego na terenie koncesji Sabria, Sanrhar, Zinnia, Ech
Chouech i Chouech Es Saida, ktérych operatorem jest Winstar Tunezja,;

~Aktywa na Ukrainie " lub ,Aktywa KUB-Gas " oznacza aktywa w posiadaniu KUB-Gas, w tym Koncesje
na Ukrainie oraz inne rzeczowe aktywa trwate opisane w punkcie ,Gtéwne aktywa naftowe i gazowe —
Ukraina”;

.Koncesje na Ukrainie ” lub ,Koncesje KUB-Gas ” oznacza specjalne zezwolenia na dzialalnos¢
poszukiwawczg i wydobywczg w obszarach szesciu koncesji nalezacych do KUB-Gas na Ukrainie:
Makiejewskoje, Olgowskoje, Krutogorowskoje, Wiergunskoje, Pétnocne Makiejewskoje oraz Zachodnie
Olgowskoje;

,2Udziat w prawie u zytkowania goérniczego " (lub udziat operacyjny, WI) oznacza proporcjonalny udziat
danego podmiotu w prawie uzytkowania goérniczego w ramach koncesji, licencji, zezwolenia lub innego
dokumentu nadajgcego tytut prawny (razem ,Koncesje "), uprawniajacy taki podmiot do dziatalnosci
poszukiwawczej i/lub wydobywczej w zakresie weglowodoréw, a takze zwigzany z nim udziat takiego
podmiotu w wydobyciu weglowodoréw (przed optatami eksploatacyjnymi) z takich Koncesji badz udziat
takiego podmiotu w wielkosci rezerw weglowodoréw (rowniez przed optatami koncesyjnymi royalties),
ktére wedtug szacunkéw obejmujg takie Koncesje;

~Winstar ” oznacza Winstar Resources Ltd., spétke utworzong zgodnie z przepisami Ustawy o spétkach
prowincji Alberta (ang. Business Corporations Act (Alberta)), bedgcg 100% podmiotem zaleznym Serinus.
Z dniem 1 stycznia 2018 r. Serinus i Winstar potgczyly sie i w wefekcie Serinus ma bezposrednie udzialy
w Winstar Holandia;

~Winstar W egry” oznacza Winstar Magyarorszag Kft, spotke pierwotnie utworzong zgodnie z przepisami
prawa Wegier, ktorej 99,8% nalezato do Winstar Holandia, a 0,2% nalezato do Winstar Tunezja, a ktéra
zostala rozwigzana ze skutkiem od dnia 19 lipca 2016 r.;

~Winstar Holandia ” oznacza Winstar B.V., sp6tke utworzong zgodnie z przepisami prawa Holandii;
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”

~Winstar Rumunia ” oznacza Serinus Energy Romania S.A.(wczes$niejsza nazwa -Winstar Satu Mare
S.A.), spotke utworzong zgodnie z przepisami prawa Rumunii, ktérej 99,9995% nalezy do Winstar
Holandia, a 0,0005% nalezy do Winstar Tunezja;

~Winstar Tunezja " oznacza Winstar Tunisia B.V., sp6lke utworzong zgodnie z przepisami prawa
Holandii, bedgca 100% podmiotem zaleznym Winstar Holandia;

,GPW" oznacza Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie

.Koncesja Zinnia " oznacza 100% udziat Spétki w obszarze o powierzchni 17.920 akréw brutto,
znajdujagcym sie w potnocnej Tunezji, posiadany za posrednictwem nalezgcej do niej w catosci spoiki
zaleznej — Winstar Tunezja.
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INFORMACJE ODNOSZ ACE SIE DO PRZYSZLOSCI

Zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami dotyczacymi papierow wartosciowych, pewne stwierdzenia
zawarte w niniejszym RFI sg stwierdzeniami odnoszgcymi sie do przysziosci. Stwierdzenia odnoszgce
sie do przyszilosci czesto, lecz nie zawsze, oznaczone sg poprzez uzycie stdw takich, jak ,spodziewaé
sie”, ,sadzi¢”, ,magly/moglyby”, ,szacowac”, ,oczekiwac”, ,prognoza’, ,dane orientacyjne”, ,zamierzac”,
.moze”, ,planowac”, ,przewidywac”, ,prognozowac”, ,powinien/powinni/powinny”, ,celowac¢”, ,bedzie/bedg”
lub podobnych wyrazen sugerujgcych przyszie wydarzenia, bgdz zwrotéw sugerujacych, ze dane
stwierdzenie stanowi jedynie wyrazony poglad. Stwierdzenia te obejmujg znane i nieznane ryzyka,
niepewnosci i inne czynniki, ktére mogg spowodowac, iz faktyczne wyniki lub zdarzenia bedg zasadniczo
ré6zni¢ sie od przewidzianych w tych stwierdzeniach odnoszacych sie do przysziosci. Zdaniem
kierownictwa oczekiwania odzwierciedlone w tych stwierdzeniach odnoszgcych sie do przysziosci sg
uzasadnione, lecz nie mozna udzieli¢ zadnego zapewnienia, ze te oczekiwania okazg sie zgodne z
prawdg, wobec czego nie nalezy nadmiernie polegac¢ na stwierdzeniach odnoszgcych sie do przysztosci
zawartych w niniejszym RFI.

Odnoszgce sie do przysziosci stwierdzenia i informacje zawarte w niniejszym RFI obejmujg, aczkolwiek
nie wyczerpuje to ich listy, miedzy innymi, stwierdzenia dotyczgce:

e udanego przeprowadzenia reorganizacji w obrebie korporacji i otrzymania zgod regulatoréw, co

nie wyczerpuje ich listy, w odniesieniu do rejestrabw w Albercie, na Jersey, London Stock
Exchange oraz TSX;

* planéw w zakresie wiercen i testowania odwiertéw oraz ich harmonogramui;

« wydajnosci produkcyjnej odwiertéw, przewidywanych lub oczekiwanych pozioméw produkcji oraz
przewidywanych dat rozpoczecia produkciji;

» kosztéw wiercenia, uzbrojenia i instalacii;
e wynikéw réznych projektéw Spoiki;
e oczekiwan wzrostu Spoiki;

e dostepu do atrakcyjnych mozliwosci inwestycyjnych i skutecznego pozyskiwania nowych
aktywow;

¢ harmonogramu zagospodarowania niezagospodarowanych rezerw;

e uméw transportu i rynkoéw dla ropy i/lub gazu ziemnego wydobywanego na obszarach koncesji
Spoiki;

* wydajnosci i parametréw aktywow naftowo-gazowych Spoiki;

« wielkosci rezerw i zasobOw ropy i gazu ziemnego;

« planow inwestycji kapitatowych;

* podazy i popytu na rope naftowa i gaz ziemny oraz cen surowcow;

« wptywu rzgdowych regulacji na Spotke w odniesieniu do innych spétek z branzy naftowo-gazowej
0 podobnej wielkosci;

» oczekiwanych pozioméw stawek optat koncesyjnych (royalty), kosztéw operacyjnych, kosztow
0golnego zarzadu, kosztow ustug oraz innych kosztéw i wydatkow;



e oczekiwan dotyczgcych zdolnosci Spotki do pozyskania kapitatu oraz do ciggtego zwiekszania
rezerw i zasobOw poprzez nabycia, zagospodarowanie i poszukiwania;

* mozliwosci prowadzenia dziatalnosci w ramach systeméw regulacyjnych i prawa podatkowego;
oraz

« realizacji oczekiwanych korzysci z transakcji nabycia i zbycia.

Stwierdzenia dotyczgce ,rezerw” lub ,zasobow” uznaje sie za stwierdzenia odnoszace sie do przysziosci,
jako ze zawierajg element dorozumianej oceny, opartej na pewnych szacunkach i zatozeniach, wigcznie
ze stwierdzeniem, ze przedstawione rezerwy i zasoby mogg by¢ wydobywane i generowaé przychody w
przysziosci. Zobacz ,O$wiadczenie o stanie rezerw i inne informacje o ropie i gazie”.

Przy opracowywaniu informacji odnoszacych sie do przyszitosci polega sie na szeregu zalozen i rozwaza
pewne ryzyka i niepewnosci; niektére z nich dotyczg wytacznie Spoiki, zas inne - calej branzy naftowo-
gazowej.

Chociaz Spétka uwaza, ze zalozenia i oczekiwania odzwierciedlone w stwierdzeniach i informacjach
odnoszacych sie do przysziosci sg uzasadnione, nie ma Zzadnej pewnosci, ze takie zalozenia i
oczekiwania okazg sie zgodne z prawda. Spétka nie moze zagwarantowaé przysztych wynikow, progéw
dziatalnosci, dokonan czy osiggnie¢. Dlatego tez Spétka nie sklada zadnego oswiadczenia, ze faktycznie
osiggniete wyniki bedg w calosci lub w czesci pokrywaly sie z wynikami przedstawionymi w
stwierdzeniach i informacjach odnoszacych sie do przysziosci. Czynniki i zatlozenia, na podstawie ktorych
opracowano informacje odnoszgce sie do przysztosci, obejmuja:

* prognozowane poziomy inwestycji kapitalowych Spoiki;
» elastycznos¢ planéw wydatkéw kapitatowych i powigzanych zrédet finansowania;

* wiedze i doswiadczenie kadry kierowniczej Spéiki przyczyniajgce sie do wzrostu wolumendw
produkcji, sukcesu oraz przychodéw Spétki; oraz

» szacunki ilosci ropy naftowej i gazu ziemnego z obszar6éw koncesyjnych i innych zrédet
niesklasyfikowanych obecnie jako rezerwy potwierdzone.

Niektére rodzaje ryzyka oraz inne czynniki, z ktérych czes¢ jest poza kontrolg Spétki, a w wyniku ktérych
osiggniete wyniki mogg sie w istotnym stopniu rézni¢ od wielkosci podanych w odnoszacych sie do
przyszitosci stwierdzeniach i informacjach, zawartych w niniejszym RFI, obejmujg miedzy innymi (co nie
wyczerpuje ich listy):

¢ konkurencje w przemys$le naftowo-gazowym w zakresie, miedzy innymi, kapitatu, pozyskiwania
rezerw, niezagospodarowanych terenéw oraz wykwalifikowanego personelu;

e ryzyka zwigzane ze srodowiskiem oraz zagrozenia zwigzane z sektorem naftowo-gazowym;
« niekorzystne warunki atmosferyczne w regionach, w ktdrych Spotka prowadzi dziatalnosé;

« wahania kurséw wymiany walut i stp procentowych;

* ryzyko dotyczace realizacji oczekiwanych korzysci z transakcji nabycia i zbycia;

» dostepnos¢ okreslonego sprzetu i ustug oraz mozliwos¢ ich pozyskania przez Spétke;

« ryzyko polityczne, spoteczne, fiskalne, prawne i gospodarcze w krajach, w ktérych Spotka
prowadzi dziatalnos¢;

e wczesny etap czesci dziatalnosci Spoiki;



* ryzyko zwigzane z dzialalnoscig poszukiwawcza, zagospodarowaniem i eksploatacjg
posiadanych przez Spotke aktywdw, w tym problemy geologiczne, techniczne, dotyczace wiercen
i przetwarzania, a takze inne trudnosci w eksploatacji rezerw oraz niemoznos¢ realizacji
przewidywanych korzysci z dziatalnosci poszukiwawczej;

» skutki regulacji (takze w zakresie ochrony $rodowiska) i zmian systeméw regulacyjnych
obowigzujgcych w krajach, w ktérych Spotka prowadzi dziatalnos¢;

» skutek sankcji, w tym sankcji natlozonych przez Unie Europejska, rzad Kanady i rzad Stanow
Zjednoczonych dla udziatow Spétki w Syrii;

* ryzyko skutkbw zobowigzan do zrzeczenia sie przewidzianych w warunkach umoéw o podziale
wptywéw z wydobycia zawieranych przez Spotke oraz okreslonych przez regulatoréw w krajach,
w ktorych Spétka prowadzi dziatalnos¢;

* ryzyko zwigzane z uzaleznieniem Spoiki od operatoréw zewnetrznych;
e niepewnosci dotyczace interpretacji i stosowania zagranicznych przepiséw i regulacji; oraz
* inne czynniki opisane bardziej szczegétowo w punkcie ,Czynniki ryzyka”.

Odbiorca niniejszego dokumentu powinien by € swiadom, ze powy zsza lista nie jest wyczerpuj gca.
Czynniki i ryzyka uj ete w tej li $cie s g trudne do przewidzenia, za $ zalozenia, z ktérych skorzystano
opracowuj gc odnosz gce sie do przyszto sci informacje zawarte w niniejszym tek s$cie, chocia z
uznane za wystarczaj aco dokladne w chwili opracowywania, mog @ okazaé sie btedne lub
niekompletne. Ponadto, odnosz ace sie do przyszio sci stwierdzenia zawarte w niniejszym RFI
zostaly opracowane zgodnie ze stanem na dzie A niniejszego RFI, a Spoétka nie przyjmuje  zadnego
zobowi gzania, z wyj atkiem przypadkéw, gdy wymagaj g tego majgce zastosowanie przepisy
dotycz gce papierow warto $ciowych, w zakresie publicznej aktualizacji lub wpr owadzania
poprawek do jakichkolwiek zawartych tu stwierdze h odnosz acych si e do przyszio $ci, niezale znie
od tego, czy byloby to konieczne w wyniku otrzymani a nowych informacji, wyst agpienia przysztych
zdarzen, czy z innych przyczyn. Odnosz gce sie do przyszto $ci stwierdzenia, zawarte w niniejszym
tekscie, s przedstawione z wyra znym zastrze zeniem niniejszego ostrze zenia.

MIARY NIE WYSTEPUJACE W MSSF

Informacje finansowe przedstawione w niniejszym RFI zostaly przygotowane zgodnie z MSSF poza
takimi terminami, jak ,kapitat obrotowy” (ang. working capital) oraz niektérymi terminami okreslonymi w
kowenantach kredytowych, ktére nie stanowig oficjalnych miar zgodnie z MSSF ani nie posiadajg
standardowego znaczenia przewidzianego w MSSF. Takie miary nieobjete MSSF przedstawiono
wytgcznie dla potrzeb informacyjnych i nie powinny byé one traktowane jako pojecia alternatywne lub
bardziej istotne niz informacje przedstawione zgodnie z MSSF. W ocenie kierownictwa mogg one
stanowi¢ przydatne miary uzupetniajgce, gdyz stuzg one Spoétce do pomiaru wynikéw operacyjnych oraz
do oszacowania czasu i wielkosci kapitatbw niezbednych do sfinansowania przysztej dziatalnosci
operacyjnej. Zastosowana przez Spotke metoda obliczania takich miar moze rézni¢ sie od metod
stosowanych przez inne spotki, w zwigzku z czym mogg by¢ one nieporéwnywalne z miarami
stosowanymi przez inne spoiki. Spotka oblicza ,kapitat obrotowy” w sposéb zgodny z najbardziej zblizong
miarg objetg MSSF.



STRUKTURA ORGANIZACYJNA SPOLKI
Nazwa Spotki, adres i data utworzenia

Petna rejestrowa nazwa Spoiki to Serinus Energy Inc. Centrala i siedziba Spétki miesci sie pod adresem:
Suite 1500, 700-4" Avenue S.W. Calgary, Alberta T2P 3J4.

Spétka zostata utworzona w dniu 16 marca 1987 roku na mocy przepiséw ABCA pod firmg Titan
Diversified Holdings Ltd., jako publiczna spétka inwestycyjna notowana na gieldzie Alberta Stock
Exchange, bedacej poprzednikiem gietdy TSX-V. W dniu 18 sierpnia 1997 roku firma Spéiki zostata
zmieniona na Loon Energy Inc., zas Spétka inwestowala w aktywa naftowo-gazowe w Kanadzie do 2001
roku, kiedy to Spotka zaczeta koncentrowacé sie na miedzynarodowych aktywach naftowo-gazowych.

W grudniu 2008 roku po finalizacji Przeksztatcenia z 2008 roku Akcje Sprzed Scalenia zostaty wycofane z
obrotu na TSX-V na wniosek Spéiki, zas firma Spotki zostata zmieniona na Kulczyk Oil Ventures Inc.

W dniu 25 maja 2010 roku akcje zwykte Spéiki zostaty wprowadzone do obrotu na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie pod nazwg skrécong ,KOV”.

W dniu 7 wrzesnia 2010 roku do Statutu Spétki wprowadzono poprawki majace na celu umozliwienie
odbywania zgromadzen akcjonariuszy Spotki poza terytorium prowincji Alberta, zas Regulamin Spoiki
zostat zmieniony w taki sposéb, aby m.in. zapewni¢ akcjonariuszom Spéitki ochrone przed
rozwodnieniem, poprzez wprowadzenie wymogu zgody wiekszosci akcjonariuszy na okreslonego rodzaju
private placement dokonywany przez Spoétke, przy czym takie wymogi byly zasadniczo tozsame z
wymogami obowigzujgcymi wéwczas na TSX.

W dniu 24 czerwca 2013 roku zgodnie z Przeksztalceniem z 2013 roku Spétka sfinalizowata nabycie
Winstar, przeprowadzita scalenie swoich Akcji Sprzed Scalenia wg parytetu 10:1 oraz dokonata zmiany
firmy z ,Kulczyk Oil Ventures Inc.” na ,Serinus Energy Inc.”.

W czerwcu 2013 roku akcje zwykle Spotki byty notowane na TSX - Gietldzie Papierow Wartosciowych w
Toronto pod nazwa skrécong ,SEN”, zas nazwe skrécong na GPW zmieniono na ,SEN”.

Na walnym zgromadzeniu Spétki za 2013 rok Spétka dokonata zmiany swojego Regulaminu poprzez
usuniecie wymogu zgody wiekszosci akcjonariuszy na okreslonego rodzaju private placement
dokonywany przez Spéitke. Poniewaz Spoéitka jest notowana na TSX, akcjonariuszy chronig przepisy
regulaminéw TSX, w zwigzku z czym powyzsze wymogi Regulaminu staly sie zbedne.

Z dniem 1 stycznia 2018 r. Spétka zakonczyta potgczenie przeprowadzone na podstawie artykutu 184
ust. 1 ABCA ze swojg spoétkg zalezng (w 100%) — Winstar.

Spotka jest emitentem raportujgcym w Polsce oraz w Prowincjach Alberta, British Columbia,
Saskatchewan, Manitoba, Ontario, New Brunswick, Nova Scotia, Prince Edward Island i Newfoundland w
Kanadzie.

Powi gzania podmiotéw w ramach Grupy

Spotka posiada dwie spotki bezposrednio zalezne (w 100%) — Serinus Holdings Limited i Serinus
Petroleum Consultants Limited.

Winstar B.V. posiada jedng spo6tke bezposrednio zalezng (w 100%), ktéra z kolei jest wtascicielem 100%
Winstar Tunisia B.V. oraz 99,9995% Serinus Romania S.A. Winstar Tunisia B.V. posiada pozostate
0,0005% Winstar Rumunia.

Struktura wlasnosciowa Spotki oraz powigzania miedzy Spéika a jej gtéwnymi operacyjnymi podmiotami
zaleznymi, wraz ze wskazaniem procentowego udziatlu w gtosach przystugujgcego z tytutu posiadanych
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akcji lub udziatéw uprawniajgcych do gtosu, ktére sg przez Serinus kontrolowane lub kierowane,
bezposrednio lub posrednio,

przedstawiono na wykresie ponizej. Obszary jurysdykcji wlasciwe dla zawigzania, utworzenia lub
organizacji danej spétki wg stanu na 31 grudnia 2017 r. sg wskazane w nawiasach pod jej nazwa.

Serinus Energy Inc.
(Canada)

| 1

Serinus Holdings Winstar Resources
Limited Ld.
(Cyprus) (Canada)

100% 100%
Winstar B. V.
(Netherdands)

100%

I—l—\

Winstar Satu Mare
Winstar Tunisia B. V. S.A.
(Netherdands) (Romania)
100% 99.9995% Winstar B. V.
0005% Winstar Tunisia)
B.V.

Na powyzszym diagramie przedstawiono podmioty zalezne Spokki, z ktérych kazdy posiada aktywa
przekraczajgce 10% catkowitych skonsolidowanych aktywéw Spéiki lub osigga poziom sprzedazy i
przychodow przekraczajgcy 10% skonsolidowanej tgcznej sprzedazy i przychoddw Spotki, badz tez jest w
opinii Spoiki istotny dla zrozumienia dziatalnosci Spotki. Aktywa i przychody podmiotéw zaleznych Spoiki,
ktérych nie wymieniono powyzej, nie przekraczaly 10% skonsolidowanych aktywow Spotki lub catkowitej
skonsolidowanej sprzedazy i przychodéw wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz za rok
uptywajacy tego dnia.

INFORMACJE OGOLNE O ROZWOJU DZIALALNO SCI

Serinus Energy Inc. to kanadyjska spotka prowadzgca miedzynarodowg dziatalnosé w zakresie
poszukiwania i wydobycia ropy naftowej i gazu ziemnego na terenie Rumunii i Tunezji.

Srednie wydobycie z Aktywéw w Tunezji przypadajgce na udziaty operacyjne Spétki wynosito w 2017
roku 279 bbl/d i 581 MMcf/d. Z Aktywow w Rumunii, ktdrych zagospodarowanie znajduje sie na etapie
poszukiwan, w 2017 roku nie prowadzono wydobycia.

Historia Spétki w okresie ostatnich trzech lat

Ponizej opisano najwazniejsze wydarzenia w rozwoju dziatalnosci Sp6tki w okresie ostatnich trzech lat.



Kredyt EBOR — Ukraina

W maju 2011 roku spétka KUB-Gas zawarta umowe Kredytu EBOR na Ukrainie do kwoty 40,0 min USD
udzielonego przez EBOR. Srodki z Kredytu EBOR na Ukrainie wykorzystane zostaly na sfinansowanie
rozwoju Koncesji na Ukrainie. Finansowanie Kredytu EBOR na Ukrainie bytlo oprocentowane wedtug
stopy zmiennej, ktérej maksymalny poziom wynosit 19,0% w skali roku. Przewidziano wykorzystanie
srodkow z Kredytu EBOR na Ukrainie w dwéch transzach, z ktérych pierwsza w wysokosci 23,0 min USD
zostata pobrana w roku 2011. W dniu 30 maja 2013 roku zgodnie z warunkami umowy kredytowej
wygasta bez ciggnienia pozostata kwota 17,0 min USD. Spiata salda Kredytu EBOR na Ukrainie
przewidywana byta w trzynastu rownych ratach pétrocznych, poczynajac od sptaty w wysokosci 1,8 min
USD w lipcu 2012 roku. W dniu 8 stycznia 2013 roku Spétka ogtlosita, ze dokonano przedterminowej
sptaty 10,0 min USD z Kredytu EBOR na Ukrainie, a uwzgledniajgc zgodng z harmonogramem sptate
raty w kwocie 1,8 min USD, co przypadio na dzien 15 stycznia 2013 roku, to do sptaty po tym terminie
pozostato 9,5 min USD kapitatu z Kredytu EBOR na Ukrainie. Kolejne, zgodne z harmonogramem spiaty
w kwocie 1,8 min USD, nastepowaty w przewidywanych harmonogramem terminach sptaty od 2013 do
2015 roku. Na dzien 31 grudnia 2015 roku pozostaty do sptaty kapitat wynosit 0,6 min USD, za$ na
poczatku 2016 roku KUB-Gas dokonat ostatecznej sptaty Kredytu na Ukrainie, w zwigzku z czym Kredyt
EBOR na Ukrainie zostat w petni sptacony.

W styczniu 2016 roku, na krétko przed zbyciem aktywow na Ukrainie w lutym 2016 roku, dokonano petnej
sptaty Kredytu EBOR na Ukrainie.

Kredyt EBOR - Tunezja

W listopadzie 2013 roku Spéika sfinalizowata umowe Kredytu EBOR w Tunezji w wysokosci do 60,0 min
USD, udzielonego przez EBOR. Srodki mialy byé wykorzystane w celu finansowania programu naktadéw
kapitalowych na polach naftowo-gazowych Spoétki w Tunezji. Kredyt EBOR w Tunezji obejmuje dwie
odrebne umowy kredytowe — kredyt gidbwny w kwocie 40 min USD (,Kredyt Gidwny”) oraz kredyt
zamienny w kwocie 20 min USD (,Kredyt Zamienny”). Kredyt Gtéwny udzielono na okres siedmiu lat, do
wykorzystania w dwéch transzach po 20 min USD kazda. Oprocentowanie ptatne jest co p6t roku wg
zmiennej stopy procentowej roéwnej stopie procentowej na londynskim rynku miedzybankowym
powiekszonej o 6%. Wedle uznania Spéiki istnieje mozliwosé okreslenia statej stopy procentowej na
poziomie 6% plus stopa terminowa dostepna dla EBOR na rynku swapéw na stopy procentowe. Kredyt
Gléwny zostat sptacony w 12 réwnych pétrocznych ratach poczawszy od pierwszego roku okresu
kredytowania. Druga transza Kredytu Glownego byta dostepna wylacznie po petnym wykorzystaniu
Kredytu Zamiennego i z zastrzezeniem pewnych warunkéw, w tym osiggniecia i utrzymania okreslonego
poziomu wydobycia przez okres trzech kolejnych miesiecy oraz osiggniecia okreslonych wskaznikow
finansowych i pokrycia rezerw.

Kredyt Zamienny udzielono na okres siedmiu lat. Z zastrzezeniem pewnych warunkéw Spétka moze
zdecydowa¢ o zamianie catosci lub czesci wykorzystanego kapitatu i naliczonych odsetek od Kredytu
Zamiennego na Akcje Zwykie nowej emisji wedtug aktualnego kursu rynkowego Akcji Zwyklych na TSX
lub GPW zgodnie z wymogami regulaminéw gietdowych. EBOR moze réwniez w kazdej chwili i
wielokrotnie zadecydowac¢ o zamianie catosci lub czesci wykorzystanego kapitatu i naliczonych odsetek
od Kredytu Zamiennego na Akcje Zwykie nowej emisji wedlug aktualnego kursu rynkowego Akcji
Zwyktych na TSX lub GPW. Spétka moze rowniez dokona¢ sptaty Kredytu Zamiennego w terminie sptaty
w gotéwce lub — z zastrzezeniem pewnych warunkéw — w postaci $wiadczen rzeczowych poprzez emisje
nowych Akcji Zwyktych wedtug aktualnego kursu rynkowego Akcji Zwyktych na TSX lub GPW. Wartosé
sptaty objeta jest dyskontem w wysokos$ci ok. 10% w przypadku niespetnienia w dniu sptaty warunku,
zgodnie z ktérym zasadniczo calos¢ majgtku i dziatalnosci operacyjnej Spétki musi znajdowac sie i byé
prowadzona w krajach operacyjnych EBOR.

Oba kredyty dostepne byly przez okres trzech lat. W przypadku sptaty lub zamiany na wniosek Spéiki,
liczba Akcji Zwyklych do emisji ogranicza sie maksymalnie do 5% liczby wyemitowanych Akcji Zwyktych,
za$ pozostata kwota zostanie sptacona w gotéwce. W przypadku zamiany na wniosek EBOR taki limit,
zgodnie z umowg kredytowg, nie ma zastosowania, jednakze EBOR moze podlega¢ swoim wewnetrzym
wytycznym dotyczgcym maksymalnego poziomu udziatéw w podmiotach.
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W 2014 roku Spétka dokonata ciggnienia pierwszej transzy Kredytu Gtéwnego w petnej kwocie 20 min
USD oraz Kredytu Zamiennego w kwocie 15 min USD. Oprocentowanie w ramach umowy Kredytu
Gtéwnego do wysokosci 20 min USD ustalono na poziomie statej stopy procentowej rownej 6,9% dla
dwuletniego okresu od 30 wrzesnia 2014 roku do 30 wrze$nia 2016 roku.

W nastepstwie finalizacji Kredytu EBOR w Rumunii z dniem 20 lutego 2015 roku przyznang czes¢ drugiej
transzy Kredytu Gtéwnego w ramach Kredytu EBOR w Tunezji obnizono z poziomu 20 min USD to 8,72
min USD.

Ostatnia wyptata 5 min USD Kredytu Zamiennego nastgpita w | kw. 2015 r. i Spétka dokonata ciggnienia
dodaktowych 5 min USD drugiej transzy Kredytu Gtéwnego w Il kw. 2015 .

Wraz ze sprzedazg udziatow Spotki na Ukrainie, Spotka musiata sptaci¢é EBOR kwote 7,4 min USD
Kredytu Gtéwnego plus naliczone odsetki. Sptata zostata dokonana 12 lutego 2016 r.

Spotka musiata przeznaczyé 40% Nadwyzki Srodkéw Pienieznych wygenerowanych w Tunezji na
wczesniejszg splate pozostatej czesci redytu z EBOR. Nadwyzka Srodkéw Pienieznych zdefiniowana jest
jako przeptywy sSrodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej tunezyjskiej spotki zaleznej Serinus
pomniejszone o splaty zadluzenia i koszty obstugi diugu wynikajace z calego kredytu gtéwnego dla
tunezyjskich aktywéw oraz nakfady inwestycyjne, powiekszona o kazdg nowg wyptate z kredytu dla
Tunezji. W przypadku, gdyby wczesniejsze sptaty na poczet kredytu dla Rumunii zostaly dokonane w
danym roku, warto$¢ srodkéw z Tunezji przeznaczanych na wczesniejszg splate zostataby obnizona do
25% Nadwyzki Srodkéw Pienieznych. Nie sg przewidziane zadne oplaty zwigzane z przyspieszonymi
sptatami przedstawionymi powyzej. W drugim kwartale 2016 roku, na podstawie powyzszego zapisu
umowy kredytowej dokonano spfaty 3,4 min USD, w zwigzku z nadwyzkg $rodkéw pienieznych
wygenerowang w 2015 roku.

W dniu 30 pazdziernika 2017 r. Spotka poinformowala o osiggnieciu z EBOR porozumienia w sprawie
restrukturyzacji warunkéw dwoéch kredytéw zaciggnietych przez Spotke w EBOR. W ocenie Spoiki,
restrukturyzacja zadtuzenia zapewni jej odpowiednie mozliwosci obstugi zadluzenia, a takze realizacji
naktadow kapitatlowych niezbednych do rozwoju Spéiki z korzyscig dla jej akcjonariuszy.

Obie umowy kredytowe - Kredyt Gldwny i Kredyt Zamienny — zawierajg szereg zobowigzan
(kowenantow) zwigzanych miedzy innymi z utrzymaniem okreslonego zabezpieczenia, przestrzeganiem
przepis6w dotyczgcych ochrony $rodowiska i wymogow socjalnych, a takze utrzymaniem okreslonych
wskaznikéw finansowych. Nowa umowa przewiduje zmiany konkretnych warunkéw obu kredytéw wraz z
kowenantami.

Zadtuzenie kapitatowe w ramach Kredytu Gtéwnego wynosi obecnie 5,4 min USD, jego oprocentowanie
okreslono na poziomie szesciomiesiecznej stawki LIBOR powiekszonej o 6,0%, zas ustalony pierwotnie
termin zapadalnosci tego kredytu przypadat w marcu 2019 r. Pierwotnie ustalony harmonogram sptat
przewidywat sptate kapitatu w dwunastu rownych ratach pétrocznych, z czego pierwsza przypadata do
zaptaty w dniu 31 marca 2015 r. Nowa umowa z EBOR wprowadza nastepujgce zmiany warunkéw
Kredytu Gtéwnego:

« Harmonogram sptat nie przewiduje juz rat w wysokosci 1,7 min USD przypadajacych do zaptaty
w dniach 30 wrzesnia 2017 r., 31 marca 2018 r. i 30 wrzesnia 2018 r., ani tez zaptaty pozostatego
salda w dniu 31 marca 2019 r. W zamian warunki nowej umowy przewidujg dokonanie przez
Spétke sptat w kwocie 2,7 min USD w dniach 31 marca 2019 r. i 30 wrzesnia 2019 r., co stanowi
sptate pozostatego salda Kredytu Gléwnego.

* Mechanizm odprowadzania $rodkéw pienieznych (tzw. cash sweep) okreslono obecnie na
poziomie calej spokki, a nie wylgcznie dla operacji w Tunezji, w oparciu 0 roczne i pétroczne
skonsolidowane sprawozdania finansowe. Saldo $rodkdw pienieznych powyzej progu 7,0 min
USD zostanie wykorzystane w celu sptaty 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.
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» Oprocentowanie pozostaje bez zmian na poziomie szesciomiesiecznej stawki LIBOR
powiekszonej 0 6,0%, niezmienione pozostajg tez zasady zaptaty naliczonych odsetek.

Zadluzenie kapitalowe w ramach Kredytu Zamiennego wynosi obecnie 25,4 min USD, ustalony
pierwotnie termin zapadalnosci tego kredytu przypadat w czerwcu 2021 r., za$ oprocentowanie okreslono
pierwotnie na poziomie szesciomiesiecznej stawki LIBOR powiekszonej o marze. Pierwotnie marze
okreslano poprzez obliczenie Procentowego Przyrostu Przychodéw Netto (ang. Incremental Net
Revenues Percentage, ,INRP”) dla Tunezji, stanowigcej stawke procentowg rowng ilorazowi (i) kwoty, o
ktérg Przychody Netto (przychody pomniejszone o optaty koncesyjne) za ostatni zakonczony Rok
Obrotowy przekraczajg prég 35.000.000 USD oraz (ii) kwoty 2.000.000 USD (po zaokragleniu do
drugiego miejsca po przecinku). Marza wynosi minimalnie 8,0%, za$ maksymalnie — 17,0%. Zgodnie z
nowg umowg, warunki Kredytu Zamiennego zmieniono w nastepujgcym zakresie:

» Termin zapadalnosci przedtuzono do czerwca 2023 r. wraz z kapitalizacjg naliczonych odsetek
do czerwca 2020 r.

* W czerwcu 2020 r. okreslona zostanie tgczna kwota pozostatego do splaty kapitatu powiekszona
naliczone skapitalizowane odsetki, przy czym kwota ta stanowi¢ bedzie nowe saldo podlegajace
sptacie w czterech réwnych ratach rocznych, przypadajgcych do zaptaty w czerwcu kazdego roku
w okresie 2020-2023 r.

» Od terminu rozpoczecia sptaty kredytu wg nowych warunkéw, odsetki przypadajg do zaptaty od
pozostatego salda kredytu w kazdym dniu zaptaty odsetek.

* Mechanizm Opcji Zamiany Kredytu zachowano zgodnie z pierwotng umowa. Zamiana Kredytu
jest ograniczona do 5% kapitalizacji rynkowej.

» Stopa procentowa pozostaje na poziomie szesciomiesiecznej stawki LIBOR powiekszonej o
marze, przy czym obecnie marze oblicza sie w oparciu o skonsolidowane przychody netto spétek
zaleznych w Tunezji i Rumunii powyzej progu 25.000.000 USD, zamiast 35.000.000 USD dla
samej Tunezji jak to przewidywata pierwotna umowa. Marza nadal wynosi minimalnie 8,0%, za$
maksymalnie — 17,0%.

Oprécz zmiany konkretnych warunkéw dotyczacych kazdego z kredytéw, zmieniono rowniez czesé
kowenantow dla obu kredytéw. Pierwotne umowy przewidywaly obliczanie wskaznika obstugi diugu w
cyklu kwartalnym dla Tunezji i na poziomie catej spotki, przy czym wymagano utrzymania wskaznika co
najmniej na poziomie 1,3x w przypadku Tunezji i 1,5x w ujeciu skonsolidowanym. Wskaznik zadtuzenia
do EBITDA zgodnie z pierwotnymi umowami réwniez obliczano w cyklu kwartalnym dla Tunezji i na
poziomie calej spotki, przy czym wskaznik nie mogt przekroczy¢ poziomu 2,5x w przypadku Tunezji i
2,75x w ujeciu skonsolidowanym. Kowenanty w nowych umowach zmieniono w nastepujgcym zakresie:

* Obecnie wskaznik obstugi diugu bedzie wyliczany wytacznie w ujeciu skonsolidowanym na
poziomie calej spotki i tylko dla Kredytu Gtéwnego poczawszy od grudnia 2018 r. Wskaznik nie
ma juz zastosowania w przypadku Kredytu Zamiennego. Minimalna warto$¢ wskaznika to 1,3x.

* W przypadku wskaznika zadtuzenia do EBITDA minimalny wymagany poziom wyliczony we
wrzesniu 2018 r. i w grudniu 2018 r. wynosi¢ ma 10,0x, po czym od 2019 r. wréci on do poziomu
2,5x i bedzie obliczany w cyklu kwartalnym.

* Zmieniono definicje przeptywoéw s$rodkéw pienieznych po obstudze zadtuzenia poprzez
wyltgczenie naktadéw kapitalowych dokonanych w oparciu o pozyskane przez Spéike wkiady
kapitatowe.

W nowej umowie w sprawie restrukturyzacji kredytow utrzymano pierwotne wymogi dotyczgce

zabezpieczenia obu kredytéw oraz wprowadzono dodatkowe zabezpieczenie w postaci zastawu na
akcjach spoitki Serinus Energy Romania S.A., bedacej posiadaczem aktywdéw w Rumunii.
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Kredyt EBOR — Rumunia

W dniu 20 lutego 2015 roku Spéika sfinalizowata umowe dotyczacg Kredytu EBOR w Rumunii w kwocie
11,28 min USD, przyznanego przez EBOR. Srodki przeznaczone byly na finansowanie programu
naktadow kapitatowych w Rumunii, prowadzonego pod koniec 2014 roku i na poczatku 2015 roku w
zakresie wykonania, uzbrojenia i testowania dwoch odwiertéw poszukiwawczych oraz pozyskania
180 km” nowych danych sejsmicznych 3D. Oprocentowanie ptatne byto co pét roku wg zmiennej stopy
procentowej, réwnej stopie procentowej na londynskim rynku miedzybankowym powigekszonej o 8%.
Kapitat sptacany byt w 10 réwnych poitrocznych ratach po zakonczeniu pierwszego roku okresu
kredytowania. W nastepstwie zawarcia Kredytu EBOR w Rumunii, druga transza Kredytu Gtéwnego w
ramach Kredytu EBOR w Tunezji zostata obnizona z 20 min USD do 8,72 min USD. Calg kwota Kredytu
EBOR w Rumunii - 11,28 min USD zostata pociggnieta przez Spétke w | kw. 2015 r.

Wraz ze sprzedazg AktywOw Spéiki na Ukrainie, Spotka musiata sptaci¢ w catosci Kredyt EBOR w
Rumunii plus naliczone odsetki. Sptata zostata dokonana 12 lutego 2016 r.

Sprzeda z Aktywéw na Ukrainie

W dniu 23 grudnia 2015 r. Spétka poinformowata o zawarciu umowy sprzedazy wszystkich z 70 procent
posiadanych przez nig akcji spétki KUBGAS Holdings na rzecz Resano za kwote 30 min USD plus
odnosna korekta kapitatu obrotowego i rozliczenia wewnatrzfirmowe. Dnia 8 lutego 2016 roku przekazana
zostala informacja o zamknieciu transakcji za tgczng kwote 33,2 min USD (w tym korekty dotyczgce
wewnatrzgrupowych i kapitatu obrotowego).

Umowa z Shell

Dziatajgc za posrednictwem tunezyjskiej spotki zaleznej, Spotka zawarta z Shell International Trading and
Shipping Company Limited w drugim kwartale 2016 roku porozumienie handlowe dotyczace sprzedazy
ropy wydobywanej przez Spétke w Tunezji. Zawarto je na okres pieciu lat, zas mechanizm cenowy jest
konkurencyjny wobec cen uzyskiwanych przez tunezyjska spétke od innych nabywcéw ropy naftowej
wydobywanej w Tunezji. Korzysci dla Serinus obejmujg regularny odbior ropy przez duzego
renomowanego nabywce. W roku zakonczonym 31 grudnia 2017 r. miat miejsce jeden odbiér na
podstawie umowy z Shell.

Umowa EPCC w ramach Projektu Zagospodarowania Gazu  Moftinu w Rumunii

W dniu 9 maja 2017 r. Spotka zawarta kontrakt wykonawczy (ang. Engineering, Procurement,
Construction and Commissioning Contract, ,EPCC”) z rumunska spétkg Confind S.R.L. (,Confind”) na
budowe instalacji przetwarzania gazu wraz z towarzyszacymi jej liniami przesytlowymi i gazociggami w
ramach Projektu Zagospodarowania Gazu Moftinu. Spétka Confind jest doswiadczonym wykonawca pod
klucz kontraktéw EPCC w zakresie instalacji gazowych i projektow linii przesytowych w Rumunii.

Oferta akcji

W dniu 21 lutego 2017 roku Spéitka ztozyta skrécony prospekt emisyjny w zwigzku z wprowadzang na
rynek ofertg 72 min akcji zwyktych Spokki, po cenie 0,35 CAD za akcje zwykla, dajaca tagczne wplywy
brutto w wysokosci 25,2 min CAD (wplywy netto w wysokosci 24,3 min CAD, po uwzglednieniu prowizji
agenta w wysokosci 0,9 min CAD) (dalej ,Oferta”). Oferta zostata sfinalizowana w dniu 24 lutego 2017
roku. Oferte prowadzit GMP FirstEnergy (dalej ,Agent”) dziatajgcy na zasadach agencyjnych ,z
dotozeniem uzasadnionych handlowo staran”. Oferowane akcje byly oferowane we wszystkich
prowincjach Kanady z wyjagtkiem Quebecku oraz w ramach oferty prywatnej w Stanach Zjednoczonych,
Wielkiej Brytanii, Szwajcarii i Europie. £gczne wplywy netto z Oferty mialy zosta¢ wykorzystane przez
Spotke na sfinansowanie Projektu Zagospodarowania Gazu Moftinu oraz prac przygotowawczych do
programu wiercen w 2018 roku na terenie koncesji Satu Mare w Rumunii, usprawnienia produkcji na
terenie bloku Sabria w Tunezji oraz na og6lne potrzeby Spétki. Projekt Zagospodarowania Gazu Moftinu
jest projektem o krotkim horyzoncie realizacji, w zwigzku z tym oczekuje sie, ze wydobycie z odwiertéw
gazowych Moftinu-1001 oraz Moftinu-1000 rozpocznie sie w Il kwartale 2018 r.
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Przerwy w produkcji w Tunezji spowodowane sporami p racowniczymi i protestami spotecznymi

Prowadzona przez Spotke produkcja ropy i gazu w Tunezji podlegata w 2017 r. pewnym przerwom, w
zwigzku z czym Spéitka byta w ciggu roku zmuszona do zamkniecia na dtuzszy okres pol Sabria i
Chouech Es Saida.

Pole Chouech Es Saida zostalo poczatkowo zamkniete w dniu 10 stycznia 2017 r. w zwigzku z
planowanym trzydniowym strajkiem oraz ze wstrzymaniem produkcji wskutek decyzji podjetej gtosami
pracownikéw Spotki zatrudnionych w obiekcie Winstar Chouech Es Saida. Strajk ten rozpoczat sie o
pétnocy 11 stycznia 2017 r. Spotka zamknetfa produkcje ze wzgledéw bezpieczenstwa przy zatozeniu, ze
zostanie ona wznowiona po zakonczeniu protestow pracowniczych. Poniewaz protesty te obejmowaty
strak okupacyjny, ktéry przeciggnat sie po ogtoszonym terminie zakohczenia protestéw, Spotka nie mogta
wznowi¢ produkcji, a instalacja pozostata zamknieta ze wzgledéw bezpieczenstwa.

Spotka wznowita produkcje z dniem 1 lutego 2017 r. w ramach porozumienia pomiedzy prowadzgcymi
strajk okupacyjny pracownikami a Spoétkg w sprawie zakonczenia strajku okupacyjnego oraz
zobowigzania zwigzku zawodowego Tunisia General Trade Union (LUGTT") w sprawie wspélpracy w
trwajgcym w Spoélce procesie zwolnien. Brak porozumienia z UGTT nawet po wielomiesiecznych
rozmowach spowodowat ponowne zamkniecie przez Spotke produkcji na polu Chouech Es Saida z dniem
28 lutego 2017 r. Pole jest od tej pory zamkniete z uwagi na trwajgce spory pracownicze i zwigzane z
nimi zamieszki spoteczne.

W maju 2017 r. wybuchty ogolnokrajowe protesty spoteczne, ktdre spowodowaty blokady drég i instalaciji
naftowych w potudniowej czesci Tunezji. Protestujgcy blokowali dostep do drog i obiektow podmiotéw
zewnetrznych, co zmusito Spétke do zamkniecia produkcji na polu Sabria z dniem 22 maja 2017 r. Spétka
mogta wznowi¢ produkcje dopiero z dniem 6 wrzesnia 2017 r. po wygasnieciu protestéw pod koniec
sierpnia 2017 r.

Utrata kontroli nad odwiertem Moftinu-1001 w Rumuni i

O godzinie 01:49 (czasu CET), w poniedziatek, 18 grudnia 2017 r. w trakcie rutynowych dziatan
przygotowujgcych odwiert Moftinu do dalszej produkcji, nastapito niespodziewane uwolnienie gazu, co w
nastepstwie spowodowato zapton. Spoétka kontynuowata proces oczyszczania odwiertu przed
wznowieniem produkcji. W momencie wypadku gtowica przeciwerupcyjna (ang. Blow-out Preventer —
,BOP”) byla podigczana do gtowicy odwiertu. Strefe przyodwiertowg ewakuowano i zabezpieczono, a nikt
z personelu i wykonawcéw Spoiki nie odniost obrazen.

Spotka zlecita SafetyBoss — renomowanej miedzynarodowej spolice zajmujgcej sie przywracaniem
kontroli nad odwiertami, z siedzibg w Calgary, Kanadzie — aby zajeta sie sprawg wypadku na odwiercie
Moftinu-1001. SafetyBoss wystata do Rumunii swéj zespét ds. przywracania kontroli, ktéry przybyt na
miejsce w dniu 20 grudnia 2017 r. Kontrole nad odwiertem przywrécono w dniu 7 stycznia 2018 r. Ze
wzgledy na uszkodzenia naziemnych czesci instalacji odwiertu, Spotka zaczopowata odwiert kotkiem
cementowym, a nastepnie opuscita Moftinu-1001.

Polisa ubezpieczeniowa Spoiki obejmuje pokrycie kosztéw przywrdcenia kontroli nad odwiertem,
reklutywacji terenu, a takze koszty wykonania odwiertu zastepczego. Spoétka wytypowata lokalizacje
nowego otworu ok. 300 m od miejsca, gdzie znajduje sie odwiert Moftinu-1001. Ponowne wiercenie
zostanie ujete w roszczeniach ubezpieczeniowych Spoiki, ktére bedg zgtoszone po wykonaniu odwiertu
Moftinu-1007. Spotka uzyskata zgode na warunkach specjalnych, jaka przewidujg rumunskie regulacje
dla sektora naftowego w zakresie zezwolen i prowadzenia dziatalnosci, w celu przyspieszenia prac
wiertniczych i uzbrojenia odwiertu Moftinu-1007. Po otrzymaniu pozostalych zezwolen rozpoczng
sie prace wiertnicze nad odwiertem Moftinu-1007. Wskutek tego incydentu, Spéitka byta zmuszona do
wstrzymania prac nad Projektem Zagospodarowania Gazu Moftinu, w zwigzku z czym spodziewany
termin pierwszego wydobycia gazu przesunat sie z | kwartatu na koniec Il kwartatu 2018 r.
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Kontynuacja po przeniesieniu siedziby na Jersey i n otowanie akcji na rynku AIM

Po dniu zatwierdzenia niniejszego RFI, Spéitka bedzie realizowa¢ planowane przeniesienie siedziby z
Alberty na Jersey na Wyspach Normandzkich oraz wprowadzenie akcji do obrotu na rynku AIM
prowadzonym przez gielde London Stock Exchange (,AIM”). W dniu 7 marca 2018 r. odbylo sie
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki, ktérego porzgdek obrad obejmowat
zatwierdzenie kontynuaciji dziatalnosci po przeniesieniu siedziby na Jersey.

OPIS DZIALALNO SCI
Informacje ogoélne

Spotka jest miedzynarodowg firmg prowadzgcg dziatalnosé poszukiwawczg i wydobywczg w sektorze
naftowym i gazowym, posiadajgcg zdywersyfikowang baze aktywow Spotki obejmujgcg aktywa w fazie
zagospodarowania oraz oceny. Podstawowe aktywa Spotki obejmuja jej udziat w Aktywach w Tunezji i
Aktywach w Rumunii.

Pie¢ koncesji w Tunezji zajmuje powierzchnie 166.355 akréw brutto (151.948 akréw netto). Gléwne
perspektywiczne obiekty poszukiwawcze do zagospodarowania znajdujg sie na terenie koncesji Sabria
(26.195 akréw brutto, dla udziatéw operacyjnych SEN 45%), Chouech Es Saida (52.480 akréw brutto, dla
udziatéw operacyjnych SEN 100%) i Ech Chouech (33.920 akréw brutto, dla udziatéw operacyjnych SEN
100%). Koncesja Sabria zawiera akumulacje ropy naftowej z ordowiku na poziomie 358 MMbbl (OOIP,
P50), gdzie wykonano tylko sze$¢ odwiertow (10 uwzgledniajgc proby wznowienia odwiertéw). Koncesje
Chouech Es Saida i Ech Chouech majg charakter perspektywiczny w zakresie piaskowcéw Triassic Trias
Argilo-Greseux Inferieur (,TAGI”), dewonskich weglanéw Oum Qasa oraz sylurskich piaskowcéw Acacus.
Glebiej zalegajace strefy z ordowiku mogg reprezentowaé pewien potencjat, ale nie zostat on dotychczas
zbadany na tych dwoéch koncesjach. Spétka nadal koncentruje sie na obnizaniu kosztéw w mozliwie
szerokim zakresie z jednoczesnym utrzymaniem obecnej produkcji w Tunezji. W Tunezji Spotka
skoncentruje sie na przeprowadzeniu niskokosztowych programéw prac w celu zwiekszenia wydobycia
z istniejgcych odwiertdw, w tym Projekt Zwiekszenia Produkcji na Polu Sabria obejmujacy wykonanie
ponownej aktywizacji Sabrii N-2 oraz zainstalowania rurek syfonowych w innym odwiercie na polu Sabria.
Spotka traktuje Pole Sabria jako znaczng diugofalowg mozliwo$¢ rozwojowg. Zobacz réwniez punkt
,Gléwne aktywa naftowe i gazowe — Tunezja”.

Na podstawie Umowy Farm Out Satu Mare spétka Serinus uzyskata w 2013 r. 60% udziat w prawie
uzytkowania gorniczego Koncesji Satu Mare w péinocno-zachodniej Rumunii, 0 powierzchni 729.000
akrow brutto. W 2015 roku Spétka wypehita wszystkie zobowigzania w zakresie prac Etapu 2
poszukiwawczego, co upowazniito jg do przystgpienia z NAMR do wylacznych negocjacji w sprawie
przediuzenia Koncesji Satu Mare. Zgodnie z warunkami przedtuzenia Etapu 3 (zatwierdzonego 28
pazdziernika 2016 roku), zobowigzania do prac obejmujg wykonanie dwéch odwiertéw oraz — do wyboru
przez Spoétke — pozyskanie nowych danych sejsmicznych 3D dla 120 km2 lub wykonanie trzeciego
odwiertu. Dwa odwierty muszg by¢ wykonane odpowiednio na gieboko$sé co najmniej 1 000 i 1 600
metréw, a w przypadku zdecydowania sie na trzeci, ma on mie¢ gteboko$é 2 000 m. Przedtuzenie Etapu
3 obowigzuje przez okres trzech lat od dnia 28 pazdziernika 2016 roku i wygasa 28 pazdziernika 2019
roku.

OEBS, posiadacz pozostaltych 40% udziatéw, uznal, ze nie jest w stanie uczestniczy¢ w kolejnych
etapach prac przypisanych do koncesji. Jednak znajduje sie on obecnie w sporze podatkowym
z wkadzami Rumunii, w wyniku ktérego nastgpito zapobiegawcze zajecie udziatow partnera w Rumunii.
Zgodnie z warunkami zapobiegawczego zajecia przez rumunskie organy podatkowe, posiadacz
pozostatych 40% udziatéw w koncesji Satu Mare ma ograniczone prawo do przeniesienia udziatow, jezeli
nie uzyska zezwolenia rumunskich organéw podatkowych. W lutym 2017 r. Spéika przekazata OEBS
wezwanie z zwigzku z naruszeniem przez OEBS umowy poprzez niewniesienie naleznej zaptaty w
gotéwce. Zgodnie z umowg JOA, OEBS zobowigzana jest do podjecia wszystkich czynnosci niezbednych

11



dla skutecznego przeniesienia nalezgcych do OEBS udziatéw na rzecz Spoiki. Dotychczas OEBS nie
wykonala tego zobowigzania.

Historycznych odwiertow jest tam niewiele, zas Spétka zidentyfikowata ponad 50 obiektéw
poszukiwawczych i potencjalnych obiektéw poszukiwawczych. W 2017 roku Serinus koncentruje sie na
dziatalnosci w Rumunii, ktéra ma stanowi¢ gtéwny czynnik rozwoju w najblizszych trzech latach. Projekt
Zagospodarowania Gazu Moftinu jest projektem o krotkim horyzoncie realizacji, w zwigzku z tym
oczekuje sie, ze wydobycie z odwiertéw Moftinu-1007 oraz Moftinu-1000 rozpocznie sie pod koniec 1l kw.
2018 roku. Spéitka uzyskala wszystkie niezbedne zezwolenia i wkrétce przystgpi do budowy stacji
gazowej o operacyjnej przepustowosci 15 MMcf/d. Oczekuje sie, ze prace nad projektem zakonczg sie w
Il kw. 2018 roku. Zobacz réwniez punkt ,Gtdwne aktywa naftowe i gazowe — Rumunia”.

Umowa o podziale wptywéw z wydobycia dla Bloku L w Brunei (,Umowa PSA dla Bloku L") zostata
zakonczona w pazdzierniku 2016 roku. Wczes$niej Spoétka posiadata 90% udziatu operacyjnego w umowie
PSA dla Bloku L. Spétka jest zobowigzana do wykonania prac zwigzanych z rekultywacjg terenu. Aktywa
w Bloku L w Brunei sg w catosci objete odpisem z tytutu utraty warto$ci.

Szczegotowa informacja o aktywach

W niniejszym rozdziale RFI przedstawiono szczeg6towe informacje dotyczgce istotnych obszaréw
koncesji naftowych i gazowych Spéiki oraz krajéw, w ktérych sie one znajdujg. W niniejszym rozdziale
RFI, Spéika przedstawia réwniez pewne informacje historyczne dotyczace zasobéw, szacunki dotyczace
wielkosci zasobdéw, szacunki wydobycia, historyczne wielkosci wydobycia oraz inne informacje dotyczace
obszaréw otaczajgcych obszary Aktywdéw w Tunezji oraz Aktywéw w Rumunii, ktére to informacje sg
.analogicznymi informacjami” zgodnie z definicja podang w majgcych zastosowanie przepisach
dotyczacych papieréw wartosciowych. Niniejsze informacje analogiczne pochodza z publicznie
dostepnych zrddet informaciji, ktérych charakter zdaniem Spétki jest w przewazajgcej mierze niezalezny.
Niektoére z danych ponizej nie zostaty opracowane przez wykwalifikowanych rzeczoznawcéw do oceny
rezerw bgdz audytoréw, zas niektore dane szacunkowe mogly nie by¢ sporzgdzone w Scistej zgodzie z
Wytycznymi COGE. Jednoczes$nie szacunki sporzgdzone przez ekspertéw inzynieryjnych i
geotechnicznych moga rézni¢ sie pomiedzy soba, a réznice te moga by¢ znaczne. Spéika jest zdania, ze
niniejsze informacje analogiczne sg znaczace dla dziatalnosci Spotki, biorgc pod uwage jej udzialy i
dziatalnosc¢ (biezacg i planowang) w przedmiotowych rejonach, jednakze odbiorca niniejszego dokumentu
powinien mie¢ na uwadze, ze nie ma pewnosci co do tego, iz dziatalnos¢ Spoiki na obszarach Aktywow w
Tunezji oraz Aktywoéw w Rumunii bedzie skuteczna w stopniu, w jakim okazafa sie skuteczna dziatalnos¢
w obszarach, ktérych dotyczg informacje analogiczne, badz tez w ogole.

Tunezja

Serinus, poprzez swéj 100% podmiot zalezny Winstar Tunezja., posiada udziat i jest operatorem pieciu
koncesji w Tunezji. Posiada 100% udziatu w prawie uzytkowania goérniczego na terenie czterech koncesiji
oraz 45% udziat w pigtej koncesji — Sabria. Aktywa w Tunezji zostaly nabyte w ramach nabycia Winstar
Tunezja przez Spoétke w 2013 roku.

Pie¢ blokéw koncesyjnych — Sabria, Zinnia, Sanrhar, Ech Chouech i Chouech Es Saida — potozonych jest

na terenie catego kraju, od wybrzeza Morza Sr6dziemnego na péinocy az do granicy z Algierig na
potudniu. W ponizszej tabeli przedstawiono najwazniejsze informacje o koncesjach:

12



Informacje o koncesjach w Tuneziji

Nazwa Polo zenie Udziat Powierz - Aktualne Data

(na terytorium operacyjny chnia zobowi gzania do wygasniecia

Tunezji) brutto przeprowadzenia

prac
(w akrach)

Chouech Es Saida  potudnie 100% 52.480 brak grudzien 2027 r.
Ech Chouech potudnie 100% 33.920 brak czerwiec 2022 r.
Sabria $rodkowy zachod 45% 11.788 brak listopad 2028 r.
Sanrhar srodkowe potudnie 100% 35.840 brak grudzien 2021 r.
Zinnia pétnoc 100% 17.920 brak grudzien 2020 r.

Pie¢ konces;ji przyznano poczatkowo roznym operatorom, a ich wtasno$¢ zmieniata sie kilkukrotnie przed
ich nabyciem przez Winstar Holandia. Zobacz punkt ,Gléwne aktywa naftowe i gazowe — Tunezja —
Sabria, Chouech Es Saida, Ech Chouech, Sanrhar i Zinnia”.

System administracyjny i warunki koncesiji

Wtiadze Tunezji zarzadzajg poszczeg6lnymi koncesjami za posrednictwem przedsiebiorstwa ETAP.
Warunki finansowe koncesji podlegajg ogélnym zasadom dotyczgcym optat eksploatacyjnych i podatku
dochodowego. Szczegdtowe informacje dla poszczegdélnych koncesji przedstawiono w ponizszej tabeli:

Podsumowanie warunkéw podatkowych dla aktywéw tunez yjskich

Chouech Es Saida Ech Chouech Sabria Sanrhar Zinnia

Udziaty operacyjne 100%* 100% 45% 100% 100%

Prace objete

zobowi gzaniem — Brak Brak Brak Brak Brak

pozostate do wykonania

Opfaty koncesyjne 2%-15% 2%-15%

(royalties) 15% 15% na bazie 12,50% na bazie
czynnika R czynnika R
50%-75% 55%-80% 50%-75%

Podatek dochodowy 35% 35% na bazie na bazie na bazie
czynnika R czynnika R czynnika R

* ETAP jest uprawniony do odkupu 50% udziatu w prawie uzytkowania gérniczego po osiggnieciu tgcznego wydobycia ropy
naftowej/kondensatu na poziomie 6,5 MMbbl (bez optat koncesyjnych - royalties). Obecny fgczny poziom wydobycia wynosit 5,2
MMbbl na dzieh 31 grudnia 2017 roku.

Sabria

Koncesja Sabria potozona jest w poblizu potudniowego brzegu jeziora Wielki Szott na Saharze w Tunezji.
Koncesja Sabria, ktérej nazwa pochodzi od pobliskiej wsi Sabriyah, zostata wydzielona z zezwolenia
wydobywczego Kebili. Pierwsze badania sejsmiczne przeprowadzit Mobil, bedgcy w latach 1970-1977
wlascicielem zezwolenia poszukiwawczego na tym obszarze. W latach 1978-1985 operatorem byta
spétka Amoco, ktéra wykonata cztery odwierty: Sabria North 1 (,SAB-N1"), Sabria North 2 (,SAB-N2"),
Sabria North 3 (,SAB-N3”) i Sabria West 1 (,W-SAB-1"). Odwierty poszukiwawcze wykazaty
wystepowanie ropy naftowej w formacjach z ordowiku, ale wéwczas uznano je za niekomercyjne.

W 1991 roku operatorem koncesji Sabria zostata spétka MOL Hungarian Oil & Gas PLC (,MOL"). W
latach 1991-1995 MOL przeprowadzit trzy badania sejsmiczne 2D, a w oparciu o ich wyniki oraz na
podstawie ponownej oceny wczesniejszych odwiertow dokonat modernizacji odwiertu W-SAB-1 na
odwiert poziomy (,W-SAB-1H") w gornej warstwie formacji Hamra. W sierpniu 1996 roku w odwiercie
stwierdzono potencjat weglowodorow. W 1998 roku MOL wykonat odwiert Sabria Northwest 1 (,SAB-
NW1") i uzbroit do horyzontalnego wydobycia. Pod koniec 1998 roku i na poczgtku 1999 roku MOL
wznowit odwiert SAB-N1, wykonujgc nowe poziome odgatezienie. W obliczu negatywnych wynikéw
odwiert zawieszono w 1999 roku.
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Wydobycie na terenie koncesji Sabria rozpoczeto w pazdzierniku 1998 roku z odwiertu W-SAB-1H, a
nastepnie od maja 1999 roku z odwiertu SAB-NW1 i od stycznia 2002 roku z odwiertu SAB-N3H. Na
poczatku 2000 roku, Winstar Holandia nabyt udziat MOL w koncesji Sabria i zostat operatorem koncesiji.
W 2002 roku odwiert SAB-N3 zostat wznowiony po wykonaniu prac wiertniczych i modernizacyjnych jako
poziomy odwiert wydobywczy (,SAB-N3H"). Na terenie pola naftowego wydobywa sie towarzyszacy gaz,
ktéry po sprezeniu do cisnienia 100 bar przesytany jest przez nalezacy do podmiotu zewnetrznego
gazociag i sprzedawany na rzecz tunezyjskiego panstwowego przedsiebiorstwa energii elektrycznej i
gazu Société Tunisienne de 'Electricité et du Gaz (,STEG"). Z gazu w instalacjach chtodzgcych uzyskuje
sie kondensat, ktory sprzedawany jest wraz z ropg naftowa.

W 2006 roku zmodernizowano instalacje przesylowag i obecnie ropa naftowa transportowana jest
cigzarowkami z pola naftowego do terminalu przesytowego lokalnego rurociggu w miejscowo$ci Oum
Chiah, skad przesytana jest rurociggiem do miejscowosci La Skhira na wybrzezu Morza Srédziemnego.

W | kwartale 2007 roku Winstar Holandia zakohczyta prace wiertnicze na odwiercie Sabria 11 (,SAB-11").
Odwiert uzbrojono w Il kwartale 2007 roku. Od konca czerwca 2007 roku z odwiertu SAB-11 prowadzono
wydobycie. Pod koniec 2013 roku i na poczatku 2014 roku stopniowo zwiekszano przepustowos¢ zwezki,
co umozliwito zwiekszenie wydobycia bez istotnego negatywnego wptywu pod kgtem przeptywu wody czy
wskaznika wydobycia gazu i ropy.

W 2009 roku Winstar Holandia ukonczyta prace rekonstrukcyjne i wiertnicze w odwiercie SAB-N3H.
Prace objely wykonanie dw6ch nowych odgalezien horyzontalnych w istniejgcym odwiercie SAB-N3H.
Odwiert okazat sie sukcesem, gdyz natrafiono na zasobne obszary nadajgcego sie do eksploatacji
poziomu o duzej gestosci naturalnych szczelin.

W lipcu 2014 roku spétka Winstar Tunezja rozpoczeta prace nad odwiertem Winstar-12bis (,WIN-12bis™),
ktory w listopadzie 2014 roku osiggngt docelowg giebokos¢ 3.855 metrow. Urzgdzenia pomiarowe
wykazaty formacje roponosne o migzszosci 79 metrow w formacjach Upper Hamra, Lower Hamra i El
Atchane. Odwiert WIN-12bis rozpoczat produkcje w dniu 10 grudnia 2014 roku na poziomie 635 boe/d.
Na koniec grudnia 2017 roku wielko$¢ produkcji wynosita 424 boe/d.

Prace nad odwiertem Winstar-13 (,WIN-13") rozpoczely sie 10 grudnia 2014 roku. Po poczatkowych
znacznych opéznieniach zwigzanych z wyplywem pluczki do formacji oraz aktywng pitytkg warstwag
wodonosng, w dniu 11 marca 2015 roku odwiert osiggnat docelowg koncowa gtebokos¢ 3.781 metréw.
Odwiert zostatl uzbrojony i rozpoczat produkcje 3 maja 2015 r. z srednim wydobyciem na poziomie 58
boe/d, ktére do konca 2015 r. wzrosto do poziomu 232 boe/d. Wielko$¢ produkcji wynosita 260 boe/d na
koniec grudnia 2017 roku.

Prace prowadzone w 2017 roku na koncesji Sabria miaty minimalny zakres z uwagi na trwajgce prostesty
spoteczne.

Chouech Es Saida

Koncesja Chouech Es Saida potozona jest przy potudniowo-zachodniej granicy Tunezji. W latach 1971-
1992 na terenie koncesji Chouech Es Saida wykonano siedem odwiertow. Wydobycie z odwiertu
Chouech Es Saida #1 (,CS-1") trwato od 1977 roku do 1992 roku. W 1993 roku rozpoczeto wydobycie z
odwiertow Chouech Es Saida #3 (,CS-3BIS”) and Chouech Es Saida #7 (,CS7-BIS”) odpowiednio na
okres siedmiu i dwéch lat. W 1996 roku oprébkowano odwiert Chouech Es Saida #5 (,CS-5"), ktéry
nastepnie zawieszono. Winstar Tunezja (wéwczas Athanor Tunisia B.V.) nabyt koncesje Chouech Es
Saida wraz z przylegta koncesjg Ech Chouech od spétki AGIP w 2002 roku. Pole naftowe bylo zamkniete
od 1999 roku do konca 2003 roku, kiedy to Winstar Tunezja wznowit wydobycie z odwiertu CS7-BIS.

Ropa naftowa z Chouech Es Saida przesyfana jest do punktu sprzedazy w El Borma nalezagcym do
Winstar Tunezja rurociggiem o przekroju 6 cali i dtugosci 80 km. W 2009 roku Winstar Tunezja ukonczyta
budowe i przyjeta do eksploatacji obecnie wykorzystywany whasny rurocigg o przekroju 6 cali i diugosci
78 km. Serinus zainstalowata réwniez w centralnej stacji produkcyjnej Chouech Es Saida dwie sprezarki
o tacznej przepustowosci 170 Mcm/d (6,0 MMcf/d). W 2011 roku Winstar Tunezja przeniosta z Wegier na
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teren koncesji Chouech Es Saida wilasng stacje przetwarzania i sprezania gazu, ktérg zainstalowano i
przyjeto do eksploatacji. Faktyczny poziom wydobycia waha sie od 0 do 5,0 MMcf/d, poniewaz STEG
(nabywca gazu z koncesji Chouech Es Saida) zobowigzany jest wylacznie do odbioru gazu w stacji w El
Borma w miare wtasnych mozliwosci.

W 2008 roku wykonano i uzbrojono odwiert Chouech Essaida #8 (,CS-8") oraz rozpoczeto z niego
wydobycie. W IV kwartale 2008 roku Winstar Tunezja podjeta probe przygotowania odwiertu do
wydobycia z dwéch horyzontéw, przy czym w trakcie rutynowych prac nad cementowaniem i dodatkowym
zbrojeniem napotkano na powazny problem, w zwigzku z czym wydobycie z odwiertu wstrzymano. Prace
na odwiercie CS-8 wznowiono pod koniec grudnia 2009 roku poprzez wykonanie odwiertu kierunkowego,
co umozliwito dotarcie do zbiornika docelowego i osiggniecie przeptywu prébnego na tgcznym poziomie
powyzej 1.625 boe/d. Jednakze po przeprowadzeniu testow przeptyw ze zbiornika ustat, w zwigzku z
czym odwiert zawieszono. Z dniem 25 wrzesnia 2011 roku zakonczono prace wiertnicze na odwiercie
Chouech Essaida #8Bis (,CS-8bis”). Poczgtkowo poziom wydobycia byt niestabilny, w zwigzku z czym
konieczne bylo oczyszczenie odwiertu i zainstalowanie elektronicznej pompy zanurzeniowej (,ESP”), w
efekcie czego produkcja ustabilizowata sie na poziomie 300 bbl/d w grudniu 2011 roku. Odwiert CS-8bis
zamknieto w sierpniu 2016 roku, kiedy produkcja spadta ponizej poziomu 1 boe/d.

W 1l kwartale 2008 roku wykonano odwiert Chouech Essaida #9 (,CS-9”). Przeprowadzono test odwiertu
z czterech stref, uzyskujgc przeptyw na poziomie ponad 900 bbl/d. W IV kwartale 2008 roku rozpoczeto
wydobycie z odwiertu na poziomie ok. 500 bbl/d. Po okresie zamkniecia odwiertu w pierwszych siedmiu
miesigcach 2011 roku, Winstar Tunezja przeprowadzita dodatkowe cementowanie odwiertu CS-9, z
ktérego przez pozostatg czes$¢ roku prowadzono wydobycie na poziomie ok. 200 bbl/d. W trakcie 2016 r.
na odwiercie CS-9 konieczna byla wymiana pompy ESP, a produkcja z odwiertu zostala wstrzymana na
okres 28 dni w miesigcach marzec i kwiecien 2016 r. Po wymianie pompy wznowiono wydobycie na
maksymalnym poziomie 72 boe/d, zas na koniec grudnia 2016 r. ksztattowalo sie ono na poziomie 60
boe/d.

W 2010 roku wykonano i uzbrojono odwiert Chouech Essaida #11, z ktérego rozpoczeto produkcje na
poziomie ok. 500 bbl/d. W 2010 roku wykonano i uzbrojono odwiert Chouech Essaida #13 oraz
przeprowadzono na nim testy. Chociaz strefy okazaly sie zgodne z prognozami, same zbiorniki nie
zawieraty weglowodoréw, w zwigzku z czym odwiert zawieszono.

W listopadzie 2010 roku Winstar Tunezja rozpoczetla prace wiertnicze na swoim pierwszym odwiercie
poszukiwawczym w strefie z okresu syluru — Chouech Essaida Silurian #1 (,CS Sil #1”). Podczas testow
uzyskano przeplyw na tgcznym poziomie 3.379 boe/d. Przed zainstalowaniem stacji sprezania i
przetwarzania gazu przeniesionej z Wegier, w okresie od lutego 2011 roku do wrzesnia 2011 roku
rozpoczeto diugofalowe testy produkcyjne gtéwnych stref roponosnych (strefy 2 i 3), z ktérych uzyskano
wydobycie na poziomie 80-120 bbl/d. Po instalacji stacji przeniesionej z Wegier rozpoczeto wydobycie ze
strefy 1 na poziomie od 900 do 1.000 boe/d. Wydobycie ograniczatlo wydobycie piasku i cieczy, a
produkcja z odwiertu w 2013 roku byta nieregularna. W kwietniu 2014 roku przeprowadzono
oczyszczanie odwiertu, otwarto dodatkowe strefy i zainstalowano urzgdzenie typu velocity string o
mniejszej Srednicy, a w maju 2014 roku wznowiono produkcje z odwiertu na poziomie ok. 500 Mcfe/d..
Obecnie odwiert jest zamkniety z powodu nawarstwiania si¢ osadu w Swietle rur.

We wrzesniu 2011 roku Winstar Tunezja zakohczyla prace wiertnicze na odwiercie Chouech Essaida #12
(,CS-12"). Po instalacji pompy wgtebnej z odwiertu prowadzone bylo wydobycie ropy na poziomie ok. 30
bbl/d oraz wydobycie towarzyszgcego gazu. Odwiert zamknieto w styczniu 2013 roku, kiedy produkcja
spadta do zera.

W grudniu 2011 roku Winstar Tunezja ukonczyla realizacje programu wiercen w lokalizacji Chouech
Essaida Silurian #10 (,CS Sil #10"). Obiektem docelowym byly obie strefy sylurskie zidentyfikowane i
przetestowane na odwiercie CS Sil #1, jak rowniez nowoodkryta strefa z okresu triasu, z ktérej na
odwiercie CS Sil #1 uzyskano zapisy rejestrow, ale nie przeprowadzono testow. Wyniki wstepnych préb
przeptywu z wszystkich pieciu stref docelowych byty niejednoznaczne. Analiza uzbrojenia odwiertu
wykazata, ze niejednoznaczne wyniki prob mogty by¢ spowodowane przez blokady otworu na wysokosci
dolnych stref sylurskich i ewentualny naptyw wody wskutek niewlasciwego zacementowania i
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zaizolowania otworu na wysokosci docelowych stref triasowych. W IV kwartale 2012 roku oczyszczono
odwiert, usunieto uzbrojenie na wysokosci dolnych stref sylurskich i ponownie zacementowano odwiert
na wysokosci goérnych stref triasowych. Oczyszczenie nie powiodio sie, w zwigzku z czym odwiert jest
obecnie zamkniety do czasu przeprowadzenia dodatkowych analiz i podjecia dziatan naprawczych. W
maju 2015 roku przeprowadzono oczyszczanie odwiertu w celu wznowienia produkcji, co jednak sie nie
powiodto, w zwigzku z czym odwiert zostat zawieszony.

Prace w Chouech Es Saida w trakcie 2015 i 2016 roku prowadzone byly w zwyklym trybie dla
eksploatacji pél naftowych, obejmujgcym m. in. wymiane lub naprawe pomp wgtebnych w otworze i
konserwacje infrastruktury naziemnej.

Pole Chouech Es Saida pozostaje zamknieye od lutego 2017 roku.
Ech Chouech

Na terenie koncesji Ech Chouech od 1970 roku wykonano pie¢ odwiertdw. Pole zostalo odkryte w
odwiercie Ech Chouech #1 (,EC-1"), w ktérym wykryto rope naftowg w dewonskiej formacji Ouan Kasa na
gtebokosci 3.220 m. Odwiert EC-1 uzbrojono w 1991 roku i probkowano przez szesé miesiecy, osiggajac
przeptyw na poziomie 200-220 boe/d, a tgczne wydobycie wyniosto 34.000 bbl. Prébkowanie przerwata
blokada odwiertu. W 2008 roku Winstar Tunezja przeprowadzita udang operacje oczyszczenia odwiertu
EC-1. Wydobycie z odwiertu wznowiono, a jego sredni poziom wynosit niemal 100 bbl/d. W 2010 roku
przeprowadzono oczyszczenie odwiertu EC-1 w celu wyeliminowania probleméw ograniczajgcych
wydobycie, po czym wznowiono wydobycie z odwiertu na poziomie 140 bbl/d. Srednia produkcja w 2014
roku wynosita 71 bbl/d. Produkcja z odwiertu EC-1 prowadzona jest nie w trybie cigglym, tylko
nieregularnie poprzez okazjonalne wydobycie z odwiertu w przypadku powstania odpowiedniego
cisnienia. W ciggu 2016 roku z odwiertu EC-1 wydobycie nastepowalo 12-krotnie w tgcznej ilosci 497
boe.

Druga lokalizacja odwiertu na terenie koncesji — Ech Chouech #2 — wykazata w oprébkowaniu niewielkie
ilosci gazu w piaskach Ouan Kasa na giebokosci 3.182 m. W odwiercie Ech Chouech #3 stwierdzono
tylko sladowe ilosci gazu, ale oprébkowany odwiert Ech Chouech #4 (,EC-4") wykazat obecnos¢ ropy
naftowej w piaskowcach Ouan Kasa. Operator ocenit, ze rezerwy wynoszg ok. 478 Mbbl. Nie podjeto
zagospodarowania zt6éz. Winstar Tunezja przeprowadzita w 2007 roku oczyszczenie odwiertu EC-4,
jednakze operacja ta nie umozliwita wydobycia weglowodoréw w ilosciach komercyjnych — konieczne sg
dalsze analizy.

W Il kwartale 2014 roku wykonano rekonstrukcje oraz stymulacje odwiertéw EC-4 i ECS-1. Odwierty
zostaly oczyszczone z zanieczyszczen pozostawionych po dziataniach prowadzonych przez poprzednich
operatoréw oraz wykonano szczelinowanie hydrauliczne w dewonskiej formacji Ouan Kasa. Podczas
usuwania cieczy z odwiertu ECS-1 uzyskano poczatkowo przeptyw gazu i wody, a nastepnie wiekszy
przeptyw kondensatu. Na poczgtku marca rozpoczeto prace nad instalacjg w odwiercie urzadzenia typu
velocity string o mniejszej $rednicy oraz podigczenia go do przewodu odwiertu EC-1.

Z odwiertu EC-4 uzyskano poczatkowo przeptyw wody z rosngcym udziatem ropy, jednak dalsze prace
nad usuwaniem cieczy daly wylgcznie przeptyw wody. Prowadzona jest dalsza analiza odwiertu w celu
okreslenia dodatkowych dziatah naprawczych.

W ciggu 2017 roku nie prowadzono w Ech Chouech Zzadnych dziatan w zakresie poszukiwan lub
zagospodarowania, za$ produkcja z tego pola byta w 2017 roku na minimalnym poziomie z uwagi na
zamkniecie pola od dnia 28 lutego 2017 roku

Sanrhar

Pole naftowe Sanrhar potozone jest 60 km na pétnocny wschdd od pola naftowego El Borma na Saharze
w potudniowej Tunezji. Wykonano trzy odwierty w ramach antykliny Sanrhar w obrebie formaciji
piaskowcow triasowych TAGI. Pierwszy odwiert Sanrhar-1 (,SN-1") zostat wykonany w 1957 roku blisko
krawedzi struktury w poblizu naturalnej granicy ropa/woda. Odwiert, w ktérym dokonano odkrycia —
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Sanrhar North 1 (,SNN-1"), wykonany zostat w 1989 roku blisko wyniesienia struktury. Winstar Tunezja
nabyta koncesje Sanrhar w maju 2000 roku. W 2002 roku wykonano trzeci odwiert, Sanrhar West-1
(»,SNW-1"), zlokalizowany 6 km na zachdd w obnizeniu przy zachodniej granicy struktury. Odwiert okazat
sie zawodniony i zostat zamkniety, a nastepnie zlikwidowany. Odwiert SNN-1 to jedyny odwiert
produkcyjny na terenie tego pola naftowego, a wydobycie z niego prowadzone jest od 1991 roku. W 2008
roku Spétka zainstalowata nowy system pomp na odwiercie SNN-1, co miato korzystny wptyw na poziom
wydobycia.

Od 10 lutego 2016 r. odwiert SNN-1 byt zamkniety do czasu ponownego wzrostu cen ropy do
wystarczajgco wysokiego poziomu i przywrécenia ekonomicznej optacalnosci wydobycia. Wielkosé
produkcji przez zamknieciem odwiertu wynosita 55 boe/d.

W lipcu i sierpniu 2014 roku Winstar Tunezja pozyskata 203,5 km? danych sejsmicznych 3D na terenie
koncesiji Sanrhar.

Zinnia

Koncesja Zinnia potozona jest na potwyspie Cap Bon w Tunezji, 60 km na potudniowy wschod od Tunisu,
10 km od miasta Nabeul i ok. 3 km od wybrzeza Morza Srédziemnego. Winstar Tunezja nabyta koncesje
Zinna w 2000 roku.

Pole naftowe zostatlo odkryte w 1989 roku, w ramach wykonywania odwiertu Zinnia #1 (,ZNN-1") na
zachodniej krawedzi antykliny z uskokiem. Formacja wydobywcza to struktura Abiod — naznaczona
szczelinami formacja skat weglanowych z péznego wieku kredowego. Kolejny operator przejgt koncesje
w marcu 1990 roku i uzbroit odwiert ZNN-1 jako odwiert wydobywczy ropy naftowej. W kwietniu 1991 roku
wykonano drugi odwiert wydobywczy ropy naftowej — Zinnia 2 (,ZNN-2D") — z tego samego miejsca na
powierzchni w kierunku uskoku w celu uzyskania lepszej kontroli strukturalnej nad pétnocno-wschodnim
rejonem putapki. Oprébkowanie odwiertu wykazato obecnos¢ ropy naftowej i gazu.

Odwiert ZNN-1 zostat zamkniety w lipcu 1993 roku, a nastepnie wykorzystany w celu sktadowania wody.
Odwiert ZNN-2D zostat uzbrojony rurami o $rednicy 2 7% cala, a wydobycie prowadzono z
wykorzystaniem elektrycznej pompy zanurzeniowej. Odwiert zostat zamkniety w 2008 roku wskutek awarii
pompy. Wydobycie nie zostato p6zniej wznowione przy braku jego ekonomicznego uzasadnienia wskutek
wysokich kosztow operacyjnych w potgczeniu z niskg wydajnoscig odwiertu.

Infrastruktura, przesyt i sprzedaz

Spotka Serinus sprzedaje towarzyszgcy gaz ziemny wydobywany na terenie koncesji Sabria i Chouech
Es Saida na rynku krajowym. Cena jest indeksowana na poziomie 75% ceny ropy naftowej o wysokiej
zawartosci siarki w przypadku koncesji Zinnia (w okresach wydobycia) i na poziomie 77% ceny ropy
naftowej o niskiej zawartosci siarki w przypadku gazu z koncesji Sabria. Cena w przypadku konces;ji
Chouech Es Saida okreslona jest na poziomie 65% ceny ropy naftowej o niskiej zawartosci siarki.

W 2013 roku Winstar Tunezja dostarczyla niedawno nadmiarowg zmodernizowang sprezarke spoéice
STEG na terenie jej instalacji w El Borma. Celem bylo zwigkszenie przepustowosci i wydluzenie czasu
odbioru surowca, co miatlo zwiekszy¢é sprzedaz gazu przez Serinus. Ze wzgledu na brak dostepnosci
czesci i instrumentoéw oraz brak dyspozycyjnych technikéw producenta, niezbednych w celu dokonczenia
instalacji, uruchomienie sprzetu op6znito sie.

W diuzszej perspektywie OMV wraz ze swoim partnerem w joint venture — ETAP podjgt prace nad
budowa nowego gazociggu z potudnia kraju do stacji, ktéra powstanie w okolicach miasta Gabes na
potudniowym wschodzie Tunezji (,Projekt - Gazoci ag Nawara”), a jego przepustowos¢ wynosi¢ bedzie
350 MMcf/d. Z Gabes gaz poplynie istniejgcym rurociggiem sprzedazowym, w tym poprzez rurocigg
TransMed do Wtoch. Chociaz gazocigg powstaje gtownie w celu obstugi zi6z gazu i kondensatu na
terenie nalezgcyego do OMV odkrycia Nawara, jego przepustowo$¢ powinna by¢ wystarczajgca dla
potrzeb innych operatoréw dziatajacych na potudniu Tunezji. OMV wskazywat ostatnio koniec 2019 r.
jako planowany termin uruchomienia gazociggu.
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Ropa naftowa wydobyta na terenie koncesji Sabria jest przewozona ciezaréwkami do nalezgcej do
podmiotu zewnetrznego instalacji, a z niej przesytana rurociggiem do terminalu magazynowego. Ropa
naftowa wydobyta na terenie koncesji Chouech Es Saida i Ech Chouech jest przesytana rurociggiem do
nalezacych do podmiotu zewnetrznego instalacji, a stamtgd do terminalu magazynowego. Za wyjatkiem
20% ropy naftowej wydobytej na terenie koncesji Sabria, ktéra sprzedawana jest na rynku krajowym z ok.
10% dyskontem w stosunku do ceny uzyskanej ze sprzedazy pozostalej ropy, ropa naftowa jest
tadowana w terminalu na podstawiane przez podmioty zewnetrzne zbiornikowce. Do Il kwartalu 2016
roku ropa odbierana byla przez szereg podmiotéw zewnetrznych, a nastepnie sprzedawana na rynku
miedzynarodowym, w cyklu o czestotliwosci od jednego do trzech miesiecy w zaleznosci od poziomu
wydobycia i dyspozycyjnosci zbiornikowcéw. Cena ropy w zbiornikowcach opierata sie na $redniej cenie z
trzech dni po zaladunku i byla bezposrednio powigzana z ceng oferowang za rope naftowg typu
Zarzaitine. Dziatajgc za posrednictwem tunezyjskiej spotki zaleznej, Serinus zawarta z Shell w drugim
kwartale 2016 roku porozumienie handlowe dotyczgce sprzedazy ropy wydobywanej przez Spotke w
Tunezji przeznaczonej do sprzedazy zagranicznej. Zawarto je na okres pieciu lat, za§ mechanizm
cenowy jest konkurencyjny wobec cen uzyskiwanych przez tunezyjskg spotke od innych nabywcéw ropy
naftowej wydobywanej w Tunezji. Korzysci dla Spétki obejmujg regularny odbiér ropy przez duzego
renomowanego nabywce.

Rumunia
Spotka nabyta udziat w Koncesji Satu Mare w czerwcu 2013 roku w ramach Nabycia Winstar.

KMG International N.V. (,LKMG”), wcze$niej Rompetrol Group N.V., i NAMR zawarly we wrzes$niu 2003
roku Umowe Koncesji Satu Mare, zgodnie z ktorg KMG przyznano prawo do poszukiwania
weglowodorow w obrebie bloku EIV 5-Satu Mare. Umowa Koncesji Satu Mare weszla w zycie po
publikacji w rumunskim Dzienniku Urzedowym we wrzesniu 2004 roku i obowigzuje przez okres 30 lat od
tej daty, kohczacy sie we wrzesniu 2034 roku. Koncesja Satu Mare wygasa automatycznie w przypadku,
gdy udzialowcy w Koncesji Satu Mare nie dokonajg odkrycia o charakterze komercyjnym przed koncem
drugiego etapu prac poszukiwawczych. Nastepnie Umowa Koncesji Satu Mare zostata przez KMG
przeksztatlcona w jej podmiot w petni zalezny OEBS.

W kwietniu 2008 roku Winstar Rumunia zawarta transakcje joint venture z OEBS, zgodnie z ktérg po
spetnieniu okreslonych warunkéw Winstar Rumunia mogta uzyska¢ do 60% udziatu w Koncesji Satu
Mare. W marcu 2009 roku OEBS po uzyskaniu zgody NAMR dokonata cesji poczatkowego 25% udziatu
w Koncesji Satu Mare na rzecz Winstar Rumunia. W Ill kwartale 2013 roku, po spetnieniu przez Winstar
Rumunia warunkéw zawieszajgcych drugg cesje i wydaniu zgody na takg cesje przez NAMR, OEBS
dokonata cesiji kolejnego 35% udziatu w Koncesji Satu Mare na rzecz Winstar Rumunia. Winstar Rumunia
obecnie posiada 60%, a OEBS 40% udziat w Koncesji Satu Mare.

W lipcu 2013 roku NAMR zatwierdzita zakonczenie realizacji pierwszego etapu zobowigzan do prac
poszukiwawczych zgodnie z Umowg Koncesji Satu Mare. Winstar Rumunia wykonata 100% pierwszego
etapu uzgodnionego programu prac obejmujgcego ponowne przetworzenie ok. 1.075 km danych
sejsmicznych 2D, pozyskanie 80 km® danych sejsmicznych 3D oraz wykonanie dwoéch odwiertow
poszukiwawczych — Madaras 109 i Moftinu 1000.

W zwigzku z pomysing realizacjg pierwszego etapu prac, Winstar Rumunia zadecydowata w listopadzie
2012 roku o podjeciu drugiego etapu prac poszukiwawczych (a tym samym udzialowcy w Koncesji Satu
Mare przez pewien okres realizowali jednoczesnie prace poszukiwawcze w ramach pierwszego i
drugiego etapu). Jesienig 2012 roku udzialowcom w Koncesji Satu Mare udato sie uzyska¢ przedtuzenie
terminu etapu 2 prac poszukiwawczych z wrzesnia 2013 roku na maj 2015 roku z jednoczesng zmiang
niektérych zobowigzan do prac w ramach Etapu 2. Zmienione zobowigzania do minimalnych prac w
ramach etapu 2 obejmowaly: (i) analize danych pozyskanych w ramach etapu 1, zintegrowang ponowng
interpretacje danych geologicznych i geofizycznych i danych z odwiertéw oraz projekt pozyskania danych
sejsmicznych 3D; (i) pozyskanie 180 km’ danych sejsmicznych 3D, przetworzenie i zintegrowang
ponowng interpretacje danych oraz wykonanie dwoch odwiertdw poszukiwawczych. Zgodnie z
postanowieniami Umowy Koncesji Satu Mare, Spo6tka odpowiadata za 100% kosztow realizacji
zobowigzan do minimalnych prac w ramach Etapu 2. Pozyskiwanie danych sejsmicznych zakonczono w
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pazdzierniku 2014 roku, za$ przetwarzanie i interpretowanie wykonanywano w 2014 i 2015 r. W
listopadzie i grudniu 2014 roku wykonano dwa odwierty. Ich zbrojenie i testowanie byly prowadzone od
konca lutego 2015 roku do kwietnia 2015 r.

Odwierty Moftinu-1001 i 1002bis oraz 180 km? danych sejsmicznych 3D pozyskanych na obszarze
Santau w 2014 roku stanowig wypetnienie wszystkich wymogoéw w zakresie wykonania prac w ramach
Etapu 2. Dalo to Winstar Rumunia prawo podjecia z NAMR wylacznych negocjacji w sprawie
przedtuzenia Koncesji Satu Mare na trzeci okres poszukiwawczy wraz z wymogami w zakresie wykonania
prac. Zgodnie z warunkami przedtuzenia Etapu 3, zatwierdzonego 28 pazdziernika 2016 roku,
zobowigzania do prac obejmujg wykonanie dwoch odwiertdow oraz — do wyboru przez Spotke —
pozyskanie nowych danych sejsmicznych 3D dla 120 km?2 lub wykonanie trzeciego odwiertu. Dwa
odwierty muszg by¢ wykonane odpowiednio na glebokosé co najmniej 1 000 i 1 600 metrow, a w
przypadku zdecydowania sie na trzeci, ma on mie¢ gteboko$¢ 2 000 m. Przediuzenie Etapu 3 obowigzuje
przez okres trzech lat i wygasa 28 pazdziernika 2019 roku.

Satu Mare
Koncesja Satu Mare to duzy blok koncesyjny o powierzchni 729.000 akréw brutto usytuowany w

pétnocno-zachodniej Rumunii przy granicy z Wegrami i Ukraing. Podstawowe warunki finansowe Umowy
Koncesiji Satu Mare przedstawia ponizsza tabela:

Podsumowanie warunkéw podatkowych dla koncesji Satu Mare
Etap 1 okresu poszukiwawczego Status: zakonczony
Etap 2 okresu poszukiwawczego Status: zakonczony
Etap 3 okr esu poszukiwawczego Status: zaaprobowany

Termin wygasniecia:
Termin wyga $niecia koncesji

Prace obj ete zobowi gzaniem — do
wykonania

Oplaty koncesyjne (royalties)

Podatek dochodowy - stawka

28 pazdziernika 2019
wrzesien 2034 r.

Dwa odwierty, plus - do wyboru przez
Spotke — 120 km2 sesjsmiki 3D Ilub
trzeci odwiert

3,5%-13,5%
16%

Prace poszukiwawcze i w dziedzinie zagospodarowania

We wrzes$niu i pazdzierniku 2014 roku Winstar Rumunia pozyskata 180 km? danych sejsmicznych 3D na
obszarze Santau.

Na poczatku listopada 2014 roku rozpoczeto prace nad odwiertem Moftinu-1001, ktéry dnia 28 listopada
2014 roku osiggnat docelowg gtebokos¢ 1.463 metrow. Pomiary wykazaly trzy strefy pochodzace z
okresu pliocenu i miocenu z gazem potencjalnie optacalnym do wydobycia o fgcznej migzszosci 17
metréw. Jego ztoza zalegajg na gtebokosci ok. 730-900 metréw. Piaskowce te charakteryzuje doskonata
porowato$¢ zawierajgca sie w przedziale od 24 proc. do 36 proc. Odwiert natrafit takze na trzy dodatkowe
strefy na glebokosci od 500 do 600 metréw, o tgcznej grubosci piaskowcOw wynoszacej 23 metry.
Formacje z pliocenu i miocenu zostaly przetestowane w kwietniu 2015 r. dajgc maksymalny przyptyw na
poziomie 7,4 MMcf/d oraz 19 bbl/d kondensatu przy cisnieniu glowicowym wynoszgcym 813 psi.

W grudniu 2014 roku wykonano odwiert Moftinu-1002bis, ktory osiggnagt giebokosé 2.083 metrow.
Pomiary wykonane na nieorurowanym odcinku otworu, zapis parametrow ptuczki i/lub prébki okruchowe
wskazujg na zaleganie w ramach siedmiu piaskowcéw z kenozoiku skaly o tgcznej migzszosci 90,5
metra, nasyconej weglowodorami, oraz 22-metrowej warstwy potencjalnie nadajgcej sie do wydobycia.
Mozliwe do pozyskania profilowania elektrycznego byly jedynie trzy nizsze strefy, co wynikato z licznych
problemow ze stabilizacjg otworu, skutkujgcych obsypami i rozmyciem $cian otworu. Cztery piaskowce z
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miocenu byly testowane w kwietniu 2015 r. W odwiercie przez 30 min. utrzymywat sie przyptyw srednio
na poziomie ok. 2,8 MMcf/d, po czym w trakcie nastepnych dwéch godzin obnizyt sie do 245 Mcf/d.
Chociaz jako$¢ pozyskanych badan nie byla zadowalajgca, to test potwierdzit istnienie ruchomych
weglowodorow.

Po rekonstrukcji i testach ztozowych przeprowadzonych w ramach prac wykonanych jeszcze przed
wypadkiem na Moftinu-1001, w listopadzie 2017 r. Spétka ponownie otworzyta odwiert Moftinu-1000.
Rekonstrukcja obejmowata zabiegi cementowania i ponownej perforacji stref produkcyjnych. W testach
przyptywu w odwiercie Moftinu-1000 z 2013 r. odnotowano wynik 1,24 min stép szes¢. na dzien
(-MMcf/d"), co stanowito dla Spoéiki przestanke, aby uzna¢, ze zastane perforacje byly stabej jakosci i
ograniczaly moc produkcyjng odwiertdw. Dzieki rekonstrukcji uzyskano w testach nowg wartos¢
przyptywu wynoszacg 1,96 MMcf/d, co stanowi wzrost 0 57% wobec wynikow testow z 2013 r.

Nastepnie w grudniu 2017 r. Spétka ponownie otworzyta odwiert Moftinu-1001 w celu przeprowadzenia
testéw i przygotowania produkcji, kiedy nastagpit incydent zwigzany z utratg kontroli nad odwiertem. Jak
wspomniano powyzej, kontrole nad odwiertem przywrécono dnia 7 stycznia 2018 r. Nastepnie odwiert
zaczopowano i opuszczono. Spotka przygotowuje sie do wykonania odwiertu zastepczego Moftinu-1007.

Infrastruktura, przesvt i sprzedaz

Serinus prowadzi budowe stacji gazowej o przepustowosci 15 MMcf/d oraz podigczenie produkcji z
odwiertéw Moftinu 1007 i Moftinu 1000 do gazociggu Transgaz nie pozniej niz na poczatku 2018 roku.
Gaz ziemny bedzie sprzedawany na rzecz Transgaz S.A, rumunskiego narodowego przedsiebiorstwa
dystrybucji i sprzedazy gazu. Transgaz posiada sie¢ przesylowag przebiegajgcg przez Satu Mare, a
Spotka pozostaje z Transgaz w kontakcie w zakresie ustalania parametrow operacyjnych i
konstrukcyjnych.

Istothe umowy

(a) Umowa Koncesiji Satu Mare

Umowe Koncesji Satu Mare zawarty poczatkowo KMG (jako wykonawca) i NAMR w 2003 roku. Winstar
Rumunia stata sie strong Umowy Koncesji Satu Mare w 2008 roku, gdyz warunkiem zawieszajgcym
Umowe Farm Out Satu Mare byla zgoda wtadz rumunskich na cesje udzialu w Umowie Koncesji Satu
Mare na rzecz Winstar Rumunia zgodnie z warunkami Umowy Farm Out Satu Mare. W Umowie Konces;ji
Satu Mare wykonawcy lub wykonawcom przyznano prawo do prowadzenia poszukiwan i wydobycia
weglowodorow na terenie koncesji Satu Mare pod warunkiem spetnienia przez wykonawce lub
wykonawcoéw okreslonych zobowigzan w zakresie prac w dwéch etapach:

Etap 1: Ponowne przetworzenie dostepnych danych sejsmicznych, pozyskanie nowych
danych sejsmicznych oraz wykonanie jednego odwiertu poszukiwawczego

Etap 2: Pozyskanie nowych danych sejsmicznych i wykonanie dwoch odwiertéw
poszukiwawczych.

Wszystkie wymogi w ramach Etapu 1 i Etapu 2 zrealizowano, a Serinus negocjowat z NAMR Etap 3
poszukiwawczy, ktéry trwa 3 lata poczawszy od dnia 28 pazdziernika 2016 roku i obejmuje zobowigzanie
do wykonania dwoch odwiertéw oraz — do wyboru przez Spétke — pozyskanie nowych danych
sejsmicznych 3D dla 120 km2 lub wykonanie trzeciego odwiertu.

W przypadku odkrycia zt6z dostepnych do komercyjnego wydobycia, zgodnie z Umowg Koncesji Satu

Mare Winstar Rumunia moze zlozy¢ wniosek i podjg¢ negocjacje w sprawie koncesji wydobywczej z
zastrzezeniem odpowiedniego stanu catej koncesji.
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(b) Umowa Farm Out Satu Mare

W kwietniu 2008 roku Winstar Rumunia zawarta z OEBS Umowe Farm Out Satu Mare, ktorej
najwazniejsze postanowienia opisano ponizej:

*  Winstar Rumunia bedzie operatorem i bedzie w peni finansowac¢ i realizowa¢ wszystkie wymogi
w ramach Etapu 1 prac poszukiwawczych zgodnie z Umowg Koncesji Satu Mare. Realizujgc
takie wymogi Winstar Rumunia uzyska 60% udziatu w prawie uzytkowania gérniczego do catej
koncesiji Satu Mare.

* Winstar Rumunia przystuguje prawo podjecia Etapu 2 prac poszukiwawczych oraz pelnego
finansowania i realizacji wszystkich powigzanych wymogéw do prowadzenia prac. Po realizacji
tego zobowigzania nastgpi utrzymanie calego obszaru koncesji Satu Mare, w ktérej Winstar
Rumunia posiada¢ bedzie 60% udzial, a OEBS pozostale 40%. W przypadku gdy Winstar
Rumunia nie zadecyduje o realizacji Etapu 2, zachowa 60% udziat w ewentualnych odkryciach w
ramach etapu pierwszego, za$ pozostaty obszar zostanie zwolniony.

Winstar Rumunia wypetnita zobowigzania do prac z Etapu 1 i Etapu 2 i wystgpita o zatwierdzenie
poszukiwawczego Etapu 3 prac, ktéry zatwierdzono z dniam 28 pazdziernika 2016 roku i ktéry wygasa po
uptywie okresu trzech lat z dniem 28 pazdziernika 2019 roku. OEBS, posiadacz pozostatych 40%
udziatéw, uznal, ze nie jest w stanie uczestniczyé w kolejnych etapach prac przypisanych do koncesiji.
Jednak znajduje sie on obecnie w sporze podatkowym z wkadzami Rumunii, w wyniku ktérego nastgpito
zapobiegawcze zajecie udziatldw partnera w Rumunii. Zgodnie z warunkami zapobiegawczego zajecia
przez rumunskie organy podatkowe, posiadacz pozostatych 40% udzialtdw w koncesji Satu Mare ma
ograniczone prawo do przeniesienia udziatldw, jezeli nie uzyska zezwolenia rumunskich organéw
podatkowych. W lutym 2017 r. Spétka przekazata OEBS wezwanie z zwigzku z naruszeniem przez OEBS
umowy poprzez niewniesienie naleznej zaptaty w gotéwce. Zgodnie z umowg JOA, OEBS zobowigzana
jest do podjecia wszystkich czynnosci niezbednych dla skutecznego przeniesienia nalezgcych do OEBS
udziatébw na rzecz Spéiki. Dotychczas OEBS nie wykonata tego zobowigzania.

Inne aktywa

Winstar posiadata wczesniej udziat w prawie uzytkowania gérniczego do niewielkiej koncesji w Sturgeon
Lake, Prowincja Alberta, Kanada. Prawa do korzystania z zasob6w mineralnych wygasty w 2013 roku, ale
Spotka nadal posiada prawa dostepu na powierzchni oraz niewielkg infrastrukture. Spoétka wystawita
réwniez gwarancje na sume 1,4 min CAD na rzecz wladz Alberty w zwigzku ze zobowigzaniami w
zakresie likwidacji odwiertéw. W 2017 roku Serinus nie prowadzit programu likwidacji. Poniewaz caty
proces likwidacji zostat zakonczony, wtadze Alberty zwrécity gwarancije.

Ukraina

W lutym 2016 r. Spéika sprzedata wszystkie z 70% posiadanych przez nig akcji spétki KUBGAS Holdings
na rzecz firmy Resano za 32,8 min USD, w czym zawarta jest korekta kapitatu obrotowego i rozliczenia
wewnatrzfirmowe. Ten 70% udziat w KUBGAS Holdings stanowit catos¢ udziatéw Serinusa w Aktywach
na Ukrainie i w efekcie Spétka nie posiada juz zadnych udziatéw lub aktywow na Ukrainie.

Produkcja

Srednia produkcja przypadajgca na udziaty operacyjne Spotki (przed optatami koncesyjnymi - royalties) z
kontynuowanej dziatalnosci w 2017 roku wynosita 376 boe/d.
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W ponizszej tabeli przedstawiono produkcje przypadajgcg na udzialy operacyjne Spotki oraz
zrealizowane ceny sprzedazy z kontynuowanej dziatalnosci w 2017 roku w poréwnaniu z 2016 rokiem.

rok zakonczony 31 grudnia

2017 2016

Srednia produkcja dzienna
Ropa Crude (bbl/d) 279 853
Gaz ziemny (Mcf/d) 581 1628
Razem boe/d 376 1124
Ropa Crude (USD/bbl) usD 51,48 usD 42,10
Gaz ziemny (USD/Mcf) 6,25 4,71
Srednia cena (USD/boe) usD 47,88 usD 38,75

Specjalistyczne umiej etnos$ci i wiedza

Kierownictwo Spoiki posiada bogatg wiedze we wszystkich dyscyplinach zawodowych, niezbedne do
skutecznego opracowywania zréznicowanego portfela aktywéw naftowych i gazowych i zarzgdzania nim.
Specjalistyczne umiejetnosci i wiedza kierownictwa to:

» potwierdzone osiggniecia w zakresie realizacji wartosci dla akcjonariuszy w segmencie
poszukiwan i wydobycia ropy naftowej i gazu ziemnego (upstream), wigczajgc w to pozyskiwanie
mozliwosci i realizacje programOw poszukiwawczych oraz zwiekszanie produkcji ropy i gazu,
stosowanie nowoczesnych technologii w dostepnych aktywach, a takze organizowanie
odpowiedniego finansowania w celu zapewnienia $rodkéw na realizacje koniecznych zobowigzan
inwestycyjnych;

» doswiadczenia w obu Amerykach, Europie, na Bliskim Wschodzie, w Azji Potudniowo-Wschodniej
i w Afryce, a takze rozbudowana sie¢ kontaktdw w sektorze naftowym i gazowym na catym
Swiecie, ktéra moze postuzyé eksploatacji obecnych aktywdéw oraz poszukiwaniu nowych
mozliwo$ci skutecznego rozwoju;

* umiejetno$¢ sprawnego przeprowadzania transakcji, poczawszy od wstepnego okreslenia
zakresu transakcji, poprzez szczegétowe badanie due diligence, do doprowadzenia do zawarcia
umowy; oraz

» wysoce efektywna ocena mozliwosci, zapewniajgca optymalizacje i przyspieszenie planéw
rozwoju i wydobycia, jak réwniez efektywne wykorzystanie pracownikbw oraz zasobéw
technicznych i finansowych.

Kierownictwo Serinus stoi na stanowisku, ze doswiadczenie jego zespotu zarzgdzajgcego w potgczeniu
ze skuteczng oceng mozliwosci, umiejetnosciami w zakresie przeprowadzania transakcji, skupianiem sie
na efektywnej alokacji kapitatu oraz profesjonalizmem zespotu technicznego bedg nadal kluczowymi
czynnikami dla osiggniecia wyznaczonych celéw strategicznych.

Warunki konkurenciji

Spotki prowadzgce dzialalnos¢ w branzy naftowej muszg zarzgdza¢ rodzajami ryzyka, ktore lezg poza
bezposrednig kontrolg personelu spotki. Te rodzaje ryzyka obejmujag ryzyko zwigzane z poszukiwaniem,
infrastrukturg transportowg (w tym dostepem), szkodami dla srodowiska naturalnego, wahaniami cen
towaréw, kurséw wymiany walutowej i stép procentowych, zmianami w przepisach prawnych, ich
stosowaniu i zasgdzaniu, zmianami uwarunkowan politycznych oraz kwestiami geopolitycznymi.
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Spotka musi czasem konkurowa¢ o nabywanie rezerw, koncesje poszukiwawcze, licencje i koncesje, a
takze o wykwalifikowany personel branzy z duzg liczbg innych spotek z branzy naftowo-gazowej, z
ktérych wiele posiada znaczgco wieksze zasoby finansowe niz Spétka. Konkurentami Spoétki sg duze
zintegrowane podmioty z sektora nafty i gazu, naftowo-gazowe spoétki panstwowe, wiele niezaleznych
spoétek i trustow z tej branzy, a takze indywidualni producenci i operatorzy.

Spotka stoi na stanowisku, ze nastepujgce czynniki przyczynig sie do maksymalizacji sukcesu i
przychoddéw Spéiki w przysztosci.

Zréznicowana baza aktywoéw

Kierownictwo Spéiki jest zdania, ze zréznicowana baza aktywow Spotki pozwoli w przysziosci
maksymalizowa¢ przychody Spoétki oraz zminimalizowa¢ ryzyko zwigzane z poszukiwaniem i wydobyciem
ropy naftowej i gazu ziemnego. Spoétka dodatkowo ogranicza ryzyko dzieki posiadaniu aktywow w wielu
krajach, co zmniejsza jej zaleznos¢ od danej jurysdykcji w zakresie potencjatu rozwoju.

Na koniec 2017 roku Spétka prowadzita wydobycie wytgcznie w Tunezji. Cata produkcja Spokki bedzie
realizowana w Tunezji do czasu, gdy odkrycie gazu Moftinu w Rumunii zostanie wdrozone do produkciji
pod koniec Il kwartatu 2018 roku.

W ramach Aktywéw w Tunezji i Aktywéw w Rumunii istnieje szereg perspektywicznych obiektow
poszukiwawczych, ocennych i uzupetniajgcych, co zapewnia Spoéice mozliwos¢ elastycznego kierowania
naktadow kapitalowych do lokalizacji aktualnie najbardziej obiecujgcych pod wzgledem zwrotu z
inwestyciji.

Zaangazowanie w transakcje

Cztonkowie Kierownictwa Spéiki dzieki swym rozleglym osobistym kontaktom w branzy majg dostep do
nowych mozliwosci zwigzanych z dziatalnoscig poszukiwawczg i wydobywczg. Ponadto, rozlegta sie¢
biznesowa KI na rynkach rozwijajgcych sie oraz w Europie Srodkowo-Wschodniej jest dla Spokki kolejnym
potencjalnym zrédtem nowych mozliwosci inwestycyjnych.

Kierownictwo Spotki jest zdania, ze zakres potencjalnych transakcji dostepnych dla cztonkéw
Kierownictwa i Dyrektor6w Serinus - zlokalizowanych w Kanadzie, Londynie i Europie - zapewni Spétce
staty doptyw atrakcyjnych mozliwosci inwestycyjnych.

Elastyczne finansowanie

Kierownictwo Serinus dgzy do zapewnienia optymalnej struktury finansowania dziatalnosci operacyjnej
Spoiki, a w szczegOlnosci jej zobowigzan inwestycyjnych. Gtéwne zrédta finansowania Spoétki obejmowaty
dotychczas i prawdopodobnie nadal obejmowa¢ beda instrumenty kapitalowe i diuzne. Spétka moze
réwniez rozwazy¢ wykorzystanie alternatywnych zrdédet finansowania, jak umowy typu farm-out. Na dzieh
31 grudnia 2017 roku Spoétka posiadata zadtuzenie w tgcznej kwocie 25,4 min USD, w calosci stanowigce
zadtuzenie wobec EBOR w ramach Kredytu EBOR dla Tunezji.

Wykorzystanie wiedzy specjalistycznej

Spétka bedzie w dalszym ciggu wykorzystywata specjalistyczng wiedze techniczng swojego
doswiadczonego zespotu przy wdrazaniu rozwigzan w zakresie optymalizacji i przyspieszenia wydobycia
w oparciu o najlepsze dostepne i efektywne kosztowo technologie.

Dywersyfikacja portfela

Spotka bedzie kontynuowata ocene miedzynarodowych mozliwosci zwigzanych z wydobyciem ropy

naftowej i gazu oraz bedzie koncentrowala sie na utrzymywaniu dobrze zbilansowanego portfela
projektow zwigzanych z dziatalnoscig poszukiwawczg i zagospodarowaniem z4z.
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Kierownictwo Spétki stoi na stanowisku, ze powyzsze przewagi konkurencyjne pozwolg Spéice
wykorzysta¢ nowe mozliwosci oraz osiggna¢ wyznaczone cele strategiczne. Przedstawione powyzej
informacje dotyczgce przewag konkurencyjnych Serinus zostaly sporzadzone przez kierownictwo Serinus
i nie sg oparte na zadnych raportach zewnetrznych ani innych zrédtach, ktére stanowityby podstawe
oswiadczen zlozonych przez Spétke odnosnie do jej pozycji w zakresie konkurenciji.

Cykle

Ceny ropy naftowej i gazu ziemnego podlegajg okresowo duzym wahaniom. Dlugotrwaly wzrost lub
spadek cen ropy i gazu moze mie¢ istotny wpltyw na Spoétke. Istnieje silna wspotzaleznos¢ pomiedzy
cenami energii a dostepem do sprzetu i personelu. Wysokie ceny surowcéw majg rowniez wplyw na
strukture kosztowa ustug, co moze mie¢ wptyw na zdolno$¢ Spoiki do realizacji celéw w zakresie wiercen,
uruchomien wydobycia i sprzetu. Ponadto, warunki pogodowe sg nieprzewidywalne i mogg spowodowac
opdznienia we wdrazaniu i finalizacji projektow w terenie.

Z uwagi miedzy innymi na wyzej wspomniane wahania cen ropy i gazu, dziatlalnos¢ w branzy naftowej i
gazowej jest ze swej natury cykliczna. Ponadto mogg wystgpi¢ rowniez sezonowe zakiocenia wiercen i
uzbrajania odwiertéw, lecz sg one przewidywane i uwzgledniane w procesie ustalania budzetu i
opracowywania prognoz. Niska temperatura i obfite opady s$niegu oraz duza grzgskos¢ gruntu mogg
powodowa¢ op6znienia w planowanych dziataniach w Rumunii. Wystepujgce w Tunezji burze piaskowe
oraz duze rozpietosci temperatury moga utrudnia¢ prowadzenie dziatalnosci i zwiekszac jej koszty.

Pracownicy
Biuro Liczba pracownikbw na dzien
31 grudnia 2017 roku
Calgary 12
Warszawa 1
Tunezja 74
Rumunia 3

Dziatalno $¢€ zagraniczna

Od czasu zbycia aktywéw na Ukrainie w lutym 2016 roku Spoétka jest uzalezniona od przeptywéw
pienieznych generowanych przez jej aktywa w Tunezji jako jedynego zrédia przeplywébw pienieznych
generowanych w ramach dziatalnosci miedzynarodowej. Spétka planuje wykorzysta¢ wptywy z Oferty na
sfinansowanie Projektu Zagospodarowania Gazu Moftinu w Rumunii, co pomoze w dywersyfikacji
przeptywéw pienieznych. Zgodnie z przewidywaniami, produkcja z pola Moftinu zostanie uruchomiona
pod koniec Il kwartatu 2018 roku.

Reorganizacja w obr ebie korporacji

Spotka przygotowuje obecnie reorganizacje w obrebie korporacji, ktéra bedzie podlega¢ ostatecznemu
zatwierdzeniu przez Rade Dyrektoréw. Zgodnie z propozycjg sklada sie z nastepujacych dziatan:

1. W dniu 1 stycznia 2018 r. Spotka polgczyla sie ze swoim podmiotem zaleznym (w 100%) —
Winstar i kontynuuje dziatalnos¢ jako jedna spétka, zgodnie z artykutem 184 ust. 1 ABCA,;

2. W marcu lub kwietniu 2018 r. Spotka zamierza utworzy¢ nowg spétke w pelni zalezng (,Nowa
Spétka ™) zgodnie z przepisami ABCA i dokona przeniesienia na rzecz Nowej Spéiki catosci
swoich praw, tytutéw i udziatdw w odniesieniu do pracownikéw Serinus w Kanadzie i wynajmu
kanadyjskiego biura;

3. W marcu lub kwietniu 2018 r. Spétka zamierza wystgpi¢ z wnioskiem o zatwierdzenie przez
organy regulacyjne kontynuacji dziatalnosci Serinus po przeniesieniu z terytorium obowigzywania
prawa prowincji Alberta na terytorium obowigzywania prawa Jersey na Wyspach Normandzkich
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(,Kontynuacja ”). W dniu wejscia Kontynuacji w zycie Spo6tka dokona zmiany swojej firmy na
Serinus Energy Plc;

4. Wkrétce po Kontynuacji Serinus Energy Plc zamiera ztozy¢ wniosek w trybie uproszczonym w
sprawie notowania akcji Spétki na rynku Alternative Investment Market (,AIM") prowadzonym
przez gielde London Stock Exchange oraz;

5. Po zakonczeniu sprawy notowan na AIM, Serinus Energy Plc zamierza ztoz¢ wniosek w sprawie
dobrowolnego wycofania akcji spotki z obrotu na gietdzie TSX.

CZYNNIKI RYZYKA

W ocenie kierownictwa Spoétki opisane ni  zej czynniki ryzyka, na dzie nA niniejszego RFI, stanowi a
istotne czynniki ryzyka dotycz agce otoczenia rynkowego Spotki i dziatlalno $ci  Spotki.
Zamieszczony poni zej opis czynnikOw ryzyka nie jest wyczerpuj  acy i nie stanowi podsumowania
wszystkich ryzyk mog acych dotyczy € Spéiki. Inne czynniki ryzyka i niepewno  $ci, nieznane Spétce
na dzien niniejszego RFI Iub uwa zane przez nig za nieistotne w dniu niniejszego RFI, mog a
réwnie z mie ¢ niekorzystny wptyw na jej dziatalno  §€. Nagtéwki: ,Ryzyko zwi gzane z dziatalno $cig
Spotki”, ,Ryzyko zwi gzane z otoczeniem rynkowym Spoiki” oraz ,Ryzyko zwi gzane z posiadaniem
Akcji Zwyktych”, u  zyte w poni zszym opisie czynnikéw ryzyka, zostaty zamieszczone wytgcznie dla
celéw redakcyjnych.

Ryzyko zwi gzane z dziatalno $cig Spotki

Ryzyko zwi gzane z dziatalno $cig poszukiwawcz g, zagospodarowaniem zt6 z
i wydobyciem

Spotka prowadzi dziatalnos¢ w branzy naftowo-gazowej. Dziatalno$¢ w tym sektorze jest obarczona
wieloma czynnikami ryzyka, ktorych nawet potgczenie doswiadczenia, wiedzy i wnikliwej oceny moze nie
by¢ w stanie wyeliminowaé. W dluzszej perspektywie sukces komercyjny Spoétki, czyli zdolnos¢ do
generowania dodatnich przychodéw netto, bedzie uzalezniony od jej zdolnosci od zlokalizowania,
pozyskania, zagospodarowania i prowadzenia na skale komercyjng wydobycia rezerw ropy naftowej i
gazu ziemnego.

W szczegdlnosci, przyszia wartos$é przedsiebiorstwa Spéiki jest uzalezniona od pomysinego wyniku
dziatalnosci Spoiki, ktorej zasadniczym celem jest dalsze prowadzenie dziatan poszukiwawczych,
rozpoznanie i zagospodarowanie aktywdéw Spotki w Tunezji i Rumunii.

W Tunezji sektor ropy naftowej i gazu podlega regulacji ze strony narodowego koncernu naftowego
ETAP. Jednoczesnie ETAP jest wlascicielem 55% udziatu w prawie uzytkowania gorniczego na terenie
koncesji Sabria oraz przystuguje mu prawo odkupu 50% udzialu w koncesji Chouech Es Saida po
osiggnieciu tgcznego wydobycia z koncesji na poziomie 6,5 MMbbl, co moze prowadzi¢ do konfliktu
interesu w zwigzku z jego podwojng rolg jako regulatora i partnera posiadajgcego udziat w prawie
uzytkowania gorniczego. Szczeg6towe prawa i obowigzki Spoétki okreslajg postanowienia Uméw Koncesji
w Tunezji. Utrzymanie koncesji nie wymaga realizacji zadnych zobowigzan do wykonania prac ani tez
poniesienia obowigzkowych naktadéw inwestycyjnych.

Na dzien niniejszego RFI z aktywami Spotki w Rumunii zwigzane sg potwierdzone i prawdopodobne
rezerwy, ktére wczesniej klasyfikowano jako zasoby warunkowe. Obecnie w Rumunii Spétka ma prawo
prowadzi¢ dziatania poszukiwawcze oraz — po spehieniu okreslonych warunkéw — wydobycie ropy
naftowej i gazu ziemnego, po ich ewentualnym odkryciu.

Prawa i obowigzki Serinus w Rumunii reguluje Umowa Koncesji Satu Mare, wspélna umowa operacyjna
pomiedzy Spétkg a OEBS oraz Umowa Farm Out Satu Mare. Etap 2 prac poszukiwawczych w ramach
Umowy Koncesji Satu Mare zostat zakonczony OEBS, posiadacz pozostatych 40% udziatéw, uznat, ze
nie jest w stanie uczestniczy¢ w kolejnych etapach prac przypisanych do koncesji. Jednak znajduje sie on
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obecnie w sporze podatkowym z wkadzami Rumunii, w wyniku ktérego nastgpito zapobiegawcze zajecie
udziatéw partnera w Rumunii. Zgodnie z warunkami zapobiegawczego zajecia przez rumunskie organy
podatkowe, posiadacz pozostatych 40% udziatow w koncesji Satu Mare ma ograniczone prawo do
przeniesienia udziatéw, jezeli nie uzyska zezwolenia rumunskich organéw podatkowych. W lutym 2017 r.
Spétka przekazata OEBS wezwanie z zwigzku z naruszeniem przez OEBS umowy poprzez niewniesienie
naleznej zaptaty w gotéwce. Zgodnie z umowg JOA, OEBS zobowigzana jest do podjecia wszystkich
czynnosci niezbednych dla skutecznego przeniesienia nalezgcych do OEBS udziatéw na rzecz Spoiki.
Dotychczas OEBS nie wykonata tego zobowigzania.Zobacz punkt ,Giéwne aktywa naftowe i gazowe —
Rumunia”.

Dziatania poszukiwawcze, rozpoznanie i zagospodarowywanie oraz eksploatacja rezerw ropy naftowej i
gazu ziemnego opierajg sie na przypuszczeniach i sg obarczone powaznym ryzykiem. W dluzszej
perspektywie, sukces komercyjny Spéiki bedzie uzalezniony od jej zdolnosci od zlokalizowania,
pozyskania, zagospodarowania i prowadzenia na skale komercyjng wydobycia rezerw ropy naftowej i
gazu ziemnego w ramach aktywéw Spotki w Tunezji i Rumunii oraz w innych krajach, w ktérych moze ona
pozyskaé¢ aktywa.

Spétka musi stale poszukiwaé, zagospodarowywac lub pozyskiwaé nowe rezerwy, by zastepowaé
istniejgce rezerwy, wyczerpujgce sie w miare wydobycia. Przyszly wzrost rezerw Spokki zaleze¢ bedzie
nie tylko od zdolnosci Spdétki do prowadzenia dziatalnosci poszukiwawczej i zagospodarowania jej
obecnych aktywéw w Tunezji i Rumunii, ale réwniez od jej zdolnosci do wyboru i pozyskania nowych
aktywoéw. Z wielu powodéw Spotka moze nie mie¢ mozliwosci wyszukania lub przejecia rezerw ropy
naftowej i gazu ziemnego, badz ich zagospodarowania dla potrzeb komercyjnie optacalnej produkcji. Na
przyktad Spotka moze nie by¢ w stanie wynegocjowa¢ komercyjnie zasadnych warunkéw nabycia,
poszukiwania, zagospodarowania i wydobycia z aktywow. Takie czynniki, jak niekorzystne warunki
pogodowe, kleski zywiotowe, niedobdr sprzetu lub ustug, opdznienia w zamoéwieniach, bgdz trudnosci
wynikajgce z politycznych, srodowiskowych lub innych warunkéw wystepujgcych na obszarach, gdzie
umiejscowione sg rezerwy lub przez ktére przebiega transport produktéw Spétki, moga zwiekszaé koszty i
powodowac¢ nieekonomicznos¢ zagospodarowania potencjalnych rezerw. Bez skutecznego dalszego
zagospodarowania, poszukiwania i nabywania zt6z, rezerwy Spéiki, jej poziom wydobycia i przychodéw
nie wzrosna, zas istniejace rezerwy Spoétki beda sie z czasem kurczy¢, w miare wyczerpywania sie
rezerw wskutek wydobycia. Nie ma zadnej gwarancji, ze Spotka odkryje, nabedzie i dokona
zagospodarowania kolejnych ztéz ropy naftowej i gazu ziemnego na skale komercyjna.

Przyszte poszukiwania ropy naftowej i gazu ziemnego mogg wymagaé¢ podejmowania nierentownych
dziatan, nie tylko w przypadku odwiertdw negatywnych, ale takze odwiertow wydobywczych, ktére jednak
nie beda generowaé¢ wystarczajgcych przychoddéw, tak aby po odliczeniu kosztéw, w tym kosztéw
wykonania odwiertow oraz kosztéw operacyjnych, mozliwe byto osiggniecie zysku. Uzbrojenie odwiertu
nie gwarantuje uzyskania zysku z takiej inwestycji, ani odzyskania kosztow wykonania odwiertu, jego
uzbrojenia i kosztow operacyjnych. Oprécz tego, zagrozenia zwigzane z wierceniami lub szkodami
Srodowiskowymi moga znacznie zwiekszy¢ koszty dziatalnosci, a uwarunkowania panujgce w miejscu
prowadzenia dzialan mogg niekorzystnie wplyngé na wydobycie z odwiertéw produkcyjnych. Do
uwarunkowan tych nalezg: opdznienia w uzyskiwaniu zezwolen i zgdéd rzadowych, ograniczenie
wydobycia z poszczeg6lnych odwiertéw z uwagi na ekstremalne warunki pogodowe, niewystarczajgcg
pojemnos¢ sktadowania lub przepustowosé przesytu oraz inne warunki geologiczne lub mechaniczne.

Aktywa Spotki w Tunezji obejmujg czynne instalacje wydobywcze gazu ziemnego i kondensatu.
Dziatalnos¢ w zakresie wydobywczym jest obarczona szeregiem ryzyk towarzyszacych zwykle takiemu
wydobyciu gazu, ropy naftowej i kondensatu, w tym m.in. ryzykiem napotkania niespodziewanych formacji
lub cisnien, przedwczesnego wyczerpywania sie zt6z oraz przedostania sie wéd do formacii
produkcyjnych. Chociaz staranny nadzd6r nad odwiertami i ich skuteczna obstuga eksploatacyjno-ruchowa
moga w dluzszej perspektywie czasu przyczyni¢ sie¢ do zmaksymalizowania poziomu wydobycia, to nie
da sie wyeliminowaé op6znien w wydobyciu i spadku jego poziomu, spowodowanych zwyklymi
warunkami operacyjnymi, i mozna oczekiwac¢, ze bedzie to w réznym stopniu niekorzystnie wplywaé na
poziom przychoddw oraz przeptywéw pienieznych. Ponadto Spotka moze by¢é zmuszona do zmniejszenia
lub wstrzymania wydobycia w jednym lub kilku punktach wydobycia gazu ziemnego ze wzgledu na
ograniczenia w przepustowosci infrastruktury przesylowej i magazynowej, co moze mie¢ réwniez
niekorzystny wpltyw na poziom przychodéw i przeptywOw $rodkéw pienieznych. Straty wynikajgce z
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wystgpienia ktéregokolwiek z omawianych czynnikédw ryzyka mogg mie¢ istotny niekorzystny wptyw na
przyszte wyniki dziatalnosci, ptynnos¢ oraz sytuacje finansowag Spéiki, a tym samym niekorzystnie
wplyng¢ na cene Akcji Zwyktych.

Przestoje w pracy i spory pracownicze

Zdolnos¢ wykonawcow 1 ustugodawcOw Spotki do zarzadzania wilasnym personelem moze byé
ograniczana przez funkcjonowanie zaktadowych zwigzkéw zawodowych. W przypadku znaczgcego sporu
pomiedzy wykonawcami lub ustugodawcami a ich pracownikami zrzeszonymi w zwigzkach zawodowych,
moze nastgpi¢ przerwa lub wstrzymanie dziatalnosci Spotki, co moze miec¢ istotny niekorzystny wptyw na
dziatalnos¢, wyniki dziatalnosci lub sytuacje finansowa Spotki.

W Il kwartale 2012 roku Winstar Tunezja byla przedmiotem trzech strajkéw trwajacych tgcznie 11 dni,
ktére spowodowaly przestoje w wydobyciu na terenie koncesji Chouech Es Saida, Ech Chouech i
Sanrhar. Akcje te zorganizowane przez lokalny zwigzek zawodowy nie ograniczaty sie do Winstar, ale
objely wszystkie sektory spoleczno-gospodarcze w Tunezji. Strajki zasadniczo dotyczyly zgdan
pracownikéw kontraktowych i stazystow domagajgcych sie pelnoetatowego zatrudnienia w Winstar
Tunezja. Winstar Tunezja wynegocjowata uktad ze swoimi regionalnymi pracownikami i odpowiednimi
zwigzkami, lecz w | kwartale 2013 roku byta przedmiotem kolejnych sporéw pracowniczych i przestojow w
wydobyciu, wskutek ktdrych wydobycie zawieszono tgcznie na okres 26 dni. Produkcja na polu Sabria
zostala wstrzymana na dwa miesigce, poczawszy od konca maja 2015 r., ze wzgledu na protesty
skierowane przeciw wtadzom. Na poczatku 2017 roku Spétka odczuta skutki dwoch strajkow, ktore
doprowadzity do zamkniecia obiektéw produkcyjnych na polu Chouech Es Saida (ostatecznie z dniem 28
lutego 2017 roku), za$ na dzien niniejszego RFI koncesja dla tego pola nadal jest zamknieta. Zobacz
réwniez punkt ,,Czynniki ryzyka — Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig Spotki — Niestabilnos¢ polityczna i
geopolityczna w Tunezji ”.

Brak regularnej wyptaty petnych wynagrodzen oraz brak ogélnego dostosowania poziomu wynagrodzen i
Swiadczen do szybko zmieniajgcych sie kosztéw utrzymania w przesztosci prowadzit i w przysztosci
prowadzi¢ moze do akcji pracowniczych i rozruchdw spotecznych. Akcje pracownicze i rozruchy
spoteczne mogg mie¢ konsekwencje polityczne, spoteczne i gospodarcze, jak wzrost poparcia dla
wzmocnienia centralizacji wtadzy, wzrost nacjonalizmu, w tym postulaty ograniczenia zagranicznej
wlasnosci lokalnych przedsigbiorstw, jak tez akty przemocy. Takie zdarzenia mogg ograniczac
dziatalno$¢ Spoiki i prowadzi¢ do utraty przychodéw, co moze mie¢ istotny niekorzystny wplyw na
zdolnos¢ Spotki do skutecznego prowadzenia jej dziatalnosci.

Ryzyko odwiertu negatywnego

Na wielu obszarach, w ktérych Spotka prowadzi dziatalno$¢ poszukiwawczg, wystepujg liczne obiekty
poszukiwawcze, moggce prowadzi¢ do odkrycia ropy naftowej i gazu ziemnego. W przypadku, gdy
Spétka rozpocznie prace wiertnicze w danym obszarze geograficznym, ale nie odkryje komercyjnej ilosci
ropy naftowej ani gazu ziemnego (,odwiert negatywny " —ang. dry well), moze to prowadzi¢ do obnizenia
oceny potencjalnej wartosci koncesji lub danej umowy o podziale wplywéw z wydobycia, jak tez
ewentualnie innych koncesji lub uméw o podziale wptywéw z wydobycia w tym samym basenie
geologicznym, zas$ Spoétka moze wowczas stwierdzi¢, ze sukces dziatalnosci poszukiwawczej w
przypadku pozostatych obiektéw poszukiwawczych na danym obszarze geograficznym jest duzo mniej
prawdopodobny, co moze obnizy¢ warto$¢ aktywéw Spéiki. W takim przypadku, po realizacji minimalnych
zobowigzan do prowadzenia prac, okreslonych dla danej koncesji lub w umowie o podziale wpltywow z
wydobycia, Spétka moze zrzec sie swojego udzialu w danej koncesiji lub umowie o podziale wptywow z
wydobycia, a wowczas nie bedzie posiada¢ zadnych dalszych praw do dziatalnosci poszukiwawczej,
mimo ewentualnej identyfikacji pewnej liczby dodatkowych obiektéw poszukiwawczych.

Odwiert negatywny moze réwniez mie¢ niekorzystny wptyw na cene akcji zwyklych Spoiki, wskutek czego
dodatkowe finansowanie niezbedne do pokrycia kosztéw dalszych prac poszukiwawczych Spotki moze
nie by¢ dostepne, badz tez moze by¢ ono dostepne na niekorzystnych warunkach. W przypadku odwiertu
negatywnego, Spotka moze réwniez nie by¢ w stanie odzyska¢ kosztow poniesionych na wykonanie
danego odwiertu, ani uzyskaé zwrot ze swojej inwestycji, co moze powodowac konieczno$é odpisania
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kosztéw na dziatalnos¢ poszukiwawczg. Powyzsze okolicznosci mogg mie¢ istotny niekorzystny wptyw na
dziatalnos¢, perspektywy rozwoju, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Spoétki.

Ryzyko ptynno $ci

Ryzyko plynnosci oznacza ryzyko braku mozliwosci terminowego regulowania przez Serinus jej
zobowigzan finansowych. Aktywa w Rumunii nie dajg jeszcze produkcji, a na dzien niniejszego RFI nie
wygenerowano z nich zadnych dochoddéw. Spétka posiada na dzien 31 grudnia 2017 roku ujemny
skonsolidowany kapitat obrotowy w wysokosci 6,3 min USD (na dzien 31 grudnia 2016 roku — 38,2 min
USD), w tym s$rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne w kwocie 7,3 min USD (na dzien 31 grudnia 2016
roku — 4,3 min USD). W lutym 2017 r. podniesiono kapitat akcyjny Spoétki o kwote 25,2 min CAD, co
umozliwi Spétce podjecie realizacji projektu zagospodarowania pola Moftinu obejmujgcego budowe stacji
gazowej o przepustowosci 15 MMcf/d i podigczenie dwéch istniejgcych odwiertéw, przy czym odwiert
Moftinu-1007 ma obecnie zastgpi¢ odwiert Moftinu-1001.

Spotka ostatnio finansuje swoje naktady kapitatowe, w tym prace poszukiwawcze i zagospodarowanie
ztéz, gtébwnie w postaci finansowania kapitalowego i dluznego. Dziatalno$¢ Spétki wymaga w
przewidywalnej przysziosci naktadéw kapitalowych na pozyskanie, prace poszukiwawcze,
zagospodarowanie i eksploatacje rezerw ropy naftowej i gazu ziemnego w chwili obecnej i w przysziosci.
Spotka moze potrzebowa¢ dodatkowych srodkéw finansowych na realizacje dziatan obejmujgcych
pozyskiwanie, poszukiwanie i zagospodarowanie z{6z ropy naftowej i gazu ziemnego, a takie planowane
naktady kapitalowe zamierza finansowa¢ poprzez umowy typu farm-out i z przeptywédw Srodkow
pienieznych z dziatalnosci operacyjnej, a w diluzszej perspektywie — w postaci nowego finansowania
diuznego i/lub kapitalowego. Nie ma zadnej gwarancji, ze w dtuzszej perspektywie Spoétka utrzyma
rentownosé, badz dodatnie przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej.

Nie ma réwniez pewnosci, ze nowe finansowanie dluzne lub kapitalowe bedzie dostepne, lub
wystarczajgce do zaspokojenia zapotrzebowania Spotki na naktady kapitatowe w diuzszej perspektywie,
a nawet jesli finansowanie dluzne lub kapitatowe okaze sie dostepne, to ze zostang uzyskane na
warunkach rynkowych akceptowalnych dla Spéiki. Zdolnos¢ Spétki do uzyskania przysziego
finansowania, jak tez takze ogolnie koszt finansowania, zalezg od wielu czynnikéw, w tym ogdlnie od
warunkéw gospodarczych i warunkéw na rynkach kapitatowych, od ogélnego zaufania inwestoréw do
sektora ropy naftowej i gazu ziemnego, a w szczeg6lnosci w krajach, w ktérych Spétka prowadzi
dziatalnos¢, od wynikéw dziatalnosci Spotki oraz od zmian regulacyjnych i politycznych. Ponadto poziom
zadluzenia Spo6tki moze okresowo ogranicza¢ mozliwosci pozyskania przez Spétke dodatkowego
finansowania w przysziosci i moze naraza¢ Spotke na bardziej rygorystyczne klauzule finansowania.

W przypadku pozyskania dodatkowych $rodkéw poprzez emisje Akcji Zwyklych lub papierow
wartosciowych zamiennych lub wymiennych na Akcje Zwykte, moze nastgpi¢ rozproszenie obecnego
akcjonariatu Spotki. Chociaz Kl, najwiekszy akcjonariusz Serinus, tradycyjnie zapewniat Spéice rézne
zroédta finansowania, w tym poprzez nabycie zamiennych instrumentéw diuznych (p6zniej zamienianych
na Akcje Zwykle), zapisy na Akcje Zwykle i udzielanie pozyczek, to Kl nie jest zobowigzany do
zapewnienia dalszego finansowania, w zwigzku z czym nie ma zadnej gwarancji, ze Kl w przyszitosci
zapewni finansowanie. W przypadku, gdy Kl zapewni dalsze finansowanie w postaci instrumentow
kapitatowych, badz instrumentéw zamiennych lub wymiennych na instrumenty kapitalowe, spowoduje to
zwiekszenie poziomu udziatdbw kapitalowych Kl w Spoéice. Ponadto w przypadku zamiany Kredytu
Zamiennego w ramach Kredytu EBOR w Tunezji na akcje zwykte, nastgpi rozwodnienie obecnego
akcjonariatu posiadajgcego Akcje Zwykte.

Niepowodzenia Spétki w zawieraniu uméw typu farm-out, zmniejszajacych jej udziat w danych aktywach,
mogg oznaczaé, ze w przypadku danych aktywéw Spoétka podejmowaé bedzie wyzsze ryzyko dziatalnosci
poszukiwawczej i zagospodarowania zt6éz (a stad réwniez ryzyko finansowe), co moze uniemozliwia¢
Spoétce wykorzystanie innych mozliwosci w zakresie dziatalnosci poszukiwawczej i zagospodarowania
zléz. Chociaz Spoétka i kierownictwo wyzszego szczebla Spétki ma doswiadczenie w zawieraniu uméw
typu farm-out, nie ma zadnej gwarancji, ze Spoice uda sie w przysztosci zawrze¢ umowy typu farm-out
zmniejszajgce jej udziat w aktywach.
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Wykonanie zobowigzan umownych dotyczgcych prac, przewidzianych w zawartej przez Sp6tke Umowie
Koncesji Satu Mare, pociggnie za sobg koszty. Potrzebne moga by¢ takze dodatkowe fundusze na
pokrycie dalszych naktadéw kapitalowych. Faktyczne naktady moga przekroczyé naklady planowane i
moga wymagac¢ dodatkowego kapitatu ze strony Spétki. Dziatalnos¢ Spoiki jest ze swej natury obarczona
ryzykiem, a wynikow przysztych dziatan poszukiwawczych i w zakresie zagospodarowania nie da sie
okresli¢ na obecnym etapie. Jezeli prowadzone w Rumunii odwierty poszukiwawcze zakonczg sie
pomysinie i zostang odkryte zloza ropy naftowej lub gazu ziemnego, wowczas bedg wymagane
dodatkowe naklady, aby ustali¢ zasieg wystepowania oraz jakos¢ nowo odkrytych rezerw i podja¢ ich
zagospodarowanie i wydobycie. Charakter i rodzaj wymaganych prac, a tym samym wysokos¢ przysztych
kosztéw zwigzanych z ich wykonaniem, bedg w duzej mierze zalezaly od rozmiar6w i charakterystyki
nowo odkrytych rezerw. Czynnikdw tych nie sposOb przewidzie¢ przed zakohczeniem wiercen
poszukiwawczych. Ponadto, jesli wiercenia poszukiwawcze zakoncza sie odkryciem, ktére Spétka uzna
za komercyjne, wéwczas - do uruchomienia wydobycia oraz do transportu ropy naftowej lub gazu do
odbiorcy - niezbedne beda urzadzenia i instalacje produkcyjne. Takze i w tym przypadku istnieje wiele
czynnikéw, ktére wplywajg na rodzaj i lokalizacje wymaganych instalacji wydobywczych. Czynnikéw tych
nie da sie przewidzie¢ przed odkryciem zi6z. Moze by¢ réwniez odwrotnie: wykonanie odwiertu
negatywnego moze skutkowa¢ decyzjg Spoétki o niekontynuowaniu prac na danym obszarze oraz
przeznaczeniu przewidzianych srodkéw na inne przedsiewziecie. Planowanie dziatalnosci Spoiki polega
zatem na alokowaniu $rodkéw na pokrycie planowanych naktadéw zwigzanych z kazdym z posiadanych
aktywow, jednak z uwzglednieniem mozliwosci zmiany alokacji srodkow w miare uzyskiwania dalszych
informaciji, ktérych dostarczajg wyniki prowadzonych wiercen.

Czasowy lub zupetny brak dostepnosci wystarczajgcego dodatkowego kapitatu lub niepozyskanie
wystarczajacych $rodkéw finansowych, w wyniku odtozenia planowanych naktadéw i/lub sprzedazy
aktywow dla potrzeb finansowania dziatalnosci operacyjnej i planowanych naktadéw kapitatowych, moze
mie¢ istotny niekorzystny wplyw na sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci lub potencjat przysziego
wzrostu aktywéw Spokki, moze zmusi¢ Spotke do odlozenia dziatan poszukiwawczych, oceny i
zagospodarowania aktywow, ktére moglyby przynosi¢ dochody, powodowa¢ utrate udziatu Spotki w
aktywach, utrate mozliwosci naby¢, nadmierng ekspozycje w odniesieniu do niektorych aktywéw,
ograniczenie lub zaprzestanie dziatalnosci operacyjnej Spoiki.

Ryzyko w zakresie bezpiecze nstwa i higieny oraz ochrony  srodowiska

Zagospodarowywanie zasobow i rezerw ropy naftowej i gazu ziemnego dla potrzeb komercyjnego
wydobycia wigze sie z wysokim poziomem ryzyka. Prowadzone przez Spoétke wiercenia, dziatalno$é
poszukiwawcza i wydobywcza oraz powigzane dziatania podlegajg wszystkim czynnikom ryzyka typowym
dla tej branzy. Takie zagrozenia i ryzyka to, miedzy innymi, mozliwos¢ natrafienia na nietypowe lub
niespodziewane formacje skalne lub ci$nienie geologiczne, niepewnosé geologiczna, ruchy sejsmiczne,
erupcje, wyciek ropy naftowej, niekontrolowany wyptyw ropy naftowej, gazu ziemnego lub cieczy z
odwiertu, eksplozja, pozar, niewlasciwy montaz lub obstuga sprzetu oraz uszkodzenie lub awaria sprzetu.

W przypadku wystgpienia takiego zdarzenia, moze ono powodowa¢ szkody w Srodowisku naturalnym,
uszkodzenie ciata lub utrate zycia, a takze niemozno$¢ wydobycia ropy naftowej lub gazu ziemnego na
skale komercyjng. Moze roéwniez powodowaé znaczne opéznienia w realizacji programu wiercen,
czesciowe lub catkowite wstrzymanie dzialalnosci operacyjnej, znaczne uszkodzenia sprzetu Spoéiki i
urzgdzen nalezgcych do oséb trzecich oraz roszczenia wobec Spétki z powodu uszkodzen ciata i utraty
zycia. Zdarzenia takie mogag réwniez powodowa¢ powstanie ryzyka dla niektorych, bgdz wszystkich
koncesji Spoitki lub jej uméw o podziale wplywéw z wydobycia, dzieki ktérym Spétka moze prowadzi¢
wydobycie, a takze mogg powodowac poniesienie przez Spétke znacznych kosztéw roszczen z tytutu
odpowiedzialnosci cywilnej, istotnych optat karnych, jak réwniez ewentualnych sankcji karnych wobec
Spokki i/lub jej pracownikéw. W przypadku wstgpienia takich zdarzen, Spotka moze by¢ réwniez
zmuszona do ograniczenia lub wycofania sie z danej dziatalnosci.

Chociaz Spétka posiada ubezpieczenie obejmujace wiele z powyzszych ryzyk, to wystgpienie wyzej

wspomnianego zdarzenia moze mie¢ istotny i niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, perspektywy rozwoju,
sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Spoiki.
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Ryzyko polityczne, spoteczne i gospodarcze

Obecna dziatalnos¢ Spétki w zakresie poszukiwan i zagospodarowywania zt6z jest zlokalizowana na
terytorium Tunezji i Rumunii. W zwigzku z tym Spétka funkcjonuje w szeregu réznych systemow
politycznych, spotecznych, gospodarczych, regulacyjnych i podatkowych, podlegajgcych znacznym i
czasami szybkim zmianom, ktére mogg miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalnosé, wyniki
dziatalnosci oraz sytuacje finansowg Spoétki. W tych krajach ryzyko polityczne, spoteczne, fiskalne,
prawne i gospodarcze jest wyzsze niz na rynkach bardziej rozwinietych. W zwigzku z tym inwestorzy
powinni ze szczeg6lng starannoscig ocenia¢ ryzyka zwigzane z inwestycjg w Spotke i muszag
samodzielnie podja¢ decyzje, czy w sSwietle tych ryzyk ich inwestycja jest odpowiednia. Ogdlnie,
inwestycje na rynkach wschodzacych i rozwijajgcych sie sg odpowiednie wytgcznie dla doswiadczonych
inwestordw, ktérzy w petni rozumiejg znaczenie wystepujacych ryzyk.

Spétka prowadzi dziatalno§¢ w obszarach, gdzie narazona jest na ponadprzecietne ryzyko
niekorzystnych dziatan wladz panstwowych (w szczegolnosci w Tunezji), wigczajac w to bezposrednie lub
skuteczne wywlaszczenie badz nacjonalizacje majatku, réwniez w krajach, ktérych rzad wczesniej
dokonywat wywtaszczenia majgtku innych spétek zlokalizowanych w jego jurysdykcji, badz czlonkowie
rzagdu publicznie wysuwali propozycje podjecia takich dziatan. W niekt6rych krajach rope naftowg i gaz
ziemny uwaza sie za zasoby strategiczne. Rzgdy takich krajow mogg podejmowa¢ decyzje o
niehonorowaniu wczesniejszych porozumien, jezeli uznaja, ze nie lezg one juz w interesie narodowym.
Rzady moga réwniez wprowadzac¢ kontrole eksportu towar6w uwazanych za strategiczne (jak ropa
naftowa czy gaz ziemny), badz nakfada¢ ograniczenia na zagraniczng wiasno$¢ lub korzystanie z
aktywow strategicznych. Wywtaszczenie majatku, renegocjowanie lub uniewaznienie istniejgcych umoéw,
najmu lub zezwolen przez rzady krajéw, w ktorych Spotka prowadzi dziatalno$¢, w szczegdlnosci w
Tunezji, mogloby mieé istotny niekorzystny wplyw na dziatalnosé, wyniki dziatalnosci oraz sytuacije
finansowg Spotki.

Ryzyka zwigzane z niestabilnoscia polityczng i spoteczng maja, miedzy innymi, nastepujgce
konsekwencije:

* ryzyko wojny, atakoéw terrorystycznych lub powstanczych, zamieszek lokalnych, dziatan
partyzanckich, represji wojskowych, rozruchdw cywilnych i przestepczosci;

* wysoki poziom korupcji we wiadzach i w dziatalnosci gospodarczej, a takze inna
dziatalnosc¢ przestepcza;

* niestabilnos$¢ zatrudnienia;

* zmiany w polityce wtadz lub regulacjach;

» $mier¢ lub niedyspozycja przywéddcow politycznych, bgdz zmiana partii rzagdzacej;
* niewykonalno$¢ praw umownych;

e ograniczenia importowe i eksportowe;

e zamrozenie funduszy i zasobéw gospodarczych; oraz

* niekorzystne zmiany prawa (powszechnie stosowanego, badz innego) lub jego
interpretaciji.

Wskazniki gospodarek Tunezji i Rumunii takie jak: produkt krajowy brutto, wskaznik reinwestowania
kapitatu, inflacja, zasoby finansowe oraz bilans ptatniczy, mogg by¢é mniej korzystne niz wskazniki
gospodarek krajow rozwinietych. Gospodarki te mogg by¢ w znacznym stopniu uzaleznione od okreslonej
gatezi przemystu, jak dziatalnos¢ w zakresie poszukiwan i zagospodarowywania ztéz ropy naftowej i gazu
ziemnego, lub od zagranicznego kapitatu i moga by¢ bardziej podatne na wplyw wydarzeh na arenie
dyplomatycznej, natozenie sankcji ekonomicznych na dany kraj lub kraje, zmiany w przyjetych formach
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handlu miedzynarodowego, bariery handlowe oraz inne srodki o charakterze protekcjonistycznym lub
odwetowym. Dzialania takie moga powaznie wplyngé na realizowane ceny surowcOw, ograniczy¢
mozliwosci Spotki w zakresie transferu aktywOw lub dochodu Spéiki, bgdz w inny sposéb wplyngé na
dziatalnos¢ Spéiki. Na dziatalnos¢ Spotki wptyw moze mieé réwniez niestabilno$¢ gospodarcza i fiskalna
charakteryzujgca kraje, w ktérych prowadzi ona dziatalno$¢. Niestabilno$¢ gospodarcza i finansowa moze
naraza¢ Spotke na nastepujgce czynniki ryzyka:

e sankcje gospodarcze lub inne sankcje nakladane przez inne kraje Ilub organy
miedzynarodowe;

 zmiany w polityce podatkowej, orzecznictwie lub interpretacjach (w tym nowe lub
podwyzszone podatki lub optaty koncesyjne - royalty, bgdz wprowadzenie podatku od
zyskéw nadzwyczajnych);

» skrajne wahania kurséw wymiany walut lub wysoka inflacja;
e ograniczenia wymiany walut lub kontrola walutowa;

» zakaz lub znaczne ograniczenia inwestycji zagranicznych na rynkach kapitatowych lub w
niektérych sektorach;

» dewaluacja waluty krajowej; oraz

» regulacje rzagdowe, preferujgce wykonawcéw krajowych lub wymagajgce udzielania im
zaméwien, bgdz zobowigzujgce wykonawcOw zagranicznych do zatrudniania obywateli
konkretnej jurysdykcji lub do pozyskiwania w niej dostaw.

Spétka planuje dzialalnos$¢ i zobowigzania w zakresie poszukiwania i zagospodarowania zt6z w oparciu o
ocene otoczenia regulacyjnego w danym kraju na dzien planowania takich dziatan. P6zniejsze zmiany w
otoczeniu regulacyjnym lub sposobie interpretacji lub wdrazania wymogoéw regulacyjnych mogg mieé
istotny niekorzystny wplyw na zdolnos¢ Spotki do prowadzenia zaplanowanych dzialan w zakresie
poszukiwania i zagospodarowania zt6z i mogg powodowac ich nieekonomicznosc.

W przypadku wystgpienia ryzyka geopolitycznego, spotecznego lub gospodarczego, zwigzanego z
dziatalnoscig w regionach i krajach, w ktérych Spétka prowadzi dziatalno$¢, moze ono mie¢ wplyw na
zdolnos¢ Spotki do zarzagdzania aktywami, badz utrzymania w nich udziatu, oraz ryzyka te mogg mieé
istotny niekorzystny wpltyw na rentowno$¢, mozliwos¢ finansowania i — w skrajnych przypadkach —
optacalnosé poszczegdlnych aktywéw. Niektdre z tych ryzyk zostaly oméwione szczegdtowo w niniejszym
RFI. Chociaz aktywa Spéiki sg geograficznie zdywersyfikowane na dwa kraje, to tylko w ramach
dziatalnosci w Tunezji Spétka prowadzi obecnie wydobycie ropy naftowej i gazu ziemnego, generujgc
przychody. W zwigzku z tym kazdy z tych czynnikéw i im podobnych moze mie¢ istotny niekorzystny
wplyw na dziatalno$é, wyniki dziatalnosci lub sytuacje finansowg Spoiki, szczegodlnie jesli w istotnym
stopniu zmniejszg lub ograniczg one zdolno$¢ Spoétki do wydobycia ropy naftowej i gazu ziemnego w
Tunezji.

Niestabilno $§¢ polityczna i geopolityczna w Tunezji

W czasie roku 2011 Tunezja doswiadczyta okresu niepokojow politycznych i demonstracji, ktore
doprowadzity do ustgpienia sprawujgcego przez 23 lata wladze prezydenta. W wyniku zwotano
Zgromadzenie Konstytucyjne, ktéremu powierzono obowigzek przygotowania nowej konstytucji a takze
wyznaczenia nowego rzadu, ktéry miatl sprawowaé wiladze do czasu ratyfikacji nowej konstytucji i
przeprowadzenia demokratycznych wyboréw. Okres przejsciowy naznaczyly konflikty polityczne,
niestabilno$¢ i zamachy. Nowa konstytucja zostata przyjeta przez Tunezyjskie Zgromadzenie Narodowe
w dniu 27 stycznia 2014 r.

Wybory parlamentarne odbyly sie 26 pazdziernika 2014 r. i zakohczyly zwyciestwem Swieckiej partii
Nidaa Tounes, ktéra zdobyta najwiecej, bo 89 miejsc w parlamencie. Islamistyczna partia Ennahda z 69
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miejscami byla druga. Zmiana rzadu przebiegata w spokoju. 23 listopada 2014 r. odbyly sie w kraju
wybory prezydenckie. Pierwsza tura nie wylonita zwyciezcy, co spowodowato konieczno$¢ organizaciji
drugiej tury w dniu 21 grudnia 2014 r., po ktérej Al-Badzi Ka'id as-Sibsi, kandydat z ramienia Nidaa
Tounes (Wezwanie Tunezji), zostal wybrany na prezydenta.

Aczkolwiek Tunezja przeszia ,arabskg wiosne” lepiej, niz wiele innych krajow Bliskiego Wschodu, to
nadal utrzymuje sie polityczny niepokdj i nie jest mozliwe okreslenie, czy i kiedy sytuacja sie unormuje.

Nie jest mozliwym uprzednie okreslenie, jaki skutek przyniosg te srodki. O ile protesty z maja 2015 roku,
w wyniku ktérych zostato wylgczone pole Sabria, w gtéwnej mierze bezposrednio oddziatywaly na Spéike,
to zwiekszenie srodkow bezpieczenstwa, stan wyjgtkowy i strajki posrednio wplywajg na dziatalnos¢
Spokki, poprzez uniemozliwianie dostarczenia ropy do punktu sprzedazy, czy tez przemieszczania
personelu operacyjnego lub sprzetu (w tym kontrahentéw) na miejsca prowadzenia prac. Mozliwymi
konsekwencjami dalszych niepokojéw mogg byé przyszie ograniczania lub wstrzymywanie dziatalnosci
operacyjnej. Kierownictwo wspotpracowato i bedzie kontynuowac¢ wspotprace z Gwardig Narodowsg, aby
zapewnic¢ najlepsza ochrone i bezpieczenstwo zatogi, pdl i infrastruktury.

W 2017 r. Spétka odnotowata przerwy w pracy, ktére powodowaty zamkniecie pola Chouech Es Saida, a
takze protesty spoteczne, skuktujgce zamknieciem pola Sabria w okresie od 22 maja 2017 r. do 6
wrzesnia 2017 r. Istnieje ryzyko wznowienia protestow, co moze prowadzi¢ do zamkniecia pola Sabria.

Partnerzy strategiczni i w projektach joint venture

Spétka korzystata i bedzie w przysziosci korzysta¢ z partnerstwa lub projektéw joint venture ze spétkami
lokalnymi i miedzynarodowymi, poprzez ktére prowadzi sie dziatalnos¢ poszukiwawcza,
zagospodarowanie z#6z i dziatalno$¢ operacyjng w ramach poszczegoélnych aktywéw. Korzysci obejmujg
mozliwo$¢ wyszukania i zabezpieczenia nowych mozliwosci, wykorzystanie znajomosci rynkéw ze strony
partneréw lokalnych oraz ich kontaktéw (w szczegolnosci w krajach lub regionach, w ktérych Spoétka nie
prowadzita wczesniej dziatalnosci bgdz prowadzita ograniczong dziatalnos$¢), czesciowe obnizenie ryzyka
finansowego, zwigzanego z dzialalnoscig poszukiwawczg i zagospodarowywaniem aktywow naftowo-
gazowych, poprzez umowy typu farm-out i podobne porozumienia, a takze uzgodnienie poziomu
udziatdbw. Pogorszenie stosunkdw lub spory z obecnymi partnerami, bgdz niemoznos¢ znalezienia
odpowiednich partneréw moze mie¢ niekorzystny wplyw na obecng dziatalno$¢ Spoiki lub wplywac na jej
zdolnos¢ do rozwoju prowadzonej dziatalnosci.

Poprzez swéj posredni podmiot zalezny w 100% Winstar Rumunia, Spotka posiada obecnie 60% udziat w
Koncesji Satu Mare. OEBS, posiadacz pozostalych 40% udziatéw, uznal, ze nie jest w stanie
uczestniczy¢ w kolejnych etapach prac przypisanych do koncesji. Jednak znajduje sie on obecnie w
sporze prawnym z wlkadzami Rumunii, w wyniku ktérego nastgpito zapobiegawcze zajecie udziatdw
partnera w Rumunii. Zgodnie z warunkami zapobiegawczego zajecia przez rumunskie organy podatkowe,
posiadacz pozostatych 40% udziatébw w koncesji Satu Mare ma ograniczone prawo do przeniesienia
udziatéw, jezeli nie uzyska zezwolenia rumunskich organéw podatkowych. W lutym 2017 r. Spéika
przekazata OEBS wezwanie z zwigzku z naruszeniem przez OEBS umowy poprzez niewniesienie
naleznej zaptaty w gotéwce. Zgodnie z umowg JOA, OEBS zobowigzana jest do podjecia wszystkich
czynnosci niezbednych dla skutecznego przeniesienia nalezgcych do OEBS udziatéw na rzecz Spoiki.
Dotychczas OEBS nie wykonata tego zobowigzania.

Szacowanie rezerw i zasobow

Podane w Raporcie RPS i w niniejszym RFI ilosci rezerw i zasobdéw w ramach aktywéw posiadanych
przez Spétke sg wylgcznie eksperckim oszacowaniem ilosci takich rezerw i zasobéw ze strony RPS.
Szacunkowa ocena ilosci rezerw i zasobéw jest z natury przyblizona, za$ dokltadno$é szacunkéw zalezy
od wiarygodnosci dostepnych danych, interpretacji inzynieryjnych i geologicznych, ocen, prognoz
wydobycia, kapitalu na dziatlalnos¢ i zagospodarowanie oraz innej niepewno$ci towarzyszacej
szacowaniu ilosci ropy naftowej i gazu ziemnego dostepnych do wydobycia. W efekcie nie ma zadnej
gwarancji, ze mozliwe bedzie wydobycie szacowanej ilosci i jakosci ropy naftowej i gazu ziemnego,
zgodnie z informacjami opublikowanymi w Raporcie RPS i w niniejszym RFI.
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Podane ilosci weglowodoréw to dane szacunkowe, opierajgce sie na profesjonalnej ocenie i podlegajace
dalszym zmianom - zwigkszeniom lub zmniejszeniom — ze wzgledu na przyszig dziatalnos$¢ lub
pojawienie sie dodatkowych informacji. Raporty RPS przygotowata RPS - zewnetrzna spéika
inzynieryjna, specjalizujgca sie w ocenie aktywéw naftowo-gazowych. RPS przygotowala Raport RPS
zgodnie z definicjami i wytycznymi zawartymi w Wytycznych COGE dotyczacych rezerw. Wytyczne
COGE przewidujg, ze zasoby warunkowe — choé¢ juz odkryte — sg z zasady niepewne co do ich
domniemanej ilosci, zas zasoby perspektywiczne majg charakter spekulacyjny, co do ich domniemanej
obecnosci (ij. nie zostaty jeszcze odkryte) i niepewny, co do ich domniemanej ilosci.

Cho¢ Spédika nie jest w stanie przewidzie¢, czy dziatania poszukiwawcze i badawcze doprowadza do
odkrycia nowych rezerw, to w przypadku ich powodzenia Spétka bedzie miata mozliwos¢ rozpoczecia
wydobycia ropy naftowej i gazu z nowoodkrytych rezerw. Jezeli nastgpi rozpoczecie prac wydobywczych,
rzeczywista ilos¢ wydobywanej przez Spotke ropy naftowej i gazu ziemnego, jej przychody, naklady na
rozwdj i dziatalno$¢ operacyjng, zwigzane z szacowanymi rezerwami i zasobami, mogg sie ro6zni¢ od
wartosci szacunkowych. Ponadto, szacowana wartos¢ przysztych przychodéw netto, zgodnie z
informacjami opublikowanymi w Raporcie RPS i w niniejszym RFI, zalezy od szacunkdw przysztych cen
ropy naftowej i gazu ziemnego, kapitatu oraz kosztéw operacyjnych. Rozbieznosci pomiedzy szacunkami
a rzeczywistymi kosztami mogg by¢ znaczne. Same szacunki podlegajg zmianom wynikajacym ze
zmiany uwarunkowan ekonomicznych panujgcych w danym czasie, a takze zmian w przyszlych
budzetach i planach dziatalnosci.

Przestrzeganie przepiséw obowi gzujgcych w zagranicznych systemach prawnych

W wiekszosci krajow, réwniez w Tunezji i Rumunii, gdzie Spétka obecnie prowadzi dziatalnos¢, wszystkie
etapy dziatah poszukiwawczych, zagospodarowania i wydobywania zt6z ropy naftowej i gazu ziemnego
podlegaja regulacjom na szczeblu rzgdowym, bezposrednio lub za posrednictwem agencji lub
narodowych koncernéw naftowych. Obszar regulacji obejmuje: zezwolenia i ograniczenia dotyczace
dziatalnosci poszukiwawczej i wydobywczej, podatki od wydobycia i naleznosci koncesyjne (ang.
royalties), mechanizmy kontroli cen, mechanizmy kontroli eksportu, wywilaszczenie i zrzeczenie,
marketing, wycene, transport i magazynowanie ropy i gazu, ochrone srodowiska naturalnego oraz zasady
bezpieczenstwa i higieny pracy. Regulacje obowigzujgce Spotke wywodzg sie zaréwno z krajowych, jak i
lokalnych przepis6w prawa oraz z uméw o podziale wplywéw z wydobycia i uméw koncesyjnych,
regulujgcych udziaty Spotki w prawie uzytkowania gérniczego. W zwigzku z tym Spo6tka moze sprawowac
ograniczong kontrole nad charakterem i harmonogramem dziatan poszukiwawczych i zagospodarowania
zt6z ropy naftowej i gazu ziemnego, w ktérych Spotka posiada bgdz planuje objaé udziaty. Nie ma zadnej
gwarancji, ze Spétka nie poniesie w przysztosci kosztow demontazu i usuniecia aktywdw, poniewaz
wladze samorzadowe lub panstwowe mogg wymagac przeprowadzenia demontazu i usuniecia aktywow
w okolicznosciach, gdy nie ma takowego jednoznacznie okreslonego obowigzku, a zwlaszcza gdy w
rachube wchodzi przyszte wznawianie koncesiji.

W krajach, w ktérych Spétka prowadzi dziatalno$¢, m.in. w Tunezji i Rumunii, panstwo jest co do zasady
wihascicielem surowcéw mineralnych i sprawuje kontrole nad poszukiwaniem i wydobyciem rezerw
weglowodoréw (a w przypadku pola Sabria w Tunezji uczestniczy w tych pracach). Tym samym, rzady
panstw-gospodarzy moga wywiera¢ istotny wpltyw na dziatalno$¢ Spotki poprzez oplaty koncesyjne
(royalties), podatki od eksportu oraz regulacje dotyczace eksportu, doptaty, podatki od wartosci dodanej,
premie wydobywcze oraz innego rodzaju obcigzenia. Ponadto, przeniesienie udzialdbw w prawie
uzytkowania gorniczego wymaga zazwyczaj zezwolenia rzgdu, ktéry moze je op6zni¢ lub w inny sposéb
utrudni¢ jego przeprowadzenie, a takze natozy¢ na Spotke obowigzek przeprowadzenia okreslonego
minimum prac w okreslonym terminie. W przysziosci Sp6tka moze rozszerzy¢ swojg dziatalnos¢ na inne
panstwa, w ktorych istnie¢ mogg podobne uwarunkowania.

Spétka moze potrzebowa¢ koncesji lub zezwolen od réznych organéw na prowadzenie planowanych
dziatan poszukiwawczych, zagospodarowanie zt6z oraz dziatalno$¢ wydobywczg. Nie ma pewnosci, ze
posiadane przez Spoétke koncesje i zezwolenia nie wygasng, lub nie zostang cofniete w przypadku
niespetnienia przez Spotke warunkéw tych koncesji lub zezwolen, albo w przypadku zmiany przepiséw
prawa lub ich interpretacji. Zakonczenie kontraktow lub koncesji Spoétki, na mocy ktérych przyznano jej
prawa dotyczgce obszaréw koncesji, mialoby istotny niekorzystny wptyw na Spoétke, w tym na jej sytuacje
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finansowa. Nie ma zadnej gwarancji, ze Sp6tka bedzie w stanie uzyska¢ wszystkie niezbedne koncesje i
zezwolenia w odpowiednim czasie

Mimo ze Spéditka jest zdania, iz zaréwno ona jak i jej podmioty zalezne utrzymujg dobre relacje z
obecnymi rzgdami wszystkich panstw, w ktorych posiadajg aktywa, nie ma pewnosci, ze dziatania
obecnych lub przysziych rzagdéw w tych krajach lub rzagdéw w innych krajach, w ktérych Spétka moze
podja¢ dziatalnos¢ w przysztosci, nie bedg mialy istothego niekorzystnego wptywu na dziatalnosé lub
sytuacje finansowg Spoiki, a co z tym sie wigze, cene Akcji Zwyktych.

Ryzyko kursowe i transakcje zabezpieczaj gce

Charakter dziatalnosci Spotki naraza jg na wahania kurséw wymiany walut. Ceny ropy naftowej i gazu
ziemnego na rynkach $wiatowych podawane sg w dolarach amerykanskich, za$ wahania kurséw
wymiany dolara amerykanskiego na inne waluty, w ktérych Spétka prowadzi dziatalno$é, mogg mieé
pozytywny lub negatywny wptyw na ceny otrzymywane przez Spétke. Wahania kurséw wymiany walut
majg wpltyw na podawang warto$¢ rezerw ropy naftowej i gazu ziemnego i/lub przychody z wydobycia. Na
dzien 31 grudnia 2017 roku Spéika byta narazona na ryzyko wynikajgce gtéwnie z wahan kurséw
wymiany dolara kanadyjskiego, dinara tunezyjskiego i leja rumunskiego. Ponizsza tabela zawiera
zestawienie ryzyka kursowego Spotki dla poszczegélnych walut:

31 grudnia 2017 r. 31 grudnia 2016 r.
CAD LEU TND CAD LEU TND
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 4.130 1.591 12 113 58 1.505
Naleznosci 82 5.814 2.704 136 801 1.497
Naleznosci podatkowe - 3 2.852 - 3 5.959
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 1.378 - - 1.462 - -
Czynne rozliczenia miedzyokresowe 43 171 328 -92 93 410
Zobowigzania (153)  (10.371) (6.956) (153) (508) (6.004)
Ekspozycja na ryzyko kursowe netto 5.480 (2.792) (1.060) 1.466 447 3.367
Warto$¢ w USD wg kursu wymiany na koniec okresu 4.368 (718) (427) 1.092 104 1.458

Biorgc po 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 podatkowaniu spadtby lub wzréstby o ok. 0,3 min USD (w 2016
roku: 0,3 min USD).

Czynniki ekonomiczne wplywajgce na przeptywy pieniezne Spoiki dla potrzeb dziatalnosci operacyjnej i
dziatalnosci inwestycyjnej, zgodnie ze skonsolidowanym sprawozdaniem z przeplywéw pienieznych
Spoiki, zawierajg wahania kurséw wymiany walut. Dotychczas Spotka pozyskiwata fundusze kapitatowe
denominowane w dolarach kanadyjskich oraz polskich ziotych, jednak wydatki na poszukiwanie i
zagospodarowanie zt6z ponoszone sg gtdwnie w dolarach amerykanskich rumunskich lejach i euro, a
wiec kursy walut miaty ciggty wptyw na przeptywy pieniezne Spoétki. Wskutek wahan kurséw wymiany
dolara amerykanskiego, dolara kanadyjskiego, leja rumunskiego i dinara tunezyjskiego, za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku niezrealizowane ujemne réznice kursowe wyniosty 0,01 min USD
(w 2016 roku — ujemne réznice kursowe na poziomie 0,4 min USD).

Spotka jest narazona na ryzyko wynikajgce z wahan cen ropy i gazu ziemnego w Tunezji. Spotka moze
okresowo zawiera¢ umowy okreslajgce stalg cene wydobywanej ropy naftowej i gazu ziemnego w celu
zabezpieczenia ryzyka strat w poziomie przychodoéw w przypadku spadku cen towardéw, przy czym w
przypadku wzrostu cen towaréw powyzej progu okreslonego w takich umowach, Spétka nie bedzie mogta
skorzystac z takiego wzrostu.

Na dzien niniejszego RFI, Spoétka nie jest strong umoéw dotyczacych zabezpieczenia transakcii
towarowych i nie byta strong takich uméw w ciggu ostatnich 3 lat.
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Ryzyko kredytowe

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne Spotki, a takze $rodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci
dysponowania utrzymywane sg w duzych instytucjach finansowych. Kierownictwo Spotki monitoruje
ryzyko kredytowe poprzez weryfikacje zdolnosci kredytowej tych instytuciji finansowych.

Na salda naleznosci Spoiki sktadaja sie kwoty nalezne od partneréw joint venture, ktére - jak sie zaktada -
zostang rozliczone z przysziymi naktadami inwestycyjnymi, naleznosci z tytutu sprzedazy produktéw w
Tunezji, naleznosci z tytutlu podatkéw od towaréw podlegajgcych zwrotowi przez kanadyjski rzad
federalny, a takze odsetki od depozytéw pienieznych o ograniczonej mozliwosci dysponowania, dla
ktorych ryzyko kredytowe oceniane jest jako niskie, poniewaz $rodki zdeponowano w wiodgcych
instytucjach finansowych.

Kierownictwo nie wprowadzito formalnej polityki kredytowej w zakresie kredytow, jednakze poziom
ekspozycji na ryzyko kredytowe jest monitorowany indywidualnie i na biezgco w odniesieniu do
wszystkich istotnych klientéw.

Maksymalny poziom ekspozycji na ryzyko kredytowe przedstawia wartos¢ bilansowa poszczegdlnych
aktywow finansowych w bilansie.

Zobowi gzania w zakresie zrzeczenia si e przewidziane w odpowiednich przepisach prawa i
kluczowych umowach

Zgodnie z praktykg miedzynarodowg, umowy koncesyjne i umowy o podziale wpltywéw zawarte przez
Spétke zawierajg, a umowy, ktére Spoélka moze zawrze¢ w przysziosci, moga zawieraé pewne
postanowienia dotyczgce zrzeczenia sie, ktére majg by¢ spetnione z chwilg rozpoczecia kolejnych faz
poszukiwan i wystgpienia pewnych zdarzen. tacznie doprowadzg one do znacznego zmniejszenia
obszaru, na ktérym Spétka bedzie prowadzi¢ poszukiwania zt6z ropy naftowej i gazu ziemnego, o ile nie
zostang one w jaki$ inny sposdb zrekompensowane. W zaleznosci od wielkosci obszaru i jego lokalizacji,
takie zrzeczenie sie moze wywrze¢ istotny niekorzystny wptyw na wyniki dziatalno$ci oraz perspektywy
Spéiki. Przyszie rezerwy oraz wydobycie ropy naftowej i gazu ziemnego przez Spoétke, a przez to i jej
przyszie przeptywy pieniezne i zyski, sg uzaleznione od zdolnosci Spoétki do odkrycia i eksploatowania
rezerw ropy naftowej i gazu ziemnego w ramach posiadanych aktywéw. Ponadto, Spétka moze by¢
zobowigzana do spetnienia pewnych warunkéw dotyczacych likwidacji odwiertéw i rekultywacji gruntéw,
ktorych sie zrzeknie.

» Poza przystugujgcym ETAP prawem odkupu udziatu w koncesji Chouech Es Saida (ETAP moze
odkupi¢ 50% udziatu w prawie uzytkowania gérniczego netto (po optatach eksploatacyjnych) po
osiggnieciu tgcznej produkcji ropy naftowej brutto na poziomie 6,5 min bbl), Aktywa w Tunezji nie
sg przedmiotem zadnych zobowigzan dotyczacych zrzeczenia sie.

* W Rumunii zachowanie koncesji Satu Mare uwarunkowane jest wykonaniem prac objetych
zobowigzaniem w ramach Etapu 3 okresu poszukiwawczego do dnia 28 pazdziernika 2019 roku.

Znaczenie kluczowego personelu kierowniczego

Sukces Spokki jest w duzej mierze zalezny od jej kluczowego personelu, do ktérego nalezg cztonkowie
kadry kierowniczej wyzszego szczebla i inni wazniejsi pracownicy. Wkiad tych oséb w dziatalnos¢é Spotki
bedzie odgrywac istotng role. Zdolnos¢ Spotki do utrzymania swojej pozycji konkurencyjnej i wdrazania
strategii biznesowe] zalezy w duzej mierze od ustug kadry kierowniczej i personelu technicznego Spotki.
Ze wzgledu na niewielkg liczbe profesjonalistéw w branzy naftowo-gazowej, istnieje ostra konkurencja o
cztonkéw kadry kierowniczej wyzszego szczebla i personel techniczny posiadajgcy odpowiednig wiedze i
znajomos$¢ najlepszych miedzynarodowych praktyk, co moze wplywaé na zdolnos¢ Spétki do utrzymania
obecnych czlonkéw kadry kierowniczej i personelu technicznego oraz do pozyskania dodatkowego
wykwalifikowanego personelu. Utrata lub niezdolno$¢ do pozyskania i utrzymania dodatkowych cztonkéw
kadry kierowniczej wyzszego szczebla i personelu technicznego moze mieé istotny niekorzystny wptyw
na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci i perspektywy rozwoju Spétki. Nie ma pewnosci,
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ze Spolka nadal bedzie w stanie pozyskiwac¢ i utrzymaé wszystkich pracownikéw, niezbednych dla
rozwoju i prowadzenia dziatalnosci przez Spéike.

Niepewno §¢ w zakresie interpretacji i stosowania zagranicznyc h przepisow i regulacji

Spotka prowadzi dziatalnos¢ w zakresie poszukiwan i zagospodarowania zt6z w krajach o rdéznych
systemach prawnych. Przepisy, regulacje i zasady prawne mogg sie rézni¢ zaréwno w zakresie prawa
materialnego, jak kwestiach proceduralnych i egzekucyjnych. Uprawnienia Spétki w zakresie wydobycia i
poszukiwan, a takze kontrakty ich dotyczgce, podlegajg odpowiednim przepisom prawa krajowego lub
lokalnego oraz jurysdykcji kraju bedgcego miejscem prowadzenia dziatalnosci. Oznacza to, ze zdolnos¢
Spétki do wykonywania lub wyegzekwowania jej praw i zobowigzan moze byé r6zna w réznych krajach.

Ponadto jurysdykcje, w ktérych dziata Spotka i jej podmioty zalezne, mogg mie¢ mniej rozwiniety system
prawny niz gospodarki bardziej dojrzate, z czym mogg sie wigzaé nastepujace ryzyka:

* wieksze trudnosci w uzyskaniu skutecznego odszkodowania w sadzie przedmiotowej
jurysdykciji, czy to w zwigzku z naruszeniem przepiséw prawa, czy sporu dotyczgcego
tytutu wlasnosci;

» wieksza uznaniowos¢ ze strony organdéw administracji rzadowej;

* niepewnosé co do konstytucyjnosci, waznosci lub wykonalnosci przepiséw, zwlaszcza
gdy te zasady i przepisy sg wynikiem ostatnich zmian legislacyjnych lub zostaty
niedawno wprowadzone;

e brak wytycznych w orzecznictwie lub wytycznych administracyjnych co do interpretacii
whasciwych zasad i przepiséw, zwlaszcza gdy te zasady i przepisy sg wynikiem ostatnich
zmian legislacyjnych lub zostaly niedawno wprowadzone;

e postanowienia przepiséw i regulacji sformutowane niejednoznacznie lub niekonkretnie,
co prowadzi do trudnosci we wdrazaniu lub interpretacij;

» brak wzajemnej spojnosci lub wystepowanie sprzecznosci pomiedzy ré6znymi ustawami,
regulacjami, rozporzadzeniami, nakazami i uchwatami;

» upolitycznienie sadow;

» wzgledny brak doswiadczenia judykatury i sadéw w takich sprawach lub nadmierny
formalizm judykatury; oraz

»  korupcja w wymiarze sprawiedliwosci.

Egzekwowanie przepiséw w niektdrych jurysdykcjach, w ktérych Spoétka i jej podmioty zalezne prowadzg
dziatalnos$¢, moze zaleze¢ od interpretacji przyjetej w odniesieniu do takich przepiséw przez odpowiednie
organy wtadzy lokalnej. Jednoczesnie organy takie mogg przyja¢ w odniesieniu do danego aspektu
prawa lokalnego interpretacje réznigcg sie od porady prawnej, jakg otrzymata Spétka. Dziatania organow
administracji panstwowej mogg ujemnie wplywac¢ na kontrakty, przedsiewziecia joint venture, licencje,
whnioski o udzielenie licencji lub inne umowy Spoiki oraz na skutecznosc¢ i egzekwowalnos¢ takich umow
w danej jurysdykcji. Uzyskanie skutecznego odszkodowania w sgdzie takiej jurysdykcji, czy to w zwigzku
Z naruszeniem przepiséw prawa, czy to w zwigzku ze sporem dotyczacym tytutu wtasnosci, moze byé
utrudnione. W pewnych jurysdykcjach obowigzki miejscowych firm, agend i urzedéw panstwowych, jak
réwniez systemu sgdowniczego, w zakresie przestrzegania wymogéw prawnych i wynegocjowanych
uméw moga by¢ bardziej niepewne, za$ przepisy i regulacje mogg ulega¢ zmianom lub by¢ uchylone;
odszkodowanie moze by¢ niepewne lub op6znione.

Ogolnie, w przypadku gdy Spoétka zaangazuje sie w spor celem obrony lub wyegzekwowania swych praw
lub zobowigzan, spdr taki lub dotyczgce go postepowanie sgdowe mogg by¢ kosztowne i diugotrwate, a

36



wynik wysoce niepewny. Nawet jesli Spotka ostatecznie wygra sprawe, dany spor i postepowanie sgdowe
moze nadal mie¢ istotne niekorzystne skutki dla Spokki i jej dziatalnosci.

Tunezja

W 2011 roku w Tunezji wybuchly zamieszki i demonstracje polityczne, wskutek ktérych poprzedni
prezydent ustgpit po 23 latach sprawowania urzedu. Powotano Zgromadzenie Konstytucyjne, ktére miato
przygotowa¢ nowg konstytucje i powota¢ nowy rzad na okres do momentu ratyfikowania nowej konstytucji
i przeprowadzenia demokratycznych wyborow. W tym okresie trwaty walki polityczne, wystepowata
niestabilnos¢ i miaty miejsce zamachy. Nowa konstytucja zostala przyjeta 27 stycznia 2014 roku przez
Zgromadzenie Narodowe Tunezji.

Konstytucja jest owocem kompromisu pomiedzy islamska partia Ennahdha a sitami opozycyjnymi.
Przewiduje ona podwojng wladze wykonawczg, okresla ograniczong role islamu i po raz pierwszy w
historii prawnej swiata arabskiego wprowadza réwnos¢ i parytet kobiet i mezczyzn. Jako nadrzedny akt
prawny panstwa, konstytucja ma pierwszenstwo przed ustawami, a nawet traktatami miedzynarodowymi.
W przypadku kolizji pomiedzy istniejacym prawodawstwem a nowg konstytucjg, pierwszenstwo ma
konstytucja. Obowigzujgce przepisy prawa tunezyjskiego, ktére regulujg dziatalno$¢ grupy Serinus w
Tunezji, nadal majg zastosowanie, jesli nie sg sprzeczne z przepisami nowej konstytuciji.

Rumunia

Rumunia jako panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej podjeta weryfikacje warunkéw poszerzenia
koncesji wydobywczych przyznanych przez NAMR w 2011 roku w calej branzy naftowej w Rumunii, w
tym w odniesieniu do partnera Spotki — Rompetrol S.A. Procedura prawna z udzialem Trybunatu
Obrachunkowego — urzedu sprawujgcego kontrole nad administracja oraz NAMR jest obecnie w toku.
Ryzyka zwigzanego z waznos$cig przediuzenia koncesji nie uwaza sie za istotne.

Rumunski system prawny wywodzi sie z kodeksu napoleonskiego. Sgdownictwo jest niezawiste, zas
zasady funkcjonowania i strukture organizacyjng rumunhskiego wymiaru sprawiedliwosci okresla
rumunska konstytucja oraz ustawa nr 304/2004 w sprawie organizacji wymiaru sprawiedliwosci.
Orzeczenia zapadajg z ramienia prawa w nastepujgcych sadach: Sad Najwyzszy i Kasacyjny, sady
apelacyjne, trybunaly, trybunaly specjalne, sady wojskowe oraz sady pierwszej instancji. Wiadze
sagdowniczg sprawujg sgdy w ramach hierarchii organizacyjnej, ktérej najwyzszym szczeblem jest Sad
Najwyzszy i Kasacyjny.

Postepowania sgdowe prowadzone przy otwartych drzwiach z wyjatkami przewidzianymi przepisami
prawa. Rumunski system sgdowniczy pozostaje pod silnym wplywem Francji. Wszystkich sedziow
mianuje prezydent na wniosek Najwyzszej Rady Sgdowniczej. Ministerstwo Sprawiedliwo$ci reprezentuje
,000Iny interes spoteczny” i broni rzgdéw prawa oraz praw i wolnosci obywatelskich. Ministerstwo
sprawuje swe kompetencje za posrednictwem niezaleznych, bezstronnych prokuratoréw, ktérzy
funkcjonujg w ramach hierarchii organizacyjnej pod przewodnictwem Prokuratora Generalnego.

Rumunski Trybunal Konstytucyjny jest gwarantem nadrzednosci konstytucji. Rumunski Trybunat
Konstytucyjny jest jedynym konstytucyjnym organem sgdowniczym w Rumunii i jest niezawisty od innych
wladz panstwowych. Jego funkcjonowanie reguluje wytgcznie konstytucja oraz ustawa nr 47/1992 w
sprawie organizacji i funkcjonowania Trybunatu Konstytucyjnego. W skitad Trybunatu wchodzi 9 sedziow
powotywanych na dziewiecioletnig kadencje, ktérej nie mozna przedtuzy¢ ani odnowic.

Podsumowujgc, tak w Tunezji czy Rumunii, jak i w innym kraju, w przypadku, gdy Spétka zaangazuje sie
w spoér celem obrony lub wyegzekwowania swych praw lub zobowigzan, sp6r taki lub dotyczace go
postepowanie sgdowe mogg by¢ kosztowne i dtugotrwate, a wynik wysoce niepewny. Nawet jesli Spétka
ostatecznie wygra sprawe, dany spor i postepowanie sgdowe moze nadal mie¢ istotne niekorzystne
skutki dla Spoiki i jej dziatalnosci.
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Brak osi ggni ecia oczekiwanych korzy $ci z przej eé i sprzeda zy

Spétka dokonywata i zamierza w toku zwyktego zarzadu dokonywac przejec i sprzedazy podmiotéw oraz
aktywow. Nie ma zadnej gwarancji, ze Spéice uda sie z powodzeniem zrealizowa¢ oczekiwane korzysci z
jakiegokolwiek przejecia lub zbycia. Naktad kosztéw i czasu konieczny do realizacji oczekiwanych
korzysci z planowanych przeje¢ i sprzedazy moze przewyzsza¢ korzysci, mogace rzeczywiscie zostac
zrealizowane przez Spoike, i odrywaé uwage Spétki od innych dostepnych zasobdéw, w ktére mozna sie
zaangazowac¢ w innych miejscach z wiekszg korzyscig. Integracja przejmowanych spétek moze wymagacé
duzego wysitku pod wzgledem zarzadzania, czasu oraz srodkéw i moze odrywaé uwage zarzadu od
innych strategicznych mozliwosci i kwestii operacyjnych.

Chociaz Spétka przeprowadza zgodny z praktykg branzowa audyt (ang. due diligence) aktywéw przed ich
pozyskaniem, to analizy takie sg z definicji niepetne. Przeprowadzenie petnej analizy kazdego obszaru w
ramach danego nabycia jest, co do zasady, niemozliwe. Zazwyczaj Spétka koncentruje swojg uwage na
obszarach o wyzszej wartosci, pozostate badajgc jedynie wyrywkowo. Jednak nawet gruntowna analiza
wszystkich koncesji i dokumentacji niekoniecznie musi wykaza¢ wszystkie istniejgce lub potencjalne
problemy z nimi zwigzane, jak réwniez nie pozwoli nabywcy na wystarczajgce zapoznanie sie z tymi
aktywami, pozwalajgce w petni rozpoznaé¢ ich braki i potencjat. Nie kazdy z odwiertbw moze zostaé
poddany kontroli, a problemy strukturalne i $srodowiskowe, takie jak zanieczyszczenie wod gruntowych,
nie sg fatwe do wykrycia nawet w drodze inspekcji. W zwigzku z mogacymi nastgpi¢ w przysziosci
nabyciami, Spétka moze by¢ zmuszona do przyjecia na siebie zobowigzan, w tym zobowigzan
zwigzanych z ochrong $rodowiska, i moze nabywa¢ udzialy w koncesjach ,w ich aktualnym stanie”. O
tego rodzaju zobowigzaniach, o ile bedg istniaty, Sp6tka uzyska informacje w wyniku przeprowadzonych
badan due diligence. Zobowigzania te wptyng na uzgodniong cene nabycia lub odpowiednio jg skoryguja.
Ponadto, konkurencja przy nabywaniu perspektywicznych aktywéw jest wyjgtkowo intensywna, co moze
zwiekszy¢ koszty kazdego potencjalnego nabycia.

Istnieje ostra konkurencja o nabycie perspektywicznych aktywéw, co moze zwiekszaé koszty
potencjalnego nabycia. W przesztosci Spotka prowadzita dziatalno$¢ w zakresie prac poszukiwawczych i
zagospodarowania ztéz gtéwnie na Ukrainie, w Tunezji, Rumunii, Brunei i Syrii. Ograniczona obecnos$é
Spotki w innych regionach moze ogranicza¢ jej zdolnos¢ do wyszukania i nabycia koncesji w innych
regionach geograficznych.

Zobacz takze punkt “Czynniki ryzyka — Serinus moze nie uzyskac spodziewanych korzysci”.
Zobowi gzania w zakresie demonta zu i usuni ecia aktywow

Spotka, w ramach swoich udziatbw koncesyjnych i udzialtbw w umowach o podziale wplywéw z
wydobycia, podjeta pewne zobowigzania dotyczgce demontazu i usuniecia swoich aktywéw, w tym
powigzanej z nimi infrastruktury, i spodziewa sie podjg¢ dodatkowe zobowigzania dotyczgce demontazu i
usuniecia aktywéw w swojej przysziej dziatalnosci. Zobowigzania takie wynikajg z wymogoéw prawnych i
regulacyjnych dotyczgcych zakonczenia eksploatacji odwiertéw i infrastruktury produkcyjnej, przy czym
Spotka jest zobowigzana do utworzenia rezerw i/lub zabezpieczenia kosztow demontazu i usuniecia
aktywow. Kazdy istotny wzrost faktycznych lub szacunkowych kosztéw demontazu i usuniecia aktywéow
ponoszonych przez Spo6tke moze mieé niekorzystny wpltyw na wyniki dziatalnosci i sytuacje finansowg
Spoiki.

Tytut prawny do obszaréw koncesji

Niezaleznie od podjecia przez Spotke badania typu due diligence, tytut prawny moze okaza¢ sie dotkniety
wadami, ktére wptyng na umowy o podziale wplywoéw z wydobycia, umowy koncesyjne lub inne
dokumenty prawne dotyczace koncesji Spoitki, gdzie prowadzona jest dziatalno$¢ wydobywcza, i ktére
tym samym mogg niekorzystnie wptyng¢ na Spétke. Nie ma zadnej gwarancji, ze nie zostanie wykryta
nieprzewidziana wada w tytule prawnym, albo ze nie zajdg zmiany przepiséw prawa lub ich interpretacji
lub tez wydarzenia polityczne, ktére uniemozliwig lub przeszkodzg w dochodzeniu przez Spoétke roszczen
dotyczacych posiadanych obszar6w koncesji, co moze w istotny niekorzystny sposéb wplyng¢ na Spoike,
w tym zmniejszy¢ poziom przychoddw Spoiki.
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Przest epczo $¢ i korupcja w administracji rz  gdowej lub gospodarce

Spétka prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg w krajach lub regionach charakteryzujgcych sie wysoka
przestepczoscia i wysokim poziomem korupcji w administraciji rzagdowej lub gospodarce.

Spotka zobowigzana jest przestrzega¢ obowigzujacych przepiséw prawa antykorupcyjnego, w tym
kanadyjskiej Ustawy w sprawie przeciwdziatania korupcji zagranicznych urzednikéw publicznych (ang.
Corruption of Foreign Public Officials Act), jak réwniez przepiséw krajowych we wszystkich krajach, w
ktérych Spotka prowadzi dziatalnosé. Nalezg do nich miedzy innymi przepisy dotyczgace monitorowania
transakcji finansowych i okreslenia zasad zapobiegania i $cigania przestepstw korupcyjnych, w tym
szereg restrykcji i zabezpieczeh. Jednoczesnie nie ma zadnej gwarancji, ze takie przepisy bedag
skuteczne w wykrywaniu i zapobieganiu praniu pieniedzy i korupcii.

Niepowodzenie dalszych wysitkdw rzgadow krajow, w ktérych Spoétka prowadzi dziatalnos¢, na rzecz
zwalczania korupcji badz postrzegania ryzyka korupciji, moze mie¢ istotny niekorzystny wplyw na
gospodarke krajowa. Wszelkie oskarzenia o korupcje w takich krajach lub dowody na pranie pieniedzy
moga mie¢ niekorzystny wplyw na zdolnos¢ tych krajéw do pozyskania inwestycji zagranicznych, a tym
samym mogag mie¢ niekorzystny wptyw na ich gospodarke, co z kolei moze mie¢ istotny niekorzystny
wplyw na dziatalnos$¢, jej wyniki, sytuacje finansowa i perspektywy rozwoju Spoiki.

Spétka wdrozyta wewnetrzny Kodeks Prowadzenia Dziatalnosci i Etyki (ang. Code of Business Conduct
and Ethics), ktérego muszg przestrzega¢ jej dyrektorzy, czlonkowie kadry kierowniczej wyzszego
szczebla i pracownicy. Ustalenie faktow swiadczgcych przeciwko Spétce, jej dyrektorom, czionkom kadry
kierowniczej wyzszego szczebla lub pracownikom, badz ich uczestnictwo w praktykach korupcyjnych lub
innych bezprawnych dziataniach, mogtoby skutkowaé natozeniem sankcji karnych lub cywilnych, w tym
wysokich kar pienieznych na Spoéike, jej dyrektorow, cztonkéw kadry kierowniczej wyzszego szczebla lub
pracownikéw. Jakiekolwiek $ledztwo lub zarzuty wniesione przeciwko Spéice, jej dyrektorom, cztonkom
kadry kierowniczej wyzszego szczebla lub pracownikom, lub ustalenie uczestnictwa takich os6b w
praktykach korupcyjnych lub innych bezprawnych dziataniach, mogtoby znacznie zaszkodzi¢ reputaciji
Spéiki oraz w istotnym stopniu ograniczy¢ jej zdolnos$¢ do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, w tym
wywrze¢ skutek na prawa Spoéiki, przystugujace jej na podstawie posiadanych przez nig konces;ji
dotyczacych ropy naftowej i gazu ziemnego bgdz uméw o podziale wplywéw z wydobycia, lub
doprowadzi¢ do utraty kluczowego personelu, a takze wywrze¢ istotny niekorzystny wptyw na jej sytuacje
finansowg i wyniki dziatalnosci. Ponadto, fakt zarzucanego lub faktycznego uczestnictwa w praktykach
korupcyjnych lub innych bezprawnych dziataniach przez operatorow koncesji lub licencji naftowo-
gazowych Spéiki bgdz uméw o podziale wptywdéw z wydobycia, wspdlnikdw joint venture Spéiki lub inne
podmioty, z ktérymi Spoétka prowadzi wspoétprace gospodarczg, moégtby réwniez znacznie zaszkodzi¢
reputacji Spokki i jej dziatalnosci gospodarczej oraz wywrze¢ istotny niekorzystny wplyw na sytuacje
finansowa i wyniki dziatalnosci Spétki.

Zarzagdzanie rozwojem

Spotka nie ma dtugiej historii dziatalnosci w obecnej formie, w tym pod katem wielkosci i obecnosci
geograficznej, a jej zdolnos¢ do zarzadzania obecng dziatalnoscia i jej przysztym rozwojem zalezy od
szeregu czynnikow, w tym od zdolnosci Spétki do:

» skutecznego rozwijania whasnych systeméw zarzgdczych, operacyjnych i finansowych
oraz kontroli w obliczu rosnhgcej zlozonosci, zakresu i obszaru geograficznego
dziatalnosci Spétki;

e zatrudniania, szkolenia i utrzymania wykwalifikowanych pracownikéw w celu zarzgdzania
i prowadzenia rozwijajgcej sie dziatalnosci Spoiki;

» precyzyjnego okreslania i oceny obowigzkéw i zobowigzan - umownych, finansowych,
regulacyjnych, w zakresie ochrony srodowiska itp. - zwigzanych z miedzynarodowymi
nabyciami i inwestycjami Spétki;
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» wdrazania nadzoru finansowego i wewnetrznej kontroli ryzyka finansowego oraz innych
zasad kontroli w zakresie naby¢ i inwestycji Spétki oraz zapewnienia terminowego
sporzadzania sprawozdan finansowych, zgodnie z politykg rachunkowg Spokki i jej
zasadami kontroli;

» precyzyjnej oceny dynamiki rynku, zmian demograficznych, potencjatu rozwoju oraz
otoczenia konkurencyjnego;

» skutecznego okreslania, oceny i zarzadzania ryzykiem i niepewnos$cig przy wejsciu na
nowe rynki i nabywaniu nowych spétek w oparciu o badanie due diligence i inne procesy,
w szczegdblnosci w obliczu podwyzszonego poziomu ryzyka na rynkach wschodzacych;
oraz

e utrzymania i pozyskania niezbednych zezwolen, koncesji, czestotliwosci i zgdéd wiadz i
agencji rzgdowych i regulacyjnych.

Niezdolnos¢ Spotki do kontrolowania swojego rozwoju moze skutkowaé jej niezdolnoscig do realizaciji
korzysci oczekiwanych w przypadku takiego rozwoju i moze wywrzec istotny niekorzystny wplyw na jej
przedsiebiorstwo, dziatalno$¢ oraz dalszy potencjalny rozwa;.

Mozliwo §¢é przeprowadzenia inwestycji

Obecna oraz przyszia dziatalnos¢ Spokki jest uzalezniona od zgdéd wydawanych przez organy
administracji rzgdowej, wskutek czego Spétka ma ograniczong kontrole nad charakterem i terminami
udzielenia takich zgdd na prowadzenie poszukiwan, zagospodarowanie i eksploatacje koncesji naftowo-
gazowych badz uméw o podziale wptywow z wydobycia.

Udzialy Spoétki w koncesjach naftowo-gazowych i innych umowach w zakresie prowadzenia poszukiwan i
zagospodarowania aktywow, ktére administracja rzadowa lub organy administracji publicznej przyznaty
lub zawarly, podlegajg okreslonym wymogom i naktadajg obowigzki w zakresie wypetniania pewnych
zobowigzan. Jesli Spétka nie spetni tych wymogoéw oraz zobowigzan i dojdzie do istotnego naruszenia
powyzszych uméw, umowy te, w pewnych okolicznosciach, mogg ulec rozwigzaniu. Rozwigzanie
jakiejkolwiek umowy Spéiki, na podstawie ktérej udzielono jej praw do koncesji, wywartoby istotny
niekorzystny wptyw na Spotke, w tym na jej sytuacje finansowa.

Istotna rola zewn etrznych operatoréw

W sektorze naftowo-gazowym typowg praktykg jest tworzenie przedsiewzie¢ partnerskich lub joint
venture, w ramach ktérych sp6iki prowadzg poszukiwania, zagospodarowanie i eksploatacje
poszczegodlnych aktywow. W takich przypadkach w ramach partnerstwa czy joint venture wszystkie strony
danej umowy uzgadniajg i wyznaczajg jedng ze spoétek, ktéra zarzgdza czy ,prowadzi” partnerstwo czy
joint venture. Operator stanowi pierwszy punkt kontaktowy dla narodowego koncernu naftowego lub
rzadu i odpowiada zwykle za realizacje prac w terenie, czyli zawiera umowy z r6znymi podwykonawcami,
ktérzy dostarczajg sprzet do wiercen i inne urzadzenia oraz ustugi niezbedne do prowadzenia
poszukiwan i wydobycia, a ponadto odpowiada za decyzje dotyczgce harmonogramu i wysokosSci
naktadéw kapitatowych, dobdr technologii oraz polityke zarzgdzania ryzykiem i polityke zgodnosci.
Ponadto operator odpowiada zwykle za przekazywanie pozostalym partnerom informacji operacyjnych,
finansowych i innych informacji dotyczacych danych aktywow.

Spotka jest obecnie operatorem wszystkich swoich aktywéw.

W stopniu, w jakim Spoétka lub jej dana spéika zalezna nie jest operatorem jej aktualnych lub
potencjalnych przysztych aktywow, Spoétka bedzie uzalezniona od kompetencji, wiedzy, ocen i zasobow
finansowych operatora, pod warunkiem przestrzegania przez operatora warunkéw konkretnych
postanowien umownych, i — w zaleznosci od postanowien umowy — Spétka moze mieé ograniczong
zdolno$¢ wywierania wptywu na dziatalno$¢ operacyjng w ramach danych aktywéw lub powigzane z nig
koszty, badz mozliwos¢ kontrolowania jakosci otrzymywanych informacji dotyczacych takich aktywow, co
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moze mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalnosé¢, perspektywy rozwoju i wyniki finansowe Spotki. Ponadto,
spotki w partnerstwie moga ponosi¢ wspdélng proporcjonalng do ich udzialu odpowiedzialno$¢ z tytutu
ewentualnych roszczen i zobowigzan, ktére mogg powsta¢ w wyniku prowadzenia przez operatora
dziatalnosci dla partnerstwa. W przypadku zobowigzan podjetych przez operatora, Spoétka moze
odpowiada¢ za proporcjonalng czes¢ takich zobowigzah. Dziatania i decyzje podejmowane przez
operatora, zaniechanie bgdz brak dziatania operatora oraz podjecie zobowigzan przez operatora, mogg
mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalnosé, perspektywy rozwoju i wyniki finansowe Spéiki, a w efekcie
potencjalnie prowadzi¢ do strat z danych aktywdw.

Kowenanty finansowe

Zarowno do Kredytu Gtownego, jak i Kredytu Zamiennego EBOR ma zastosowanie szeroki zakres
oswiadczen i zobowigzan ze strony Serinus jako kredytobiorcy, w tym kowenanty finansowe dotyczgce
wskaznika pokrycia obstugi zadluzenia oraz wskaznika zadtuzenia finansowego do EBITDA.

Chociaz na dzien niniejszego dokumentu Spétka spetnia wymogi kowenantéw okreslonych dla Kredytu
Gléwnego i Kredytu Zamiennego, badz uzyskat zwolnienia w przypadkach, kiedy takie kowenanty zostaty
lub zostang naruszone, wigczajgc w to kowenanty finansowe, to nie ma zadnej gwarancji, ze okolicznosci
sie nie zmienig, a takie zmiany mogg powodowac w przysztosci naruszenie kowenantow przez Spotke, co
moze prowadzi¢ do przyspieszenia sptaty zadtuzenia. Spétka moze nie dysponowaé wystarczajgcymi
srodkami pienieznymi lub aktywami dla potrzeb wywigzania sie ze swoich zobowigzan ptatniczych w
przypadku przyspieszenia splaty zadluzenia, a nawet jesli bytaby w stanie zrefinansowa¢ zadtuzenie w
przypadku naruszenia kowenantéw, to warunki howych umoéw dotyczgcych zadtuzenia moga by¢ mniej
korzystne dla Serinus. Ponadto niedopelnienie kowenantéw moze prowadzi¢ do utraty przez Spoétke
kluczowych aktywow i/lub udziatbw w Winstar Holandia, Winstar Tunezja i Winstar Rumunia, ktére
zastawiono jako zabezpieczenie takiego zadtuzenia.

Powyzsze zdarzenia mogg miec istotny niekorzystny wpltyw na sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci
Spoiki.

Ryzyka zwi gzane z otoczeniem rynkowym Spoiki
Konkurencja

Eksploatacja zt6z ropy naftowej i gazu ziemnego jest dziatalnoscig wysoce konkurencyjng na wszystkich
jej etapach i obarczong istotnym ryzykiem. Spotka konkuruje z wieloma podmiotami w poszukiwaniu i
pozyskiwaniu obszaréw koncesji oraz w sprzedazy ropy naftowej i gazu ziemnego. Konkurentami Spofki
sg w szczegolnosci spoétki naftowo-gazowe, ktére dysponujg znacznie wiekszymi srodkami finansowymi,
personelem oraz zapleczem niz Spéitka. Zdolnos¢ Spotki do zwiekszenia rozmiaru eksploatowanych
rezerw ropy naftowej i gazu ziemnego bedzie uzalezniona nie tylko od jej umiejetnosci w zakresie
prowadzenia prac poszukiwawczych i zagospodarowania obecnie posiadanych aktywéw, ale takze od
tego, czy uda jej sie pozyska¢ stosowne aktywa produkcyjne lub obiekty poszukiwawcze w celu
wykonania odwiertéw poszukiwawczych. Niezdolnos¢ Spotki do skutecznego konkurowania o nabycie
nowych aktywéw z branzy ropy naftowej i gazu ziemnego moze mie¢ istotny niekorzystny wplyw na cene
Akcji Zwyktych.

Czynniki majgce istotne znaczenie dla umocnienia pozycji konkurencyjnej na rynku dystrybucji i
sprzedazy ropy naftowej i gazu ziemnego obejmujg bliskos¢ i dostepnos¢ odpowiedniej infrastruktury
transportowej, ceny transportu oraz niezawodno$¢ dostawcow.

W przysztosci moze sie zaostrzy¢ konkurencja o koncesje poszukiwawcze i wydobywcze oraz inne
mozliwosci inwestycji lub nabyé w regionie. Moze to powodowaé zwiekszenie sie kosztow prowadzenia
dziatalnosci Spoiki i ogranicza¢ dostepne mozliwosci rozwoju. Niezdolnos¢ Spotki do skutecznego
konkurowania moze mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki operacyjne i sytuacje finansowg Spoiki.
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Tendencje w sektorze

Dziatalnos¢ Spéiki, wyniki jej dziatalnosci operacyjnej, sytuacja finansowa oraz przyszty rozwéj sg w
znacznej mierze uzaleznione od cen ropy naftowej. Na cene ropy naftowej ma wplyw stan swiatowej
gospodarki, a takze, w duzym stopniu, umiejetnos¢ cztonkéw Organizacji Panstw Eksporterow Ropy
Naftowej (,OPEC”) lub innych gtéwnych producentéw ropy naftowej dostosowania podazy ropy do
Swiatowego popytu. Historycznie, wplyw na ceny ropy mialy i majg rOwniez wydarzenia polityczne,
powodujgce zakldcenia w dostawach ropy naftowej, a takze grozba zakiécen lub faktyczne zaktocenia
spowodowane wydarzeniami w danym regionie.

Istotny wplyw na sektor naftowo-gazowy ma zmienno$é cen surowcéw. W okresach zwyzki cen,
producenci mogg generowac przeptywy pieniezne wystarczajgce do aktywnego prowadzenia programow
poszukiwawczych, bez koniecznosci pozyskiwania zewnetrznego finansowania. Wyzsze ceny surowcow
czesto przektadajg sie na wieksza liczbe zlecen dla dostawcéw ustug, powodujgc wzrost kosztow ustug.
Koszty pozyskania poszukiwawczo-rozpoznawczych projektéw naftowo-gazowych oraz produkcyjnych
aktywow mogg ulec podwyzszeniu w takich okresach. W okresach znizki cen, ceny pozyskania spadajg,
podobnie jak generowane wewnetrznie $rodki na dzialalno$¢ poszukiwawczg i zagospodarowanie zt6z.
W okresach nizszego popytu, ceny ustug dostawcow takze ulegajg obnizeniu.

Zmian, jakim bedg podlegac¢ ceny ropy naftowej i gazu ziemnego w przysztosci, nie mozna przewidzie¢.
Kazdy znaczacy spadek cen ropy naftowej i gazu ziemnego moze mie¢ istotny niekorzystny wptyw na
przychody Spoiki, dochdéd z dziatalnosci operacyjnej, przeptywy pieniezne oraz zdolnos¢ kredytowg i
moze wymagac obnizenia wartosci ksiegowej posiadanych przez Spotke aktywdw, planowanego poziomu
naktadow na poszukiwania i zagospodarowanie zt6z oraz poziomu rezerw. Nie ma pewnosci, ze ceny
surowcow utrzymayjg sie na poziomie, ktory zapewni rentownos¢ dziatalnosci Spétki.

Kazdy istotny spadek cen ropy naftowej lub gazu ziemnego moze wymaga¢ od Spétki dokonania odpisu
skapitalizowanych kosztéw niektérych posiadanych przez nig aktywéw naftowo-gazowych. Zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, skapitalizowane koszty netto aktywéw
naftowo-gazowych nie moga przekroczyé pewnego ,gérnego limitu”, ktéry ustala sie czesciowo w oparciu
0 szacowane przyszie przeptywy pieniezne z rezerw. Jezeli skapitalizowane koszty netto przewyzszg ten
limit, Spétka musi pokry¢ takg nadwyzke z zyskéw. Przy spadku cen ropy naftowej i gazu ziemnego,
skapitalizowane koszty netto Spotki mogg zbliza¢ sie lub przekroczyé¢ limit kosztéw, powodujac tym
samym odpis z zyskéw. Wprawdzie sam odpis nie ma bezposredniego wplywu na przeptywy pieniezne,
jednak pomniejszenie zyskéw mogtoby sie spotka¢ z negatywnym odbiorem na rynku, tym samym
niekorzystnie wplywajac na cene Akcji Zwyklych, lub ograniczyé mozliwosci zaciggniecia przez Spotke
kredytu lub wywigzania sie ze zobowigzah wynikajgcych z przysztych umoéw kredytowych lub innych
instrumentow dtuznych. W roku 2014 i 2015 w zwigzku takimi ,gérnymi limitami” Spotka zaksiegowata
odpisy na utrate wartosci Aktywow w Tunezji.

Ponadto tendencjg w skali miedzynarodowej jest taka zmiana przepisow prawa ochrony srodowiska,
ktéra prowadzi¢ bedzie do surowszych norm i ich egzekwowania, podwyzszenia kar i odpowiedzialnosci
oraz potencjalnego wzrostu naktadéw inwestycyjnych i kosztéw operacyjnych. Spotka moze podlegac
nowym szeroko zakrojonym przepisom, regulacjom lub nadzorowi, bgdz tez by¢é zobowigzana do bardziej
rygorystycznego stosowania istniejgcych regulacji w zakresie wiercen, zwlaszcza w obszarach
szczegOlnie chronionych i/lub dotychczas nieudostepnionych dla prac wiertniczych.

W diuzszej perspektywie na zdolnos¢ Spétki do prowadzenia prac poszukiwawczych mogg mieé¢ wptyw
takie zaostrzone regulacje, zas warunki koncesji i zezwolen mogg obejmowaé bardziej rygorystyczne
wymogi w zakresie ochrony srodowiska i/lub bezpieczenstwa i higieny. Pozyskanie konces;ji
poszukiwawczych, na zagospodarowanie zt6z i wydobycie, uméw o podziale wpltywéw z wydobycia lub
kontraktéw w sprawie podziatu wplywéw z wydobycia ropy naftowej i gazu ziemnego moze byc¢
trudniejsze bgdz doznawaé¢ opdznien ze wzgledu na prowadzone przez wiadze panstwowe, regionalne
lub lokalne konsultacje, udzielane zgody lub inne czynniki bgdz wymogi.

Ponadto Spétka moze by¢é zobowigzana do poniesienia dodatkowych naktadéw, badz do najmu lub
nabycia dodatkowych urzadzen w celu przestrzegania nowych regulacji dotyczacych dziatalnoSci
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operacyjnej, ochrony srodowiska i/lub bezpieczenstwa i higieny. Skutkiem takich regulacji lub wymogow
moze by¢ ograniczenie dtugofalowego wydobycia ropy naftowej i gazu ziemnego przez Spoétke oraz
ograniczenie kontroli Spétki nad charakterem i harmonogramem jej dziatalnosci poszukiwawczej, oceny i
zagospodarowania zt6z, wydobycia i innych dziatan, jak tez moze to mie¢ istotny niekorzystny wptyw na
0g6lng zdolnos¢ Spotki do podjecia takich dziatan, réwniez w konsekwencji znacznych op6znien lub
istotnego zwiekszenia kosztow. Takie dodatkowe koszty, przerwy i opdéznienia mogg mieé niekorzystny
wplyw na dziatalnos¢, perspektywy rozwoju, sytuacije finansowa i wyniki dziatalnosci Spoéiki.

Nieprzestrzeganie przez Spotke obowigzujgcych wymogéw prawnych Iub uznanych norm
miedzynarodowych moze prowadzi¢ do powstania istotnych zobowigzan.

Miedzynarodowe ryzyko ekonomiczne

Wskazniki gospodarek rynkdéw rozwijajacych sie, w tym Tunezji i Rumunii, takie jak: produkt krajowy
brutto, wskaznik reinwestowania kapitatu, inflacja, zasoby finansowe oraz bilans ptatniczy, mogg by¢
mniej korzystne niz wskazniki gospodarek krajéw rozwinietych. Gospodarki te moga byé w znacznym
stopniu uzaleznione od okreslonej galezi przemystu lub zagranicznego kapitatu, i mogg by¢ bardziej
podatne na wplyw wydarzen na arenie dyplomatycznej, natozenie sankcji ekonomicznych na dany kraj
lub kraje, zmiany w przyjetych formach handlu miedzynarodowego, bariery handlowe oraz inne $rodki o
charakterze protekcjonistycznym lub odwetowym. Mozliwos¢ inwestowania lub zwrot z inwestycji na
takich rynkach mogg podlega¢ negatywnym wptywom dziatan rzadowych, takich jak nakladanie
ograniczen w przeptywie kapitatu, upanstwowienie spétek lub poszczegoéinych galezi przemystu,
wywlaszczenie aktywow lub natozenie podatkéw o charakterze szykanujgcym. Ponadto, rzady niektérych
krajow moga zabrania¢ lub naktada¢ ograniczenia dotyczace dokonywania inwestycji przez podmioty
zagraniczne w ich rynki kapitalowe lub okreslone galezie przemystu. Dziatania takie mogg powaznie
wplyngé na ceny papieréw wartosciowych, ograniczy¢ mozliwosci Spotki w zakresie transferu aktywow
lub dochodu Spoékki, bgdz w inny sposdb niekorzystnie wplyng¢ na dziatalnos¢ Spotki. Do pozostatych
czynnikéw ryzyka, typowych dla rynkdéw wschodzgcych, nalezy zaliczy¢: ograniczenia dewizowe,
trudnosci z ustalaniem cen papierow wartosciowych, niewywigzywanie sie z warunkéw emisji
zagranicznych skarbowych papieréw wartosciowych, trudnosci z wykonalnoscig korzystnych orzeczeh w
sadach zagranicznych oraz brak stabilnosci politycznej i spotecznej.

Czynniki ryzyka dotycz gce $rodowiska naturalnego

Dziatalnos¢ w sektorze naftowo-gazowniczym wigze sie, na kazdym etapie, z ryzykiem i zagrozeniem dla
Srodowiska naturalnego i moze by¢ objeta regulacjami dotyczgcymi ochrony s$rodowiska, zgodnie z
wiasciwymi miejscowymi przepisami prawa, obowigzujgcymi w miejscu prowadzenia dziatalnosci. Prawo
ochrony srodowiska obowigzujgce w krajach, w ktérych Spotka lub jej podmioty zalezne prowadza lub -
zgodnie z obecnymi przewidywaniami - moglyby prowadzi¢ dziatalnos¢ przewiduje, miedzy innymi,
ograniczenia i zakazy dotyczgce emisji, uwolnienia oraz wyciekow substancji wytwarzanych w zwigzku z
dziatalnoscig naftowo-gazowniczg. Przepisy te wymagajg zazwyczaj, aby odwierty i miejsca prowadzenia
prac wydobywczych byly eksploatowane, utrzymywane, likwidowane i rekultywowane w sposéb okreslony
przez odpowiednie organy regulacyjne. Przestrzeganie tego rodzaju przepisbw moze wigzaé sie z
koniecznoscig poniesienia znaczacych naktadéw, a naruszenie tych przepisow moze skutkowac
koniecznoscig zaptacenia grzywien lub kar, ktérych wysoko$s¢ moze byé w niektérych przypadkach
znaczna. Tendencjg w skali miedzynarodowej jest taka zmiana przepiséw prawa ochrony $srodowiska,
ktoéra prowadzi¢ bedzie do surowszych norm i ich egzekwowania, podwyzszenia kar i odpowiedzialnosci
oraz potencjalnego wzrostu naktadoéw inwestycyjnych i kosztéw operacyjnych. Uwalnianie ropy naftowej,
gazu ziemnego lub innych zanieczyszczeh do powietrza, gleby lub wody, moze powodowac
odpowiedzialnos¢ Spotki wobec rzgdow i stron trzecich oraz wymagac¢ od Spoétki poniesienia kosztéw
usuniecia skutkéw takiego wycieku. W opinii Spotki przestrzega ona regulacji srodowiskowych obecnie
obowigzujacych w krajach, w ktérych prowadzi dziatalno$é, i nie posiada informacji oraz nie zostata
powiadomiona o istotnym naruszeniu takich regulacji. Jednakze nie ma pewnosci, ze odmienna
interpretacja lub sposdb egzekwowania przestrzegania przepisébw w zakresie ochrony srodowiska w
poszczegodlnych jurysdykcjach, w ktorych dziata Spéitka, nie doprowadzi do ograniczenia wydobycia lub
znaczgcego wzrostu kosztéw wydobycia, zagospodarowywania lub dziatalnosci poszukiwawczej, badz w
inny sposob nie wplynie niekorzystnie na sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci lub przyszly potencjalny
wzrost aktywow Spoiki.
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Spotka prowadzi réwniez dziatalnos¢ w Tunezji. Obowigzujgcy aktualnie w Tunezji system prawny i
instytucjonalny w zakresie ochrony $rodowiska jest korzystniejszy w poréwnaniu ze standardami
europejskimi. Wiadze Tunezji odpowiedzialne za ochrone srodowiska dokonaly postepéw w pracy nad
nowymi normami $Srodowiskowymi oraz systemem przeciwdziatania zanieczyszczeniom obejmujgcym
regulacje gospodarcze i ekologiczne, bodzce rynkowe, pogtebiony monitoring oraz zawieranie umoéw
wynegocjowanych pomiedzy przemystem a rzgdem. Strategia wladz ma dwa cele — oczyszczenie
historycznie silnie zanieczyszczonych obszaréw, gtownie najwiekszych aglomeracji i osrodkow
przemystowych, oraz promocja ,czystego” rozwoju przemystu o akceptowalnym wplywie na Srodowisko.
Tunezja przestrzega postanowien Protokotu z Kioto zgodnie z Ustawg nr 2002-55 z dnia 19 czerwca
2002 roku.

Rumunia dokonata postepéw w dziedzinie prawa ochrony s$rodowiska zaréwno przed, jak i po
przystgpieniu do Unii Europejskiej (z dniem 1 stycznia 2007 roku). Oprécz ogoélnych regulacji i zasad
dotyczacych ochrony srodowiska, obowigzujgce przepisy prawa regulujg nastepujgce obszary prawa
srodowiskowego: jakos¢é powietrza, wody i gleby, kontrola zanieczyszczen i zarzgdzanie ryzykiem,
etykiety ekologiczne, zarzadzanie i skladowanie odpadéw i materialtbw niebezpiecznych, hatas,
bior6znorodnos¢, biobezpieczenstwo i ochrona, zanieczyszczenia atmosfery, zmiany klimatyczne.

Czynniki pogodowe

Niekorzystne warunki pogodowe mogg powodowaé opOznienia i zwieksza¢ koszty zwigzane z
planowanymi przez Spotke programami naktadéw kapitatlowych, takimi jak wykonywanie odwiertéw
poszukiwawczych i produkcyjnych, zbrojenie odwiertéw, budowa stacji przetwérczych i rurociggébw oraz
pozyskiwanie danych sejsmicznych. Niska temperatura i obfite opady $niegu oraz duza grzaskos$¢ gruntu
mogg powodowaé opOznienia w planowanych dziataniach w Rumunii. Wystepujagce w Tunezji burze
piaskowe oraz duze rozpietosci temperatury moga utrudnia¢ prowadzenie dziatalnosci i zwiekszac jej
koszty.

Ceny, rynek i sprzeda z

Na mozliwosci sprzedazy oraz ceny ropy naftowej i gazu ziemnego ze zt6z pozyskanych lub odkrytych
przez Spoétke wplyw majg liczne czynniki pozostajgce poza kontrolg Spétki. W Tunezji wydobycie gazu,
zwtaszcza w potudniowej czesci kraju, ogranicza brak dostepnych gazociggdw umozliwiajgcych przesyt
gazu do elektrowni na pétnocy i w centrum kraju bgdz do gazociggu TransMed umozliwiajgcego eksport
gazu. W Rumunii, gdzie Spoétka nie prowadzi obecnie wydobycia ropy naftowej ani gazu ziemnego,
mozliwosci przysztej sprzedazy ropy naftowej i gazu ziemnego przez Spéike bedg uzaleznione od
nabycia wystarczajgcej przepustowosci w gazociggach dostarczajgcych rope naftowg i gaz ziemny na
rynki sprzedazy. Dostepnos¢ przepustowosci w gazociggach dla nowych klientéw uzalezniona jest
przede wszystkim od wielkosci nabytej przepustowosci oraz od czasu, na jaki zostaty zawarte umowy
pomiedzy operatorem gazociggdéw a istniejgcymi klientami. Wptyw na dziatalnos¢ Spotki mogg mieé takze
czynniki takie jak:

* niepewnosé co do mozliwosci zrealizowania dostaw, zwigzana z odlegtoscig
eksploatowanych rezerw od infrastruktury przesytowej oraz stacji przetwarzania,

* sankcje ekonomiczne i inne sankcje, wprowadzajgce miedzy innymi zakaz eksportu ropy
naftowej i produktéw naftowych pochodzgcych z krajéw, w ktérych dziata Spotka;

» problemy zwigzane z eksploatacjg takich rurociggoéw i stacji, jak rowniez

e szeroki zakres regulacji rzadowych w zakresie cen, podatkéw, optat koncesyjnych (ang.
royalty), dzierzawy gruntu, dopuszczalnego wydobycia, eksportu ropy naftowej i gazu
ziemnego oraz w zakresie wielu innych aspektéw dziatalnosci w sektorze naftowo-
gazowym. Na ceny surowcow moze takze wptyng¢ rozwoj alternatywnych paliw i zrédet
energii.



Rentownos¢ i przyszly rozwdéj Spétki oraz wartos¢ ksiegowa posiadanych przez nig aktywow naftowo-
gazowych sg w znaczgcym stopniu uzaleznione od aktualnych cen ropy naftowej i gazu ziemnego.
Zdolnos¢ Spotki do pozyskania dodatkowego kapitatu na korzystnych warunkach jest takze w znacznej
mierze uzalezniona od cen ropy naftowej i gazu ziemnego. Ceny ropy naftowej i gazu ziemnego
podlegaja duzym wahaniom w reakcji na stosunkowo nieznaczne zmiany podazy i popytu na te surowce,
niepewnos¢ rynku oraz szereg innych czynnikdw, na ktore Spoétka nie ma wptywu. Do czynnikéw tych
nalezg takze globalne uwarunkowania ekonomiczne, dziatania podejmowane przez OPEC, regulacje
rzgdowe, uwarunkowania polityczne na Bliskim Wschodzie i w innych regionach, dostawy ropy naftowej i
gazu ziemnego z zagranicy, ceny importowe oraz dostepno$¢ zrédet paliw alternatywnych, w tym
niekonwencjonalnych zasobéw ropy naftowej i naturalnych akumulacji gazu ziemnego. Zaréwno konflikty,
jak i procesy pokojowe zachodzgce w réznych regionach swiata, gdzie wydobywa sie znaczace ilosci
ropy naftowej i gazu ziemnego, mogg miec istotny wptyw na ceny ropy naftowej i gazu ziemnego.

Kazdy istotny spadek cen ropy naftowej i gazu ziemnego miatby niekorzystny wpltyw na przychody, zysk
operacyjny, przeplywy pieniezne i zdolnos¢ kredytowg Spotki i moze wymagacé obnizenia wartosci
ksiegowej aktywow Spoiki, planowanego poziomu wydatkbw na dziatalnos¢ poszukiwawczg i
zagospodarowanie zt6z oraz poziomu rezerw Spoétki. Nie ma zadnej gwarancji, ze ceny towaréw
utrzymaja sie na poziomie umozliwiajgcym Spéice prowadzenie rentownej dziatalnosci.

Kazdy znaczacy spadek cen ropy naftowej i/lub gazu ziemnego moze réwniez powodowaé koniecznos¢
dokonania przez Spoéike odpisu skapitalizowanych kosztéw niektorych aktywéw naftowo-gazowych.
Wprawdzie sam odpis nie ma bezposredniego wptywu na przeptywy pieniezne, jednak pomniejszenie
zyskéw mogtoby sie spotka¢ z negatywnym odbiorem na rynku, tym samym niekorzystnie wptywajac na
cene Akcji Zwyklych, lub ograniczy¢ mozliwosci zaciggniecia przez Spétke kredytu lub wywigzania sie ze
zobowigzan wynikajgcych z przysztych umoéw kredytowych lub innych instrumentéw dtuznych.

Dost epno $¢ sprz etu i ustug

Dziatalnos¢ w zakresie poszukiwania i zagospodarowywania zt6z ropy naftowej i gazu ziemnego jest
uzalezniona od dostepnosci specjalistycznego sprzetu wiertniczego oraz innego rodzaju urzadzen, a
takze ustug wykonawcédw zewnetrznych w zakresie dostarczenia takiego sprzetu i wyspecjalizowanych
ustug zwigzanych z wierceniem, oprébkowaniem, zbrojeniem i eksploatowaniem odwiertéw ropy naftowej
i gazu ziemnego w rejonach prowadzenia takiej dziatalnosci. Ograniczona dostepnosc¢ sprzetu i ustug lub
trudnosci w ich pozyskaniu mogg wptywaé na dostepnos¢ i/lub koszt takiego sprzetu i ustug dla Spoéiki, i
mogg opozni¢ prace badawcze i zagospodarowanie zt6z lub zwieksza¢ koszty dziatalnosci Spotki w
zakresie poszukiwania, zagospodarowywania zt6z i wydobycia.

Ograniczona dostepnos¢ i wyzsze ceny mogg w szczegoélnosci wynika¢ ze znacznej intensyfikaciji
dziatalnosci poszukiwawczej i zagospodarowywania zt6z w danym regionie, co z kolei moze wynika¢ z
rosngcych lub stale wysokich cen ropy naftowej i gazu ziemnego. Na obszarach, na ktérych Spéitka
prowadzi dziatalno$¢, moze wystepowac¢ duze zapotrzebowanie na urzadzenia wiertnicze oraz innego
rodzaju sprzet i ustugi, przy czym zapotrzebowanie na nie moze rosng¢ i spada¢ z uptywem czasu, w
zaleznosci od ogo6lnego poziomu aktywnosci w branzy. Niezdolnos¢ terminowego zabezpieczenia przez
Spétke niezbednego sprzetu i ustug moze opéznia¢, ogranicza¢ lub obniza¢ rentownosé i optacalnosé
dziatalnosci Spotki i niekorzystnie wplyngé na dzialalnos¢, wyniki dziatalnosci operacyjnej lub sytuacije
finansowa Spokki.

Nowa technologia

Sektor ropy naftowej i gazu ziemnego charakteryzuje szybki i znaczny rozwdj technologiczny oraz
wprowadzanie nowych produktow i ustug korzystajgcych z nowych technologii. Inne spétki naftowo-
gazowe mogg posiada¢ wieksze zasoby finansowe, techniczne i kadrowe, umozliwiajgce im
wykorzystanie postepu technologicznego, a w przysztosci pozwalajgce im na wdrozenie nowych
technologii wczesniej niz Spétka lub w okolicznosciach, w ktérych Spétka nie bedzie do tego zdolna. Nie
ma zadnej gwarancji, ze Spétka bedzie w stanie reagowac¢ na takg presje konkurencyjng i wdrazac¢ takie
technologie w odpowiednim czasie i przy akceptowalnym poziomie kosztéw. Poszczeg6lne technologie
stosowane obecnie przez Spotke lub wdrazane w przysztosci moga stac sie przestarzate. W przypadku,
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gdy Spétka nie bedzie w stanie wykorzysta¢ najbardziej zaawansowanej, dostepnej komercyjnie
technologii, moze to mie¢ istotny niekorzystny wplyw na dzialalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki
dziatalnosci i perspektywy rozwoju Spoiki.

Ubezpieczenie

Z poszukiwaniem, zagospodarowywaniem i eksploatacjg zt6z ropy naftowej i gazu ziemnego wiaza sie
czynniki ryzyka i zagrozenia, zwigzane zazwyczaj z tego rodzaju dzialalnoscig, do ktérych nalezg
zagrozenia: pozarem, eksplozjg, niekontrolowang erupcjg, uwolnieniem lub wyciekiem gazu, a kazde z
tych zdarzen moze spowodowaé powazne uszkodzenia odwiertdw ropy naftowej i gazu ziemnego,
urzgdzen produkcyjnych oraz innego rodzaju majgtku, szkody w Srodowisku naturalnym lub szkody
osobowe. Udzial Spétki w poszukiwaniu i zagospodarowywaniu aktywéw naftowo-gazowych moze
narazi¢ jg na odpowiedzialno$¢ z tytutu zanieczyszczenia $rodowiska, niekontrolowanej erupcji, szkéd
majgtkowych, szkéd osobowych lub innego rodzaju podobnych zdarzen. Wszystkie obszary ryzyka mogg
by¢ objete réznymi formami ubezpieczenia, w tym ubezpieczeniem mienia (ang. property insurance) od
fizycznych szkéd w aktywach, calosciowym ubezpieczeniem cywilnym (ang. comprehensive general
liability) od szkdd wyrzgdzonych osobom trzecim, w tym uszkodzen ciata i utraty zycia, a takze
ubezpieczeniem odwiertéw (ang. control-of-well) od szkdd wynikajgcych z erupcji, pozaru lub wybuchu w
trakcie wykonywania odwiertu. Decyzja co do zakresu wykupywanego ubezpieczenia uzalezniona bedzie
od biezgcej oceny kosztéw sktadek ubezpieczenia w stosunku do ryzyka wystgpienia szkody i wymiaru
potencjalnej odpowiedzialnosci finansowej.

Spotka, poprzez swoje spoiki zalezne (posrednio, w 100%) jest operatorem dla swoich aktywéw w Tunezji
i Rumunii, i pozyskuje w miare potrzeb ubezpieczenia dziatalnosci, ktéra bedzie tam prowadzona. W celu
zabezpieczenia tych ryzyk Spétka zawiera umowy ubezpieczenia, zgodne ze standardami branzowymi,
po przeanalizowaniu porad udzielanych przez brokeréw ubezpieczeniowych. Jest jednak mozliwe, iz
suma ubezpieczenia jest ograniczona i moze nie wystarczy¢ na pokrycie odpowiedzialnosci w peinej
wysokosci. Ponadto, niektére ryzyka mogg nie by¢ objete ubezpieczeniem, w tym w pewnych
okolicznosciach wskutek decyzji Spotki o nieobejmowaniu okreslonych ryzyk ochrong ubezpieczeniowg z
uwagi na wysokie stawki sktadek ubezpieczeniowych, lub z innych powodéw. Spéika nie posiada
ubezpieczenia od wywlaszczenia lub konfiskaty majgtku przez rzad, niehonorowania lub uniewaznienia
kontraktéw przez rzad, bezzasadnego wykorzystania gwarancji lub akredytywy, przerw w prowadzeniu
dziatalnosci gospodarczej, braku wymienialnosci waluty obcej lub braku mozliwosci repatriacji sSrodkéw
finansowych badz podobnych rodzajow ryzyka politycznego w obszarach, na ktérych Spotka prowadzi
dziatalnos¢. Pokrycie szkdd przez Spéitke z tytutu nieubezpieczonej odpowiedzialnosci moze zmniejszyé
srodki finansowe, ktérymi dysponuje Spétka. Wystagpienie istothego zdarzenia, od ktérego Spotka nie jest
w petni ubezpieczona, lub niewyptacalnos¢ ubezpieczyciela zapewniajgcego ochrone przed takim
zdarzeniem, moze mie¢ istotny niekorzystny wptyw na sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci operacyjnej
oraz perspektywy rozwoju Spotki.

Globalne rynki kapitatowe

Zawirowania, jakie wystgpity w kilku ostatnich latach na miedzynarodowych i krajowych rynkach
kapitatowych, spowodowaly spadek pltynnosci i wzrost premii za ryzyko kredytowe dla niektorych
uczestnikow rynku i doprowadzity do spadku dostepnosci finansowania. Spétki prowadzace dziatalnos¢ w
krajach rynkéw wschodzgcych mogg by¢ szczeg6lnie narazone na takie zawirowania i spadki
dostepnosci kredytu lub wzrosty kosztéw finansowania, co w ich przypadku moze powodowaé powstanie
trudnosci finansowych. Ponadto istotny wptyw na dostepnos¢ kredytu dla podmiotéw dziatajacych na
rynkach wschodzgcych i rozwijajacych sie ma poziom zaufania inwestoréw do takich rynkéw w catosci, w
zwigzku z czym wszelkie czynniki wplywajgce na zaufanie rynkéw (na przyktad spadek ratingu
kredytowego, interwencje panstwa lub banku centralnego na danym rynku badz akty terrorystyczne i
konflikty) moga mie¢ wplyw na cene lub dostepnos¢ finansowania dla podmiotéw na kazdym z tych
rynkow.

Problemy finansowe wystepujgce poza terytorium krajow o gospodarce wschodzacej lub rozwijajacej sie,
badz tez wzrost postrzeganego ryzyka zwigzanego z inwestycjami w takiej gospodarce, moga ograniczac
inwestycje zagraniczne i wywieraé niekorzystny wptyw na gospodarke tych krajow (w tym miedzy innymi
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krajow, w ktérych Spotka prowadzi dzialalnos¢). Powigzania pomiedzy dziatalnoscig gospodarczg na
ré6znych rynkach i w réznych sektorach sg ztozone i zalezg nie tylko od czynnikdéw bezposrednich, jak
bilans handlowy i obrotéw kapitalowych pomiedzy krajami, ale réwniez od krajowej polityki pienieznej,
fiskalnej i innej reakcji politycznej na warunki makroekonomiczne.

Niespodziewane przerwy

Problemy mechaniczne, wypadki, wycieki lub inne zdarzenia w rurociggach lub infrastrukturze Spoiki
mogg powodowaé niespodziewane przerwy produkcji w obiektach Spétki. Rozruchy polityczne réwniez
mogg powodowac¢ przerwy w wydobyciu. Nieplanowane przerwy w wydobyciu w obiektach Spoiki lub
szkody $rodowiskowe wynikajgce z uwolnienia zanieczyszczen w obiektach Spétki moga miec¢ istotny
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wydobycie, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Spétki.

Spory

Podobnie jak kazda branza, przemyst naftowy moze byé adresatem roszczen zgtaszanych co pewien
czas w spos6b uzasadniony bgdz tez bezzasadny. Koszty obrony i ugody moga by¢ znaczace, nawet w
przypadku roszczeh bezzasadnych. Ze wzgledu na zasadniczg niepewno$¢ zwigzang z przebiegiem
sporu, nie ma zadnej gwarancji, ze dane dziatlania prawne nie bedg mialy istotnego niekorzystnego
wplywu na sytuacje finansowa, wyniki lub dziatalnos¢ Spoiki. Na dziatalnos¢ Spoiki istotny niekorzystny
wplyw moze mie¢ fakt stwierdzenia, ze Spéika i/lub jej pracownicy lub przedstawiciele nie zachowali
nalezytej starannosci lub nie wykonywali swoich uprawnien lub kompetencji z zachowaniem wszelkiej
ostroznosci i w odpowiedni sposob zgodnie z przyjetymi normami. Ponadto niepochlebne nagtos$nienie
takich roszczen moze miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Spoiki.

Ryzyka zwi gzane z posiadaniem Akcji Zwyktych
Kontroluj gcy Akcjonariusz posiada znaczn g kontrol e nad dziatalno $cig Spétki

Na dzien niniejszego RFI 78.602.655 Akcji Zwyktych stanowigcych okoto 52,17% Akcji Zwyklych Spotki
znajduje sie w posiadaniu KI. Dwoch dyrektoréw Spoiki, Lukasz Redziniak i Dominik Libicki, zasiada w
zarzadzie KI.

Posiadany przez Kl udziat w kapitale zaktadowym Spotki umozliwia Kl kontrole nad znaczng wiekszoscig
decyzji podejmowanych przez akcjonariuszy Spotki, w tym decyzji w sprawie wyboru dyrektoréw. Na
dzien niniejszego RFI, Kl posiada wystarczajacg liczbe gtoséw, aby miedzy innymi opéznié¢, utrudni¢ lub
uniemozliwi¢ zmiane kontroli nad Spotka, ktéra mogtaby by¢ korzystna dla akcjonariuszy Spokki, a takze
moze stanowi¢ bariere dla potencjalnych ofert przejecia Spéiki lub ograniczyé kwote, jakg inwestorzy
byliby sktonni zaptaci¢ za Akcje Zwykte.

Sprzeda z Akcji Zwyktych przez jednego lub kilku kontroluj gcych i znacz gcych Akcjonariuszy
mogtaby wywrze ¢ niekorzystny wptyw na cen e Akcji Zwyktych

W przypadku sprzedazy znacznej liczby Akcji Zwykiych na rynku lub w razie zaistnienia podejrzenia, ze
taka sprzedaz moze nastgpi¢, cena rynkowa Akcji Zwyklych moze spas¢. Taka sprzedaz lub potencjalna
sprzedaz moze utrudni¢ Spéitce pozyskanie kapitatu w drodze przysztych ofert sprzedazy Akcji Zwykiych,
w terminie i za cene, ktére Spoétka uwaza za stosowne.

Spotka nie moze zagwarantowac, ze Kl nie sprzeda zadnych posiadanych przez siebie Akcji bedgcych
przedmiotem obrotu na rynku regulowanym. Sprzedaz przez Kl znacznej liczby Akcji lub mozliwos¢ takiej
sprzedazy moze skutkowaé obnizeniem ceny Akcji Zwyklych i zmniejszy¢é zdolnos¢é Spéiki do
pozyskiwania kapitatu w drodze przysztych ofert sprzedazy Akcji Zwyktych.

Rozwodnienie w wyniku pozyskiwania finansowania lub przejeé

Statut Spéiki zezwala na emitowanie nieograniczonej liczby Akcji Zwyktych i nieograniczonej liczby Akcji
Uprzywilejowanych, w seriach, za wynagrodzeniem i na warunkach ustalanych kazdorazowo przez Rade
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Dyrektordw, czesto bez koniecznosci uzyskania zgody Akcjonariuszy. Ponadto, na dzien niniejszego RFlI,
istnieje mozliwos¢ wyemitowania 9.172.000 Akcji Zwyklych w zwigzku z wykonaniem istniejgcych opcji na
akcje Spotki, po cenach od 0,30 CAD za Akcje Zwykig do 4,11 USD za Akcje Zwyklg. Spétka moze takze
emitowaé Akcje Zwykte w celu finansowania przysztych przeje¢ i innych projektéw. Spoétka nie jest w
stanie przewidzie¢ wielkosci przysziych emisji Akcji Zwyklych ani skutkéw, ktére przyszie emisje i
sprzedaz Akcji Zwyklych mogg wywieraé na cene rynkowg Akcji Zwyklych. Emisje znaczacej liczby
dodatkowych Akcji Zwyklych czy wrazenie, ze do takiej emisji mogtoby dojs¢, mogg w niekorzystny
sposOb ksztaltowaé ceny Akcji Zwyktych na rynku. W przypadku zwiekszenia kapitatu zaktadowego
Spétki i emisji nowych Akcji Zwyklych w zamian za gotéwke, obecnym akcjonariuszom posiadajgcym
Akcje Zwykte zgodnie z dokumentami statutowymi Spéiki i obowigzujgcym prawem kanadyjskim nie
przystuguje prawo poboru ani podobne prawo do takich Akcji Zwyklych w celu utrzymania ich
proporcjonalnego udzialu w Spéice. Wraz z dodatkowymi emisjami Akcji Zwyklych prawa gtoséw
dotychczasowych inwestoréw ulega¢ bedg rozwodnieniu, ktére moze dotyczyé takze zyskéw na Akcje

Zwykia.
OSWIADCZENIE O STANIE REZERW | INNE INFORMACJE O ROPI E | GAZIE
Rezerwy

Zgodnie z wymogami okreslonymi w Zarzadzeniu Krajowym NI 51-101 firma RPS - niezalezny
kwalifikowany ewaluator rezerw i audytor — sporzadzita raport pt. ,Oszacowanie tunezyjskich rezerw”
(ang. Evaluation of Tunisian Reserves) oraz raport pt. ,Raport niezaleznego kwalifikowanego ewaluatora
rezerw z oszacowania zasobow (zasoby w Rumunii) na dzien 31 grudnia 2017 r.” (ang. Report on
Resource Esitmate by Independent Qualified Reserves Evaluator (Romania Resources) as at 31
December, 2017) datowany na 29 marca 2018 roku (,Raport RPS ).

Wszystkie dane przekazane RPS przez Spoétke w zwigzku z przygotowywaniem Raportu RPS przyjeto
zgodnie ze stanem przedstawionym. Raport RPS przygotowano zgodnie z definicjami i wytycznymi
zawartymi w Wytycznych COGE oraz zgodnie z wymogami NI 51-101, ktére miedzy innymi wprowadzito
dla spotek naftowo-gazowych system ciggtego skladania informacji oraz okreslito standardowe wymogi
sprawozdawcze i informacyjne dla spotek zajmujacych sie poszukiwaniem i wydobyciem ropy naftowe;j i
gazu ziemnego, bedgcych raportujgcymi emitentami. NI 51-101 zobowigzuje emitentéw skladajgcych
informacje do stosowania Wytycznych COGE, kt6re mogg ulega¢ zmianom.

Raport RPS przedstawia ocene na dzien 31 grudnia 2017 roku:

* rezerw ropy naftowej i gazu ziemnego oraz zasobOw warunkowych sp6tki Winstar Tunezja, w tym
poél Sabria, Sanrhar, Chouech Es Saida i Ech Chouech; oraz

e rezerw ropy naftowej i gazu ziemnego oraz zasob6w warunkowych Winstar Rumunia, w
szczegOlnosci w ramach pola Motfinu na terenie koncesji Satu Mare.

Sporzadzajgc Raport RPS, firma RPS oparta sie na okreslonych informacjach i danych przekazanych
przez Spotke w zakresie udzialdw wiascicielskich, wydobycia gazu, kosztéw historycznych dziatalnosci
operacyjnej i zagospodarowania, cen produktéw, uméw dotyczacych biezacej i przysziej dziatalnosci
operacyjnej, sprzedazy wydobycia oraz innych odpowiednich danych na dzien 31 grudnia 2017 roku.

Wszystkie informacje zaczerpniete z Raportu RPS i opublikowane w niniejszym RFI zostaly
zweryfikowane i zatwierdzone przez RPS.

W Zatgczniku A do niniejszego RFI przedstawiono ,0  swiadczenie o stanie rezerw i inne
informacje o ropie i gazie’. Formularz 51-101F2 ,Ra port niezale znego ewaluatora rezerw”
przygotowany przez RPS oraz formularz 51-101F3 ,Rap ort Kierownictwa nt. ujawnionych

informaciji dot. ropy i gazu”, sporz  gdzone zgodnie z wymogami Zarz gdzenia Krajowego NI 51-101,
zatgczono do niniejszego RFI, odpowiednio w Zat  gczniku B i Zat gczniku C.
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DYWIDENDY

Spétka nie ogtosita ani nie wyplacita dywidendy w ciggu trzech ostatnich lat obrotowych, a takze nie
przewiduje ogtoszenia ani wyptaty dywidendy od Akcji Zwyktych w najblizszej przysztosci. Wszelkie
decyzje o wyptacie dywidendy podejmie Rada Dyrektorow na podstawie dochodéw Spoiki, potrzeb
finansowych oraz innych warunkéw wystepujgcych w danym momencie w przyszitosci.

Statut Spoétki nie przewiduje zadnych ograniczen w zakresie oglaszania i wyptaty dywidendy przez
Spotke. Na podstawie ABCA, Regulaminy Spétki przewidujg, ze Rada Dyrektoréw nie moze ogtaszaé, a
Spotka nie moze wyptaca¢ dywidendy, jezeli zachodzg uzasadnione przestanki wskazujace, ze Spoétka
nie jest lub po wyptacie dywidendy nie bedzie w stanie wykonywa¢ swoich zobowigzan w terminie ich
wymagalnosci, lub ze wartos¢ rynkowa aktywéw Spétki po wyptacie takiej dywidendy bedzie nizsza niz
taczna wartos¢ jej zobowigzan i kapitatu przypadajgcego na akcje wszystkich rodzajow.

OPIS STRUKTURY KAPITALOWEJ

Zgodnie ze Statutem, Spétka moze emitowaé nieograniczong liczbe Akcji Zwyktych i nieograniczong
liczbe akcji uprzywilejowanych, w seriach. Na dzien 31 grudnia 2017 roku istnialo 150.652.138 Akcji
Zwyklych i nie istniaty zadne akcje uprzywilejowane Spoiki.

Akcje Zwykie

Posiadaczom Akcji Zwyklych przystuguje prawo do otrzymywania informacji o wszystkich
Zgromadzeniach Akcjonariuszy Spoiki i uczestnictwa w nich oraz wykonywania po jednym gtosie z kazdej
posiadanej Akcji Zwyklej na Zgromadzeniach Akcjonariuszy Spoiki, a takze we wszystkich innych
sprawach poddanych pod gtosowanie przez Akcjonariuszy Spoiki. Posiadaczom Akcji Zwyklych
przystuguje prawo do otrzymywania: (a) dywidendy, w przypadku jej uchwalenia przez Rade Dyrektorow,
z tytutu Akcji Zwyklych ze $rodkéw Spéitki odpowiednio przeznaczonych na wyptate dywidendy, ktérej
kwota moze by¢ okreslona przez Rade Dyrektoréw wedle jej wytgcznego uznania oraz (b) uczestniczenia,
proporcjonalnie do liczby posiadanych Akcji Zwyktych, w podziale majgtku i aktywéw Spotki pozostatych
po jej rozwigzaniu, likwidacji lub zakonczeniu dziatalno$ci, z zastrzezeniem praw wynikajgcych z AKciji
Uprzywilejowanych w stosunku do Akcji Zwyktych.

Akcje uprzywilejowane

Akcje uprzywilejowane mogg by¢ emitowane w seriach, z ktdrymi zwigzane sg prawa, przywileje,
ograniczenia i warunki okreslone kazdorazowo przed ich emisjg przez Rade Dyrektorow. Wszystkie serie
akcji uprzywilejowanych korzystajg z pierwszenstwa w wyptacie dywidendy przed wszystkimi pozostatymi
akcjami Spotki, a w przypadku zakonczenia dziatalnosci lub likwidacji, uprawniajg do aktywow i
sktadnikéw mienia Spotki zastrzezonych dla posiadaczy akcji uprzywilejowanych.

Zgodnie ze Statutem Spéiki (ang. Articles), warunki emisji akcji uprzywilejowanych przez Spoétke okresla
Rada Dyrektoréw, ktéra moze w drodze uchwaly ustali¢ przed emisjg oznaczenie, uprzywilejowanie,
uprawnienia, ograniczenia i inne warunki emisji Akcji Uprzywilejowanych poszczegoélnych serii, w tym
cene i warunki ich ewentualnego umorzenia.

RYNEK PAPIEROW WARTO SCIOWYCH
Kurs akcji i wielko $¢ obrotéw
Akcje Zwykte Spoitki znajdujg sie w obrocie na gietdzie TSX i GPW. W ponizszej tabeli przedstawiono
informacje na temat obrotéw Akcjami Zwyktymi na TSX i GPW w ujeciu miesiecznym, za kazdy miesigc

ostatniego zakonczonego roku obrotowego Spéiki oraz za kazdy miesigc lub czes¢ miesigca do dnia
niniejszego RFI:
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Kurs zamkni gcia na GPW  Kurs zamkni eciana TSX  Srednia wielko $é obrotow
(w PLN) (w CAD) na sesj e

Najwyzszy Najnizszy Najwy zszy Najni zszy GPW TSX Razem

2018

marzec 1,06 0,97+ 0,35 0,35 *90.147 *6.162  96.309
luty 1,16 1,05 0,38 0,33 118.072 15.243 133.316
styczen 1,30 1,02 0,43 0,33 465.998 15.885 481.883
2017

grudzien 1,14 0,97 0,35 0,32 167.386 16.276 183.662
listopad 1,21 1,08 0,41 0,35 132.333 3.903 136.236
pazdziernik 1,23 1,11 0,38 0,31 106.924 11.885 118.809
wrzesien 1,26 1,11 0,37 0,33 198.065 7.957 206.022
sierpien 1,14 1,02 0,38 0,30 10.501 4909 114.409
lipiec 1,12 1,03 0,34 0,26 26.502 3.157 29.659
czerwiec 1,16 1,05 0,37 0,29 72.744 2.852 75.595
maj 1,23 1,03 0,39 0,30 347.318 4666 351.984
kwiecien 1,29 1,09 0,40 0,38 293.350 3.893 297.243
marzec 1,55 1,27 0,51 0,43 209.346 7.853  217.199
luty 1,68 1,41 0,50 0,40 229.290 17.495 246.785
styczen 1,88 1,38 0,57 0,40 321.278 1.306 322.584

Informacje dotyczgce opcji na nabycie akcji zwyklych Serinus — zobacz zbadane przez biegtego
rewidenta Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2017 r., nota dotyczgca kapitatu zaktadowego —
dokument ten stanowi integralng czes$¢ niniejszego RFI poprzez odniesienie i jest dostepny w systemie
SEDAR na stronie www.sedar.com.

DYREKTORZY | CZLONKOWIE KIEROWNICTWA

Ogolng kontrole nad zarzadzaniem dziatalnoscig Spoétki peini Rada Dyrektoréw oraz Prezes i Dyrektor
Generalny (CEO) Spétki, ktbremu Rada Dyrektoroéw powierzyta biezace zarzgdzanie Spétka, z wyjgtkiem
spraw zastrzezonych do wylgcznej kompetencji Rady Dyrektoréw przez przepisy ABCA. Prezes i
Dyrektor Generalny jest wspierany przez kierownictwo wyzszego szczebla w wykonywaniu biezgcego
zarzgdzania Spotka.

Imie i nazwisko, obowi azki zawodowe i posiadane papiery warto  $ciowe

Ponizsza tabela zawiera imi¢ i nazwisko, miejscowos¢ / kraj rezydencji, stanowisko, date powotania,
gtbwne obowigzki zawodowe oraz gtéwne obowigzki zawodowe w ciggu ostatnich pieciu lat kazdego z
dyrektoréw i czionkdéw kierownictwa wyzszego szczebla Spoétki na dzien niniejszego RFI. Kazdy z
Dyrektorow zostat wybrany lub powotany do sprawowania funkcji do czasu kolejnego Zwyczajnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy lub do momentu wyboru lub powotania nastepcy, z zastrzezeniem
postanowien Statutu i Regulaminéw Spotki (ang. Articles & By-Laws). Spétka posiada dwoch cztonkéw
kierownictwa wyzszego szczebla (,Cztonkowie Kierownictwa Wy zszego Szczebla ”) zatrudnionych w
Londynie i Calgary. Kazdy z Cztonkéw Kierownictwa Wyzszego Szczebla na biezgco bierze czynny udziat
w dziatalnosci Spéiki. Nie wyznaczono okreslonego terminu kadencji Cztonkéw Kierownictwa Wyzszego
Szczebla. Z zastrzezeniem warunkéw i postanowien umoéw o prace, Rada Dyrektoréw moze w kazdej
chwili rozwigzaé stosunek pracy z Cztonkiem Kierownictwa Wyzszego Szczebla.
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Imie
i nazwisko

Miejscowo $¢€ /
kraj rezydencji

Stanowisko w
Spotce

Data
powotania

Gtéwne obowi azki zawodowe

tukasz
Redziniak @

Jeffrey Auld

Evgeni

Iorich(d(z)

Dawid
Jakubowicz

Warszawa, Polska

Londyn, Wielka
Brytania

Zug, Szwajcaria

Warszawa, Polska

Dyrektor

Prezes i Dyrektor
Generalny (CEO),
Dyrektor

Dyrektor

Dyrektor

16 marca 2016 .

1 wrzesnia 2016 r.

24 czerwca 2013 r.
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7 marca 2018 r.

General Counsel i Czionek Zarzadu w
Kulczyk Investments S.A. Zanim w
styczniu 2013 r. podjat prace w Grupie
Kulczyk, tukasz Redziniak byt partnerem
zarzadzajgcym w firmie prawniczej T.
Studnicki K. Pleszka Z Cwigkalski J.
Gorski Sp. K., w latach 2007-2009
Podsekretarz Stanu w  Ministerstwie
Sprawiedliwosci RP.

Pan Auld posiada wieloletnie
doswiadczenia w branzy ropy naftowej i
gazu ziemnego zaréwno na
stanowiskach kierowniczych w spétkach
branzy, jak i w bankowosci
inwestycyjnej. Kariere rozpoczynat w
Kanadzie, po czym przeniést sie do
Wielkiej Brytanii. Byt Menadzerem
Handlowym ds. Nowych Przedsiewzieé¢
w spotce Premier Oil plc. Nastepnie
pracowat w Goldman, Sachs & Co.
Pdézniej piastowat stanowisko
wiceprezesa w spoétca PetroKazakhstan
Inc., ktérg sprzedano CNPC za kwote
4,2 mld USD. Nastepnie kierowat
dziatem inwestycji w branze
energetyczng w spoice Canaccord
Genuity, a ostatnio szefowat dziatlowi
EMEA Oil and Gas w spétce Macquarie
Capital. Posiada licencjat z ekonomii i
politologii z University of Calgary oraz
stopien MBA z wyréznieniem z Imperial
College London.

Pan lorich jest Zarzadzajacym Portfelem
Aktywéw w Pala Investments — spoéice
inwestycji strategicznych zajmujacej sie
inwestycjami i tworzeniem warto$ci w
sektorze wydobywczym na rynkach
rozwinietych i wschodzacych. Evgenij
lorich pracuje w Pala Investments of 2006
r. i posiada doswiadczenia inwestycyjne
w zakresie ropy naftowej i gazu, metali
nieszlachetnych i towaréw masowych.
Wczesniej od 2004 r. do 2006 r. Evgenij
lorich byt menadzerem finansowym w
rosyjskiej spotce z branzy metalurgicznej i
wydobywczej Mechel OAO, gdzie
odpowiadat za calos¢ obszaru
budzetowania, prognoz i modeléw
finansowych. Evgenij lorich jest
absolwentem Uniwersytetu w Zurichu,
gdzie uzyskat stopien Master of Arts.

Pan Jakubowicz jest Dyrektorem ds.
Zarzgdzania  Portfelem w  Kulczyk
Investments SA, Z Grupg Kulczyk
Investments zwigzny jest od 2010 r. W
latach 2010-2012 petnit  funkcje
Kontrolera ds. Grupy oraz Managera ds.
Controllingu w spétkach portfelowych
Grupy. Jest absolwentem Uniwersytetu
Ekonomicznego w Poznaniu. Posiada
rébwniez dyplom MBA  Uniwersytetu
Ekonomicznego w  Poznaniu  oraz
Uniwersytetu  Stanowego w  Georgii
(USA).



Dominik
Libicki®

Jim
Causgrove®™®

ano

,
Barker®@®

Tracy Heck

Calvin
Brackman

Uwagi:

Warszawa, Polska

Calgary, Alberta,
Kanada

Toronto, Ontario,
Kanada

Calgary, Alberta,
Kanada

Calgary, Alberta,
Kanada

(1) Czlonek Komitetu Audytu.
(2) Czlonek Komitetu ds. Wynagrodzen i Ladu Korporacyjnego.
(3) Czlonek Komitetu ds. Rezerw.

Dyrektor 1 wrze$nia 2016 r.

Dyrektor 28 wrzesnia 2017
r.

Dyrektor 31 maja 2017 r.

Dyrektor Finansowy
(CFO)

1 stycznia 2014 r.

Wiceprezes ds.
Relaciji
Zewnetrznych i
Strategii

17 marca 2017 r.

Pan Libicki jest Chief Investment Officer i
czlonek  zarzadu  spotki  Kulczyk
Investments S.A. W latach 2001-2015
byt Prezesem Zarzadu Cyfrowy Polsat
S.A., najwiekszej grupy medialnej i
telekomunikacyjnej w Polsce. Byt
réwniez Wiceprezesem Zarzadu
Polkomtel oraz czlonkiem  Rady
Nadzorczej telewizji Polsat. W latach
2005-2008 (Zastepca Przewodniczacego
w latach 2006-2008) byt cztonkiem Rady
Nadzorczej Polskiej Telefonii Cyfrowej
(operator sieci telefonii komoérkowej Era,
obecnie T-Mobile)..

Pan Causgrove jest profesjonalnym
menedzerem w zakresie sektora naftowo-
gazowego i posiada ponad 35-letnie
doswiadczenie zawodowe. Z dniem 14
listopada 2017 r. objat stanowisko Chief
Operating Officer w Harvest Operation
Corporation. Od 1979 r. pracowat
najpierw dla Chevron Corporation, a
nastepnie dla Pengrowth Energy
Corporation.

Od 2007 r. Pprezes Barker Oil Strategies.
W latach 2014-2017 dyrektor w Sterling
Resources Ltd. W latach 2012-2014
petnita role analityka rynku ropy naftowej
w Toll Cross Securities Inc.

Od stycznia 2014 r. na stanowisku
Dyrektor Finansowej (CFO) Serinus.
Wczesniej , w okresie od czerwca 2012 r.
do stycznia 2014 r. Kierownik Finansowy
Spoki.

Wiceprezes ds. Relacji Zewnetrznych i
Strategii w Spoice od marca 2017 r.
Dyrektor ds. Relacji Zewnetrznych w
okresie od listopada 2016 r. do marca
2017 r. Prezes Brackman Energy
Consulting od stycznia 2006 r. do
listopada 2016 r.

Na dzien niniejszego RFI dyrektorzy i cztonkowie kierownictwa wyzszego szczebla Spéiki byli gcznie
faktycznymi wiascicielami lub kontrolowali, bezposrednio badz posrednio, 78.628.267 Akcji Zwyktych
stanowigcych okoto 52,19% wszystkich nierozwodnionych Akcji Zwyktych. Spotka nie dysponuje sama
informacjami na temat Akcji Zwyklych w faktycznym posiadaniu (tzw. beneficially owned) lub pod
bezposrednig lub posrednig kontrola, a wiec informacje te zostaly przedstawione przez poszczegdélne

osoby.
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Zakaz prowadzenia obrotu, upadto $¢, kary i sankcje

Zaden z dyrektoréw i cztonkéw kierownictwa wyzszego szczebla Spofki:

@)

nie sprawuje, ani w okresie ostatnich 10 lat do dnia niniejszego RFI nie sprawowat,
funkcji dyrektora, dyrektora generalnego lub finansowego w spoéice, ktéra w czasie
sprawowania przez niego funkciji:

(i zostala objeta zakazem prowadzenia obrotu, zakazem podobnym do zakazu
prowadzenia obrotu lub postanowieniem, z mocy ktérego odméwiono jej prawa
skorzystania z jakiegokolwiek zwolnienia na podstawie prawa papieréw
wartosciowych, ktére zostatlo wydane w czasie sprawowania przez niego funkcji
dyrektora, dyrektora generalnego lub finansowego; lub

(ii) zostala objeta zakazem prowadzenia obrotu, zakazem podobnym do zakazu
prowadzenia obrotu lub postanowieniem, z mocy ktérego odméwiono jej prawa
skorzystania z jakiegokolwiek zwolnienia na podstawie prawa papieréw
wartosciowych, ktore zostalo wydane po zaprzestaniu petnienia przez niego
funkcji dyrektora, dyrektora generalnego lub finansowego i ktére zostato wydane
w wyniku zdarzenia majgcego miejsce w czasie, gdy petit on funkcje dyrektora,
dyrektora generalnego lub finansowego.

Zaden z dyrektoréw i cztonkéw kierownictwa wyzszego szczebla bagdz akcjonariusz posiadajgcy
wystarczajacg liczbe papieréw wartosciowych Spotki umozliwiajacg znaczny wptyw na kontrole nad

Spotka:

@)

(b)

nie sprawuje, ani w okresie ostatnich 10 lat do dnia niniejszego RFI nie sprawowat,
funkcji czlonka organéw zarzgdzajgcych lub nadzorczych w spéice, ktéra w czasie
sprawowania przez niego funkcji lub w ciggu roku od zaprzestania sprawowania przez
niego funkcji zostala postawiona w stan upadiosci, zlozyta wniosek na podstawie
dowolnych przepiséw prawa dotyczacych upadiosci lub niewyptacalnosci, stata sie
przedmiotem lub wszczeta jakiegokolwiek postepowanie z wierzycielami, zainicjowata
ukiad lub ugode z wierzycielami, byla przedmiotem zarzgdu przymusowego, zarzgdu
komisarycznego lub ustanowiono syndyka dla jej majatku; oraz

w okresie ostatnich 10 lat do dnia niniejszego RFI nie zostat postawiony w stan
upaditosci, nie ztozyt wniosku na podstawie dowolnych przepiséw prawa dotyczgcych
upadiosci lub niewyptacalnosci, ani nie stat sie przedmiotem, ani nie wszczat
jakiegokolwiek postepowania, nie zainicjowat uktadu lub ugody z wierzycielami, ani jego
majatek nie zostat objety zarzagdem przymusowym lub komisarycznym i nie ustanowiono
syndyka dla majagtku czionka organdéw zarzadzajgcych Ilub nadzorczych badz
akcjonariusza.

Wobec zadnego dyrektora ani czionka kierownictwa wyzszego szczebla badz akcjonariusza
posiadajgcego wystarczajgcg liczbe papieréw wartosciowych Spotki umozliwiajacg znaczny wplyw na
kontrole nad Spoétka:

@)

(b)

nie zostaty nalozone zadne kary ani sankcje przez sad w zwigzku z przepisami prawa
dotyczacymi papierow wartosciowych Ilub przez organ nadzoru rynku papierow
wartosciowych, ani nie zawart on ugody z organem nadzoru rynku papieréw
wartosciowych; oraz

nie zostaly natozone przez sad lub organ nadzoru zadne kary ani sankcje, ktére mogtyby

zosta¢ uznane za istotne przez racjonalnego inwestora przy podejmowaniu decyzji
inwestycyjne;j.
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Konflikt intereséw

Na dzien niniejszego RFlI, Kl posiada 52,17% wyemitowanych Akcji Zwyklych Spoiki, a trzech dyrektoréw
Spotki (Lukasz Redziniak, Dawid Jakubowicz i Dominik Libicki) sprawuje stanowiska kierownicze
wyzszego szczebla w Kl. Dzialalno$¢ Kl jest zréznicowana i obejmuje inwestycje w spotki surowcowe
poza Serinus, w zwigzku z czym istnieje mozliwos¢ powstania konfliktu interesow.

INFORMACJA O KOMITECIE AUDYTU

Zgodnie z Zarzadzeniem Krajowym NI 52-110 ,Komitety Audytu” (,Zarzadzenie Krajowe 52-1107),
Spétka okreslita regulamin pracy Komitetu Audytu obejmujacy nastepujgce kwestie: (a) procedura
powotania zewnetrznego audytora i zarekomendowanie jego wynagrodzenia; (b) nadz6r nad praca
audytora zewnetrznego; (c) wstepne zatwierdzenie ustug niezwigzanych z badaniem sprawozdan
finansowych; (d) przeglad sprawozdania finansowego, omdéwienia i analizy sytuacji finansowej i czesci
finansowych innych raportéw urzedowych wymagajgcych zatwierdzenia Rady Dyrektorow; (e) procedura
udzielania odpowiedzi na skargi dotyczace ksiegowosci, wewnetrznych kontroli ksiegowych czy kwestii
audytorskich oraz procedury dotyczgce poufnego, anonimowego przekazywania przez pracownikéw
niepokojgcych informacji dotyczacych watpliwych kwestii ksiegowych i audytorskich; oraz (f) rewizja
polityki zatrudniania Spotki w stosunku do obecnych i bytych pracownikéw oraz partneréw obecnego lub
bylego zewnetrznego audytora Spoétki. Regulamin Komitetu Audytu zostat zatgczony do niniejszego RFI
jako Zatgcznik D.

Sktad Komitetu Audytu

W skiad Komitetu Audytu wchodzg obecnie: Eleanor Barker, Evgenij lorich i James Causgrove. Pani
Barker petni role przewodniczgcego Komitetu Audytu. Kazdy z jego czionkéw jest ,biegly w kwestiach
finansowych” i jest ,ekspertem finansowym” zgodnie z definicjg tych terminéw w punkcie 1.6 formularza
Zarzagdzenia Krajowego 52-110. Wszyscy czionkowie Komitetu sg niezaleznymi dyrektorami, zgodnie z
definicjg ,niezaleznosci” zawartg w formularzu Zarzadzenia Krajowego 52-110.

Podleganie okre$lonym wytgczeniom

Od rozpoczecia ostatniego roku obrotowego Spétki, Spétka nie podlegata wytgczeniom okreslonym w pkt.
2.4 (Uslugi niezwigzane z badaniem sprawozdan finansowych de minimis), pkt. 3.2 (Pierwotne oferty
publiczne), pkt. 3.3(2) (Spotki kontrolowane), pkt. 3.4 (Wydarzenia poza kontrolg wspélnikéw), pkt. 3.5
(Smieré, inwalidztwo lub rezygnacja ze stanowiska czionka Komitetu Audytu), pkt. 3.6 (Tymczasowe
wytgczenia z tytutu ograniczonych czy wyjgtkowych okolicznosci) czy pkt. 3.8 (Nabycie umiejetnosci
zarzgdzania wilasnymi $rodkami finansowymi) ani wylgczeniu calosciowemu lub czesciowemu
wynikajgcemu z czesci 8 (Wylgczenia) Zarzgdzenia Krajowego 52-110.

Nadzér sprawowany przez Komitet Audytu

Od rozpoczecia ostatniego roku obrotowego Spétki wszelkie rekomendacje Komitetu Audytu dotyczace
powotania czy wynagradzania zewnetrznego audytora byly przyjmowane przez Rade Dyrektorow.

Wstepna akceptacja polityki i procedur
Komitet Audytu dokonuje wstepnej akceptacji w zakresie zlecania ustug niezwigzanych z badaniem

sprawozdan finansowych swiadczonych przez zewnetrznych audytoréw lub ich wspétpracownikéw, w tym
dotyczace szacowanej wysokosci honorariéw i potencjalnych kwestii zwigzanych z niezaleznoscia.



Honoraria za ustugi zewnetrznych audytorow (wedtug kategorii)

Rok obrotowy zako nhczony

z dniem 31 grudnia 2017 r. 2016 r.
Honoraria za badanie sprawozdan finansowych(l) 430.721 USD 474.122 USD
Honoraria za _uslugi zwiaz(a}ne Z badaniem 70.370 USD 97.002 USD
sprawozdan finansowych
Inne honoraria za ustugi podatkowe(3) 156.264 USD 197.857 USD
Inne kwoty™ 69.568 USD -USD

Uwaagi:

(1) Honoraria za badanie sprawozdan finansowych obejmujg kwoty zaptacone za roczne badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Spoétki wraz z honorariami zaptaconymi audytorom Spotki za przeglad $rédrocznej kwartalnej
informacji finansowej.

(2) Honoraria za ustugi zwigzane z badaniem sprawozdan finansowych obejmujg faczne kwoty za ustugi zapewniajgce i
ustugi powigzane $wiadczone przez zewnetrznego audytora emitenta, ktére sg w uzasadnionym zakresie zwigzane z
przegladem sprawozdan finansowych emitenta, a ktérych nie wykazano w ramach honorariéw za badanie sprawozdan
finansowych.

(3) Honoraria za ustugi podatkowe obejmujg kwoty zwigzane z ustugami planowania podatkowego i przestrzegania
przepis6bw w zakresie podatku dochodowego i innych podatkéw.

(4) Inne kwoty obejmujg kwoty zaptacone w zwigzku z notowaniem akcji na Gieldzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie
oraz ogéinym doradztwem ksiegowym w réznych kwestiach rachunkowych.

POSTEPOWANIA SADOWE | REGULACYJNE

Spéika nie jest i nie byla strong, za$ majatek Spoéiki nie jest i nie byt przedmiotem postepowania sgdowego,
objetego wymogami informacyjnymi w ramach niniejszego rozdzialu, od poczatku roku obrotowego
zakonczonego z dniem 31 grudnia 2017 roku.

UDZIAL KIEROWNICTWA | INNYCH OSOB W ISTOTNYCH TRANS AKCJACH

Zgodnie z najlepszg wiedzg Spotki nie odnotowano zaistnienia jakiegokolwiek istotnego zaangazowania
(bezposredniego lub posredniego) dyrektoréw lub cztonkéw kierownictwa wyzszego szczebla Serinus,
jakichkolwiek akcjonariuszy bedacych faktycznymi wiascicielami lub kontrolujgcych, bezposrednio lub
posrednio, ponad 10% wyemitowanych akcji zwyklych Spéiki oraz os6b powigzanych lub
stowarzyszonych z takimi osobami, w zakresie transakcji zawartych przez Spétke w ciggu trzech
ostatnich lat obrotowych lub w biezgcym roku obrotowym, majgcych znaczny wptyw lub moggcych mieé
znaczny wptyw na Spotke.

AGENT TRANSFEROWY | PRZEDSTAWICIEL REJESTRU

Agentem transferowym, ktéry prowadzi réwniez rejestr Akcji Zwyktych, jest Computershare Trust
Company of Canada z siedzibg w Calgary, prowincja Alberta.

ISTOTNE UMOWY

Ponizej przedstawiono liste istotnych uméw objetych wymogami informacyjnymi Zarzadzenia Krajowego
51-102 Biezgce obowigzki informacyjne (ang. Continous Disclosure Obligations), zawartych w ciggu
ostatniego roku obrotowego i nadal obowigzujgcych na dzien niniejszego RFI, w podziale na umowy
zawarte w zwyktym toku dziatalnosci i umowy zawarte poza zwyklym tokiem dziatalnosci.
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* Umowy zawarte w zwyktym toku dziatalnosci obejmuja:
o Umowe z Shell

0 Umowe Koncesji Satu Mare
o Umowe Farm Out Satu Mare

o Kontrakt wykonawczy (EPCC) w ramach Projektu Zagospodarowania Gazu Moftinu w
Rumunii

« Umowy zawarte poza zwyklym tokiem dziatalnosci obejmuja:

0 Kredyt EBOR — Tunezja
0 Zmienione umowy kredytowe z EBOR

NIEZALEZNOSC EKSPERTOW

KPMG LLP, Chartered Accountants (audytor Spotki) sporzadzit raport biegtego rewidenta na temat
skonsolidowanego bilansu Spétki na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz skonsolidowanego sprawozdania z
catkowitych zyskoéw i przeptywow srodkéw pienieznych za rok zakonczony z dniem 31 grudnia 2017 roku,
kt6ry to raport biegtego rewidenta dotyczy ostatniego zakonczonego roku obrotowego Spétki. Na dzien 20
marca 2018 roku KPMG LLP, Chartered Accountants oswiadcza, ze jest niezalezny zgodnie z zasadami
etyki zawodowej Instytutu Biegtych Rewidentow Prowincji Alberta (Institute of Chartered Accountants of
Alberta).

Informacje dotyczace potwierdzonych, prawdopodobnych i mozliwych rezerw Spétki w Tunezji i rezerw
warunkowych w Rumunii, przedstawione w niniejszym RFI, zostaly ocenione przez RPS jako
zewnetrznego wykwalifikowanego rzeczoznawce do oceny rezerw. Wedlug wiedzy Spokki, na dzien
niniejszego RFI, odpowiednio wspdlnicy, pracownicy i wspoétpracownicy RPS fgcznie, bezposrednio oraz
posrednio posiadajg mniej niz 1% Akcji Zwykiych.

INFORMACJA DODATKOWA

Dodatkowe informacje dotyczgce Spoiki znajdujg sie na stronie internetowej systemu SEDAR
www.sedar.com. W szczeg6lnosci informacje dodatkowe dotyczgce wynagrodzenia i zadluzenia
dyrektoréw i cztonkéw kierownictwa wyzszego szczebla, gtéwnych wiascicieli Akcji Zwyklych oraz
papierdw wartosciowych, zatwierdzonych do emisji w ramach programoéw wynagrodzenia w formie
instrumentow kapitatowych, znajdujg sie w Memorandum Informacyjnym Spotki z dnia 28 kwietnia 2017
roku, wydanym w zwigzku z walnym zgromadzeniem akcjonariuszy zwotanym na dzien 31 maja 2017
roku. Dodatkowe informacje finansowe znajdujg sie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Spotki na dzien i za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2017 roku zbadanym przez biegtego rewidenta,
jak réwniez w sprawozdaniu kierownictwa w dziatalnosci za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2017 r.
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SKROTY

bbl baryitka bbl/d barytek dziennie

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

Mcf tysigc stop szesciennych Mcf/d tysigc stop szesciennych dziennie

MMcf milion stop szesciennych MMcf/d | milion stop szesciennych dziennie

Mcfe tysigc stop szesciennych ekwiwalentu Mcfe/d tysigc stop szesciennych ekwiwalentu
dziennie

UAH ukrainska hrywna Mcm/d tysigc metréw szesciennych
ekwiwalentu dziennie

CAD dolar kanadyjski uUsD dolar amerykanski

W niektorych przypadkach ilos¢ ropy naftowej i ptynnego gazu ziemnego przeliczono na jednostki Mcfe lub
MMcfe zgodnie ze wspétczynnikiem konwersji 1 bbl = 6 Mcf. Ponadto w niektorych przypadkach ilos¢ gazu
ziemnego przeliczono na jednostki boe lub Mboe zgodnie z tym samym wspoétczynnikiem.

Wspétczynnik konwersji, zgodnie z ktérym 1 boe ropy naftowej lub NGL (plynnego gazu ziemnego)
odpowiada 6 Mcf gazu ziemnego, wynika z metody zakladajacej réwnowaznos¢ energetyczng w
odniesieniu do danych pomiaréw uzyskanych na koncéwce palnika, co niekoniecznie odnosi sie do wartosci

wystepujacych na gtowicy.
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WALUTY | KURSY WYMIANY WALUT

Jezeli nie okreslono inaczej, odwotania w niniejszym tekscie do ,$” ,USD " lub ,dolaréw” sg odniesieniami
do waluty Stanéw Zjednoczonych. Odniesienia do ,,PLN" sg odniesieniami do polskiego ztotego

Kurs dolara kanadyjskiego Kurs polskiego ziotego
(CAD) do 1,00 USD (PLN) do 1,00 USD
(Zrédto: Bank of Canada) (Zrédto:  OFX)
2015
Na koniec roku 1,3840 3,9011
Sredni 1,2787 3,7701
Roczny najwyzszy 1,3990 4,0400
Roczny najnizszy 1,1728 3,5550
2016
Na koniec roku 1,3427 4,1793
Sredni 1,3248 3,9435
Roczny najwyzszy 1,4589 4,2493
Roczny najnizszy 1,2544 3,7193
2017
Na koniec roku 1,2545 3,4808
Sredni 1,2986 3,7599
Roczny najwyzszy 1,3743 4,2181
Roczny najnizszy 1,2128 3,4741
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SERINUS

ENERGY

ZALACZNIK A

OSWIADCZENIE O STANIE REZERW | INNE INFORMACJE O ROPI E NAFTOWEJ | GAZIE
(Formularz 51-101F1)

za rok zakonczony 31 grudnia 2017 r.

29 marca 2018 r.

Niniejszy dokument stanowi ttumaczenie oryginatu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci interpretacyjnych obowigzuje wersja angielska.
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CZESC 1:
CZESC 2:
CZESC 3:
CZESC 4:
CZESC 5:

CZESC 6:

CZESC 7:
CZESC 8:

SPIS TRESCI

ZALO ZENIA DOTY CZACE CEN oo
UZGODNIENIE ZMIAN REZERW | PRZYSZtYCH PRZYCHODO W NETTO

DODATKOWE INFORMACJE NT. DANYCH O REZERWACH

Rezerwy niezagospodarowane

Istotne czynniki majace wpltyw na dane o rezerwach lub niepewnos¢ zwigzana z tymi danymi

Przyszie koszty zagospodarowania

POZOSTALE INFORMACJE NT. ROPY NAFTOWEJ | GAZU

Aktywa naftowo-gazowe oraz odwierty

Aktywa bez przypisanych rezerw

Kontrakty terminowe

Poniesione koszty

Dziatalno$¢ w zakresie poszukiwan i zagospodarowania zt6z

Dodatkowe informacje dotyczace kosztow likwidacii i rekultywaciji

UJAWNIENIA DANYCH NT. ZASOBOW WARUNKOWYCH

UWAGI



Czes$¢ 1 — Wstep

Informacje podane w niniejszym oswiadczeniu dotyczg stanu na 31 grudnia 2017 roku, o ile nie zaznaczono inaczej. Datg sporzadzenia tych informaciji
jest 9 marca 2018 roku zaréwno w przypadku ewaluacji rezerw tunezyjskich, jak i rumunskich.

Zgodnie z Zarzadzeniem Krajowym 51-101 ,,Obowigzki informacyjne dotyczace dziatalnosci w sektorze ropy naftowej i gazu” (ang. National Instrument 51-101
Standards of Disclosure for Oil and Gas Activities) tabele zawarte w niniejszym dokumencie stanowig podsumowanie rezerw ropy naftowej i gazu ziemnego
oraz wartosci przysztych przychodéw netto Serinus Energy Inc. (zwanej dalej ,Spotk ", ,Serinus” lub ,SEN” ), zgodnie z szacunkami RPS Energy (zwanej
dalej ,RPS") wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2017 roku, w oparciu o raport RPS (zwanym dalej ,Raportem RPS ). RPS jest niezaleznym kwalifikowanym
ewaluatorem i audytorem rezerw.

Raport RPS datowany na 19 marca 2018 r. oszacowuje rezerwy Winstar Tunisia B.V., spotki posrednio zaleznej Serinus (100% udziatu). Winstar
Tunisia jest wtascicielem i operatorem pieciu koncesji i zezwoleh w Tunez;ji.

Raport RPS z dnia 19 marca 2018 r. oszacowuje zasoby Winstar Satu Mare S.A., spotki posrednio zaleznej Serinus (100% udziatu). Winstar Satu
Mare jest whascicielem i operatorem koncesji Satu Mare w p6thocno-zachodniej Rumunii.

Nie nale zy zaklada €, ze oszacowana przez RPS niezdyskontowana lub zdyskon  towana warto $¢ biezgca netto przysztych przychodéw netto,
przypadaj acych na rezerwy Spoétki, stanowi godziw g warto $¢ rynkow g tych rezerw. Przedstawione oszacowania dotycz  gce uzysku i rezerw,
odnosz ace sie do posiadanych przez Spétk e rezerw gazu ziemnego i jego kondensatu, s g jedynie oszacowaniami i nie ma gwaranciji, ze
oszacowane wielko $ci rezerw zostan g wydobyte. Rzeczywiste rezerwy mog g byé¢é wieksze lub mniejsze od przedstawionych oszacowa  A.

Sporzadzajac niniejszy raport, RPS opierala sie na okreslonych faktach i danych przedstawionych przez Spotke w odniesieniu do udzialéw w prawie
uzytkowania gérniczego, wydobycia gazu ziemnego i jego kondensatu, historycznych kosztow prowadzenia dziatalnosci i zagospodarowania, cen
surowcow, uméw odnoszgcych sie do obecnej i przysziej dziatalnosci, sprzedazy wydobycia oraz innych stosownych danych. Przygotowujgc swoj
raport RPS traktowata wszystkie przedtozone jej informacje i dane jako odpowiednie co do zakresu oraz charakteru, przyjmujgc je w takiej postaci, w
jakiej zostaly przedstawione i bez niezaleznej weryfikacji. RPS polegata takze na oswiadczeniach Spétki dotyczgcych kompletnosci i poprawnosci
przedstawionych danych, przyjmujgc réwniez, ze pomiedzy datg uzyskania danych do celdw niniejszej oceny a datg raportu nie doszto do istotnych
zmian w sytuacji posiadanych aktywéw, ani tez zmiany takie nie sg oczekiwane, co mogtoby rzutowac¢ na ewaluacje zawarte niniejszym raporcie, jak
tez ze nie pojawity sie nowe dane, ktére mogtyby skutkowac istotnymi zmianami oceny rezerw przedstawionej w niniejszym raporcie.

Ewaluacje sporzadzono w oparciu o wiedze RPS na temat ustawodawstwa naftowego, opodatkowania oraz innych obowigzujgcych regulaciji,
aktualnie odnoszacych sie do wspomnianych aktywow.

Niniejsza ewaluacja odzwierciedla poglad RPS, wypracowany zgodnie ze standardami przedstawionymi w dokumencie Canadian Oil and Gas Evaluation
Handbook Standards (,Kanadyjskie wytyczne do oceny rezerw ropy naftowej i gazu”), towarzyszag mu jednak powszechnie znane czynniki niepewnosci,
zwigzane z interpretacjg danych geologicznych, geofizycznych oraz inzynieryjnych. Podane wielkosci zasobéw weglowodoréw sg oszacowaniami
opartymi na profesjonalnych ocenach inzynierskich i moga w przysziosci podlega¢ rewizji w gore lub w dét na skutek dalszej dziatalnosci lub pojawienia
sie dodatkowych informaciji.

Nota informacyjna — Przyszte przychody netto

Estymacje przysztych przychodéw netto z ponizszych tabel prezentujg godziwg wartos¢ rynkowg rezerw. Nie ma pewnosci, ze szacunki dotyczace
cen i zalozenia dotyczagce kosztéw bedg zrealizowane, wiec moze to skutkowac¢ istotnymi odchyleniami. Nie ma gwarancji, ze przedstawione
szacowane wielkosci rezerw ropy, gazu ziemnego i kondensatu bedg wydobyte. Rzeczywiste wielkosci wydobytej ropy, gazu ziemnego i kondensatu
moga by¢ wieksze lub mniejsze od przedstawionych oszacowan.



Czesé 2 — Ujawnienia danych o rezerwach

Ponizsze tabele opracowano na podstawie informacji zawartych w Raporcie RPS wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2017 roku. Niektére liczby
w tabelach mogg nie sumowac sie ze wzgledu na zaokraglenia.

Dane dotycz gce rezerw

FORMULARZ 51-101F1 TABELA 2.1.1
PODSUMOWANIE REZERW ROPY | GAZU ZIEMNEGO
wg stanu na 31 grudnia 2017 r.
W OPARCIU O PROGNOZOWANE CENY | KOSZTY
REZERWY
ROPA LEKKA ROPA CIEZKA Konwencjonalny gaz NGL (gaz-ciecze)
| SREDNIA ziemny
brutto netto brutto netto brutto netto brutto netto
KATEGORIA REZERW (Mbbl) (Mbbl) (Mbbl) (Mbbl) (MMscf) (MMscf) (Mbbl) (Mbbl)
RUMUNIA (udziaty operacyjne Spoétki)
POTWIERDZONE
Zagospodarowane eksploatowane - - - - - - - -
Zagospodarowane nieeksploatowane - - - - - - - -
Niezagospodarowane - - - - 6 111 5 666 12,5 12,0
Ogoétem POTWIERDZONE - - - - 6 111 5 666 12,5 12,0
PRAWDOPODOBNE
Zagospodarowane
Niezagospodarowane 8 687 8 049 26,5 25,5
Ogoétem PRAWDOPODOBNE - - - - 8 687 8 049 26,5 25,5
Ogoétem POTWIERDZONE plus PRAWDOPODOBNE - - - - 14 797 13 715 38,9 37,6
TUNEZJA (udziaty operacyjne Spoiki)
POTWIERDZONE
Zagospodarowane eksploatowane 438 385 1028 945
Zagospodarowane nieeksploatowane 692 590 1544 1 326
Niezagospodarowane 802 720 1 888 1 758
Ogoétem POTWIERDZONE 1 932 1 696 - - 4 459 4 030 - -
PRAWDOPODOBNE
Zagospodarowane 1245 1067 2731 2372
Niezagospodarowane 3799 3 350 8 939 8 241
Ogoétem PRAWDOPODOBNE 5 043 4 417 - - 11 670 10 613 - -
Ogoétem POTWIERDZONE plus PRAWDOPODOBNE 6 976 6113 - - 16 129 14 642 - -
SPOLKA RAZEM
POTWIERDZONE
Zagospodarowane eksploatowane 438 385 - - 1 028 945 - -
Zagospodarowane nieeksploatowane 692 590 - - 1544 1 326 - -
Niezagospodarowane 802 720 - - 7 998 7 425 12,5 12,0
Ogoétem POTWIERDZONE 1 932 1 696 - - 10 570 9 696 12,5 12,0
PRAWDOPODOBNE
Zagospodarowane 1245 1067 - - 2731 2372 - -
Niezagospodarowane 3799 3 350 - - 17 626 16 290 26,5 25,5
Ogoétem PRAWDOPODOBNE 5 043 4 417 - - 20 357 18 661 26,5 25,5
Ogétem POTWIERDZONE plus PRAWDOPODOBNE 6976 6113 - - 30 927 28 358 38,9 37,6

Uwaga: Zob. definicje poje¢ rezerw ,potwierdzonych” i ,prawdopodobnych” na stronie 9 niniejszego dokumentu.




FORMULARZ 51-101F1

TABELA 2.1.2

WARTOSC BIEZACA NETTO PRZYSZLYCH PRZYCHODOW NETTO
wg stanu na 31 grudnia 2017 r.
W OPARCIU O PROGNOZOWANE CENY | KOSZTY

WARTOSC BIEZACA NETTO PRZYSZLYCH PRZYCHODOW NETTO

(min USD)

KATEGORIA REZERW Przed podatkiem dochodowym Po podatku dochodowym
0% 5% 10% 15% 20% 0% 5% 10% 15% 20%
RUMUNIA
POTWIERDZONE
Zagospodarowane eksploatowane - - - - - - - - - -
Zagospodarowane nieeksploatowane - - - - - - - - - -
Niezagospodarowane 11,8 10,8 9,9 9,1 8,4 11,8 10,8 9,9 9,1 8,4
OGOLEM POTWIERDZONE 11,8 10,8 9,9 9,1 8,4 11,8 10,8 9,9 9,1 8,4
Zagospodarowane - - - - - - - - - -
Niezagospodarowane 44,3 39,5 35,5 32,0 29,1 40,3 35,9 32,2 29,0 26,3
OGOLEM PRAWDOPODOBNE 44,3 39,5 35,5 32,0 29,1 40,3 35,9 32,2 29,0 26,3
OGOLEM POTWIERDZONE plus PRAWDOPODOBNE 56,2 50,4 45,4 41,2 37,5 52,1 46,7 42,1 38,2 34,7
TUNEZJA (udzialy operacyjne Spotki)
POTWIERDZONE
Zagospodarowane eksploatowane 2,9) 0,3) 1,4 2,4 3,1 7,7) (4,5) 2,9) 1,0) 0,1)
Zagospodarowane nieeksploatowane 3,7) 2,2 52 6,6 7,1 (6,6) 0,1 3,6 54 6,2
Niezagospodarowane 23,4 16,0 10,7 6,9 4,2 9,3 6,6 4,3 2,5 1,1
OGOLEM POTWIERDZONE 16,8 18,0 17,3 15,9 14,3 (4,9) 2,2 5,5 6,9 7,2
Zagospodarowane 16,2 35,8 30,2 23,3 17,9 1,1 25,1 22,3 17,3 13,1
Niezagospodarowane 198,9 123,8 79,2 53,5 37,9 85,2 61,1 39,7 26,5 18,4
OGOLEM PRAWDOPODOBNE 215,2 159,6 109,4 76,8 55,8 86,3 86,2 62,0 43,7 31,5
OGOLEM POTWIERDZONE plus PRAWDOPODOBNE 231,9 177,6 126,6 92,7 70,1 81,4 88,4 67,5 50,6 38,7
SPOLKA RAZEM
POTWIERDZONE
Zagospodarowane eksploatowane 2,9) 0,3) 1,4 2,4 3,1 7,7) (4,5) 2,9) 1,0) 0,1)
Zagospodarowane nieeksploatowane 3,7) 2,2 52 6,6 7,1 (6,6) 0,1 3,6 54 6,2
Niezagospodarowane 35,2 26,9 20,7 16,0 12,6 21,1 17,5 14,3 11,6 9,5
OGOLEM POTWIERDZONE 28,6 28,8 27,2 25,0 22,7 6,9 13,1 15,5 16,0 15,7
Zagospodarowane 16,2 35,8 30,2 23,3 17,9 1,1 25,1 22,3 17,3 13,1
Niezagospodarowane 243,3 163,4 114,7 85,6 67,0 125,5 97,0 71,9 55,5 44,7
OGOLEM PRAWDOPODOBNE 259,5 199,2 144,9 108,8 84,9 126,6 1221 94,2 72,8 57,8
OGOLEM POTWIERDZONE plus PRAWDOPODOBNE 288,1 227,9 172,1 133,9 107,6 133,5 135,1 109,7 88,8 73,5

Uwaga: Zob. definicje pojec¢ rezerw ,potwierdzonych” i ,prawdopodobnych” na stronie 9 niniejszego dokumentu.



FORMULARZ 51-101F1

TABELA 2.1.3a

PRZYSZLE PRZYCHODY NETTO OGOLEM (NIEZDYSKONTOWANE)
wg stanu na 31 grudnia 2017 r.
W OPARCIU O PROGNOZOWANE CENY | KOSZTY

KATEGORIA REZERW PRZYCHODY OPLATY POZOSTALE KOSZTY KOSZTY KOSZTY PRZYSZLE PODATEK PRZYSZLE
KONCESYJNE PRZYCHODY | OPERACYJNE | ZAGOSPODARO- LIKWIDACJI PRZYCHODY DOCHODOWY PRZYCHODY
(ROYALTIES) WANIA NETTO PRZED NETTO
PODATKIEM PO PODATKU
DOCHODOWYM DOCHODOWYM
(min USD) (min USD) (min USD) (mn USD) (min USD) (min USD) (min USD) (min USD) (min USD)
RUMUNIA
POTWIERDZONE
Zagospodarowane eksploatowane
Zagospodarowane nieeksploatowane
Niezagospodarowane 38,1 2,7 6,9 14,5 2,2 11,8 - 11,8
OGOLEM POTWIERDZONE 38,1 2,7 - 6,9 14,5 2,2 11,8 - 11,8
PRAWDOPODOBNE
Zagospodarowane
Niezagospodarowane 57,7 4,2 - 9,0 1 1 44,3 4,0 40,3
OGOLEM PRAWDOPODOBNE 57,7 4,2 - 9,0 ,1 ,1 44,3 4,0 40,3
OGOLEM POTWIERDZONE plus PRAWDOPODOBNE 95,8 6,9 - 15,9 14,5 2,3 56,2 4,0 52,1
TUNEZJA (udziaty operacyjne Spétki)
POTWIERDZONE
Zagospodarowane eksploatowane 37,0 4,1 - 21,3 1,8 12,8 (2,9) 4,8 (7,7)
Zagospodarowane nieeksploatowane 59,7 8,7 - 24,8 4,2 25,8 (37 2,8 (6,6)
Niezagospodarowane 71,5 7,5 - 17,9 24,9 3,8 234 14,1 9,3
OGOLEM POTWIERDZONE 174,3 20,2 - 64,0 30,9 2,4 16,8 21,7 (4,9)
PRAWDOPODOBNE
Zagospodarowane 142,4 20,2 - 106,8 - (,8) 16,2 15,1 1,1
Niezagospodarowane 452,1 50,2 - 162,8 23,0 17,1 198,9 113,8 85,2
OGOLEM PRAWDOPODOBNE 594,5 70,4 - 269,6 23,0 16,3 215,2 128,9 86,3
OGOLEM POTWIERDZONE plus PRAWDOPODOBNE 768,7 90,6 - 333,6 53,9 58,7 231,9 150,6 81,4
SPOLKA RAZEM
POTWIERDZONE
Zagospodarowane eksploatowane 37,0 4,1 - 21,3 1,8 12,8 (2,9) 4,8 (7,7)
Zagospodarowane nieeksploatowane 59,7 8,7 - 24,8 4,2 25,8 (3,7) 2,8 (6,6)
Niezagospodarowane 115,5 10,2 - 24,8 39,4 6,0 35,2 14,1 21,1
OGOLEM POTWIERDZONE 2123 23,0 - 70,8 45,4 44,6 28,6 21,7 6,9
PRAWDOPODOBNE
Zagospodarowane 142,4 20,2 - 106,8 - (,8) 16,2 15,1 1,1
Niezagospodarowane 509,8 54,4 - 171,9 23,1 17,2 243,3 117,8 125,5
OGOLEM PRAWDOPODOBNE 652,2 74,5 - 278,6 23,1 16,4 259,5 132,9 126,6
OGOLEM POTWIERDZONE plus PRAWDOPODOBNE 864,5 97,5 - 349,5 68,4 60,9 288,1 154,6 133,5

Uwaga: Zob. definicje poje¢ rezerw ,potwierdzonych” i ,prawdopodobnych” na stronie 9 niniejszego dokumentu.




FORMULARZ 51-101F1 TABELA 2.1.3c-i
PRZYSZLE PRZYCHODY NETTO WG RODZAJOW PRODUKCJI
wg stanu na 31 grudnia 2017 r.
W OPARCIU O PROGNOZOWANE CENY | KOSZTY
PRZYSZLE PRZYCHODY NETTO WG RODZAJOW
PRODUKCJI - PRZED PODATKIEM
DOCHODOWYM
Warto $¢ bie zagca netto zdyskontowana stop a 10%
rocznie
LEKKA | SREDNIA KONWENCJONALNY
ROPA Crude GAZ ZIEMNY
(whaczaj ac gaz rozpuszezony wwodzie (waczaj ac produktyuboczne,
i inne produktyuboczne) ale bez gazu rozpuszczonego wwodzie
z odwiertéwnaftowych)
KATEGORIA REZERW (mIn USD) (min USD)
RUMUNIA (udziaty operacyjne Spatki)
POTWIERDZONE
Zagospodarowane eksploatowane - -
Zagospodarowane nieeksploatowane - -
Niezagos podarowane - 9,9
OGOLEM POTWIERDZONE - 9,9
PRAWDOPODOBNE - 35,5
OGOLEM POTWIERDZONE plus PRAWDOPODOBNE - 45,4
TUNEZJA (udziaty operacyjne Spotki)
POTWIERDZONE
Zagospodarowane eksploatowane 1,4
Zagospodarowane nieeksploatowane 5,2
Niezagos podarowane 10,7
OGOLEM POTWIERDZONE 17,3 -
PRAWDOPODOBNE 109,4 -
OGOLEM POTWIERDZONE plus PRAWDOPODOBNE 126,6 -
SPOLKA RAZEM
POTWIERDZONE
Zagospodarowane eksploatowane 1,4 -
Zagospodarowane nieeksploatowane 5,2 -
Niezagospodarowane 10,7 9,9
OGOLEM POTWIERDZONE 17,3 9,9
PRAWDOPODOBNE 109,4 35,5
OGOLEM POTWIERDZONE plus PRAWDOPODOBNE 126,6 45,4

Uwaga: Zob. definicje poje¢ rezerw ,potwierdzonych” i ,prawdopodobnych” na stronie 9 niniejszego dokumentu.



FORMULARZ 51-101F1 TABELA 2.1.3c-ii
PRZYSZtE PRZYCHODY NETTO (NA BAZIE JEDNOSTKOWEJ) WG RODZAJOW PRODUKCJI
wg stanu na 31 grudnia 2017 r.
W OPARCIU O PROGNOZOWANE CENY | KOSZTY
PRZYSZLE PRZYCHODY NETTO WG RODZAJOW
PRODUKCJI - PRZED PODATKIEM
DOCHODOWYM
Warto $¢ bie zgca netto zdyskontowana stop g 10%
rocznie
LEKKA | SREDNIA KONWENCJONALNY
ROPA Crude GAZ ZIEMNY
(waczaj ac gaz rozpuszczonywwodzie (whaczaj ac produktyuboczne,
iinne produktyuboczne) ale bez gazu rozpuszczonego wwodzie
7 odwiertow naftowych)
KATEGORIA REZERW (USD/bbl) (USD/Mcf)
RUMUNIA (udziaty operacyjne Spotki)
POTWIERDZONE

Zagospodarowane eksploatowane -

Zagospodarowane nieeksploatowane -

Niezagospodarowane - 1,76
OGOLEM POTWIERDZONE - 1,76
PRAWDOPODOBNE - 4,41
OGOLEM POTWIERDZONE plus PRAWDOPODOBNE - 3,31

TUNEZJA (udzialy operacyjne Spotki)
POTWIERDZONE

Zagospodarowane eksploatowane 3,60

Zagospodarowane nieeksploatowane 8,79

Niezagospodarowane 14,87
OGOLEM POTWIERDZONE 10,19 -
PRAWDOPODOBNE 24,76
OGOLEM POTWIERDZONE plus PRAWDOPODOBNE 20,72 -

SPOLKA RAZEM
POTWIERDZONE

Zagospodarowane eksploatowane 3,60

Zagospodarowane nieeksploatowane 8,79

Niezagospodarowane 14,87
OGOLEM POTWIERDZONE 10,19 -
PRAWDOPODOBNE 24,76 -
OGOLEM POTWIERDZONE plus PRAWDOPODOBNE 20,72 -

Uwaga: Zob. definicje poje¢ rezerw ,potwierdzonych” i ,prawdopodobnych” na stronie 9 niniejszego dokumentu.



Uwagi dot. oszacowania Rezerw i Przysztych Przychod  éw Netto:

~Rezerwy brutto” odpowiadajg udziatowi Spétki w prawie uzytkowania goérniczego (operacyjnemu lub nieoperacyjnemu) przed odliczeniem
optat koncesyjnych (royalties) i bez uwzglednienia jakichkolwiek udziatow Spotki w optatach koncesyjnych. ,Rezerwy netto” odpowiadaja
udziatowi Spoétki w prawie uzytkowania goérniczego (operacyjnemu lub nieoperacyjnemu) po odliczeniu zobowigzan dotyczgcych optat
koncesyjnych, plus udziaty Spo6tki w optatach koncesyjnych zwigzanych z rezerwami.

Rezerwy ,potwierdzone” to rezerwy, ktére mozna oszacowa¢ z wysokg pewnoscig jako zdatne do wydobycia. Istnieje 90%
prawdopodobienstwo, ze ilosci faktycznie pozyskane bedg réwne oszacowanym lub przewyzszg oszacowane rezerwy potwierdzone.

Rezerwy ,prawdopodobne” to dodatkowe rezerwy, w przypadku ktérych szanse wydobycia sg nizsze niz w przypadku rezerw
potwierdzonych. llosci faktycznie pozyskane moga z réwnym prawdopodobienstwem by¢ wieksze lub mniejsze od sumy oszacowanych
rezerw potwierdzonych plus prawdopodobnych.

Rezerwy ,zagospodarowane” to rezerwy, w przypadku ktérych oczekuje sie wydobycia z istniejgcych odwiertow i za pomocg istniejgcych
urzadzen, lub — jezeli urzgdzen nie zainstalowano — ich instalacja wigzataby sie z niewielkimi naktadami (np. w poréwnaniu do kosztu
wykonania odwiertu) w celu uruchomienia wydobycia.

Rezerwy ,zagospodarowane eksploatowane” to rezerwy, w przypadku ktérych oczekuje sie wydobycia z uzbrojonych interwatéw, ktére w
czasie dokonywania szacunku sg otwarte. Rezerwy te mogg by¢ obecnie eksploatowane lub, jezeli odwierty zostaly zamknigte, musiaty
wczesniej by¢ eksploatowane, a data ponownego uruchomienia wydobycia musi by¢é znana z wystarczajgco duzg pewnoscia.

Rezerwy ,zagospodarowane nieeksploatowane” to rezerwy, ktore nie byty eksploatowane lub byty uprzednio eksploatowane,
ale odwierty zostaty zamkniete, a data wznowienia wydobycia nie jest znana.

Rezerwy ,niezagospodarowane” to rezerwy, w przypadku ktérych oczekuje sie wydobycia ze znanych akumulacji, lecz gdzie
przygotowanie rezerw do wydobycia wigzaloby sie ze znacznymi naktadami (np. w poréwnaniu do kosztu wykonania odwiertu). Musza
bezwzglednie spetnia¢ wymogi zaklasyfikowania ich do danej kategorii rezerw (potwierdzone, prawdopodobne, mozliwe), do ktérej zostaty
przypisane.

»Zasoby warunkowe” definiuje sie jako szacowane ilosci ropy na dany dzien, ktére potencjalnie sg mozliwe do wydobycia ze znanych
akumulacji za pomocg istniejacej lub rozwijanej technologii, a ktére nie sg obecnie postrzegane jako nadajgce sie do komercyjnego
wydobycia ze wzgledu na jedno lub wiecej uwarunkowan. Uwarunkowania mogg obejmowac czynniki o charakterze ekonomicznym,
prawnym, srodowiskowym, politycznym i regulacyjnym lub brak rynkow. Wiasciwym jest tez klasyfikowanie jako ,zasobow warunkowych”
szacowanych odkrytych ilosci, mozliwych do wydobycia, ktére sg zwigzane z projektem w poczatkowej jego fazie.



Czesé¢ 3 — Zalo zenia dotycz gce

cen

W ponizszej tabeli podano szczeg6ly nt. referencyjnych cen odniesienia wykorzystanych przy ewaluacji aktywow, gdzie wg stanu na 31 grudnia 2017 roku
Spotka posiadata rezerwy. Ceny te zostaly zawarte w danych o rezerwach zaprezentowanych wczesniej, w Czesci 2 — Ujawnienie danych o rezerwach.
Prognozy cenowe pochodzg od RPS — niezaleznego kwalifikowanego ewaluatora i audytora rezerw. Prognozy cenowe zakladajg utrzymanie w mocy
obecnych przepiséw i regulacji oraz uwzgledniajg inflacje w odniesieniu do przysztych kosztéw operacyjnych i nakladéw kapitalowych. Prognozy cen
tunezyjskiej ropy bazujg na korelacji historycznej sprzedazy przez Serinusa wydobywanej ropy crude i gazu z cenami sprzedazy ropy Brent i gazu ziemnego.
Dla ceny ropy tunezyjskiej zastosowano $rednig réznice minus 1,3 USD/bbl przy wyliczaniu ceny sprzedazy. Przyszte rumunskie ceny gazu zostaly okreslone
poprzez skorelowanie historycznych cen gazu w Europie i cen ropy Brent, a nastepnie odniesiono prognozy RPS z 1 stycznia 2018 r. do Brent Crude. Cena
gazu zostata skalibrowana w odniesieniu do projektowanego przez Serinus kontraktu na sprzedaz gazu z Moftinu, zaktadajgcego cene 65,0 RON za MW-h.

Uwzgledniono warto$¢ opatowg gazu w sprzedazy na poziomie 1100 Btu/scf wg szacunkéw opartych na modelu symulacyjnym Serinus Energy.

FORMULARZ 51-101F1 Table 3.2
PODSUMOWANIE ZA+ O ZEN DOTYCZACYCH CEN | STOPY INFLACJI
PROGNOZOWNE CENY | KOSZTY
wg stanu na 1 stycznia 2018 r.
Ceny odniesienia

(benchmark) dia ropy Tunezja - gaz krajowy Rumunia - gaz | Stopa inflacji Kursv\flv;/;“gtlany

Rok WTI - Cushing Brent @
Oklahoma Sollem Voe
Sabria Chouech / Ech Satu Mare
Chouec

USD/bbl USD/bbl USD/Mcf USD/Mcf USD/Mcf %/rocznie USD/CAD
2018 57,00 62,00 7,24 6,94 6,09 2,0 0,75
2019 59,00 62,00 7,24 6,94 6,09 2,0 0,78
2020 62,00 65,00 7,59 7,27 6,39 2,0 0,80
2021 66,00 69,00 8,06 7,72 6,78 2,0 0,83
2022 69,50 72,50 8,46 8,11 7,12 2,0 0,85
2023 73,50 75,50 8,81 8,45 7,41 2,0 0,85
2024 76,83 78,83 9,20 8,82 7,74 2,0 0,85
2025 78,41 80,41 9,39 9,00 7,90 2,0 0,85
2026 80,02 82,02 9,58 9,18 8,05 2,0 0,85
2027 81,66 83,66 9,77 9,36 8,21 2,0 0,85
2028 83,33 85,33 9,96 9,55 8,38 2,0 0,85
2029 85,04 87,04 10,16 9,74 8,54 2,0 0,85
2030 86,78 88,78 10,37 9,93 8,72 2,0 0,85
2031 88,55 90,55 10,57 10,13 8,89 2,0 0,85
2032 90,36 92,36 10,78 10,33 9,07 2,0 0,85
2033 92,21 94,21 11,00 10,54 9,25 2,0 0,85
2034 94,09 96,09 11,22 10,75 9,43 2,0 0,85
2035 96,02 98,02 11,44 10,97 9,62 2,0 0,85
2036 97,98 99,98 11,67 11,19 9,81 2,0 0,85

Oznaczenia walut:
CAD dolar kanadyjski
USD dolar amerykanski
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Czes¢ 4 — Uzgodnienie zmian rezerw

W ponizszej tabeli przedstawiono uzgodnienie zmian rezerw brutto Spétki w ujeciu rok do roku, w oparciu o zatozenia dotyczgce cen i kosztow

przedstawione na stronie 10 niniejszego dokumentu.

FORMULARZ 51-101F1

TABELA 4.1

UZGODNIENIE REZERW BRUTTO SPOLKI
W PODZIALE NA NAJWA ZNIEJSZE RODZAJE PRODUKTOW

W OPARCIU O PROGNOZOWANE CENY | KOSZTY

LEKKA | SREDNIA ROPA Crude

KONWENCJONALNY GAZ ZIEMNY

CZYNNIKI
brutto brutto . brutto brutto brutto . brutto
X potwierdzone plus X potwierdzone plus
potwierdzone prawdopodobne prawdopodabne potwierdzone prawdopodobne prawdopodobne
(Mbbl) (Mbbl) (Mbbl) (MMscf) (MMscf) (MMscf)
RUMUNIA

31 grudnia 2016 r. - - - - - -
Rozszerzenia i poprawa uzysku - - - - - -
Rewizje techniczne - - - - - -
Zmiana klasyfikacji - - - 6111 8 687 14 797
Odkrycia - - - - - -
Nabycia - - - - - -
Zbycia - - - - - -
Czynniki ekonomiczne - - - - - -
Woydobycie + zmiany zapaséw - - - - - -

31 grudnia 2017 r. - - - 6111 8 687 14 797

TUNEZJA (udziaty operacyjne Spoétki)

31 grudnia 2016 1. 2247 5169 7416 5 587 14 454,70 20 042
Rozszerzenia i poprawa uzysku (147) (213) (361) (1 079) (2 340,98) (3 420)
Rewizje techniczne 17 339 356 134 109,09 243
Zmiana klasyfikacji (109) (147) (256) (84) (132,29) (217)
Odkrycia - - - - - -
Nabycia - - - - - -
Zbycia - - - - - -
Czynniki ekonomiczne 25 (104) (79) 148 (420,23) (273)
Wydobycie + zmiany zapaséw (100) - (100) (246) - (246))

31 grudnia 2017 r. 1932 5043 6976 4 459 11 670,29 16 129

SPOLKA RAZEM

31 grudnia 2016 1. 2247 5169 7416 5 587 14 454,70 20 042
Rozszerzenia i poprawa uzysku (147)) (213) (361) (1079 (2 340,98) (3420)
Rewizje techniczne 17 339 356 134 109,09 243
Zmiana klasyfikacji (109) (147) (256) 6 026 8 554,36 14 581
Odkrycia - - - - - -
Nabycia - - - - - -
Zbycia - - - - - -
Czynniki ekonomiczne 25 (104) (79) 148 (420,23) (273)
Wydobycie + zmiany zapaséw (100) - (100) (246) - (246),

31 grudnia 2017 r. 1932 5043 6 976 10 570 20 356,94 30927

Uwaga: Zob. definicje pojec¢ rezerw ,potwierdzonych” i ,prawdopodobnych” na stronie 9 niniejszego dokumentu.
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Czesé 5 — Dodatkowe informacje nt. danych o rezerwach

Rezerwy niezagospodarowane (wszystkie wielkosci w niniejszym rozdziale podano na bazie skonsolidowanej netto, tj. po odjeciu optat koncesyjnych
- royalties).

Niezagospodarowane rezerwy potwierdzone

Niezagospodarowane rezerwy potwierdzone netto Spétki na dzien 31 grudnia 2017 roku wyniosty 720 Mbbl ropy lekkiej i sredniej oraz 7 425 MMcf
gazu ziemnego oraz 12 Mbbl cieczy zwigzanych z gazem ziemnym, co daje tgcznie 1 970 Mboe niezagospodarowanych rezerw potwierdzonych.

Spoétka wykazuje niezagospodarowane rezerwy potwierdzone w oparciu o te rezerwy, w przypadku ktérych oczekuje sie wydobycia ze znanych
akumulaciji, lecz ich przygotowanie do eksploatacji wigzaloby sie ze znacznymi nakladami (np. w poréwnaniu do kosztu wykonania odwiertu). Rezerwy
.potwierdzone” to rezerwy, ktdre mozna oszacowa¢ z wysoka pewnoscig jako zdatne do wydobycia. Jest wysoce prawdopodobne,

ze ilosci faktycznie pozyskane przewyzszg oszacowane rezerwy potwierdzone. Spétka planuje zagospodarowanie swoich niezagospodarowanych
rezerw potwierdzonych w ciggu najblizszych dwéch lat przy wykorzystaniu technik obejmujacych stymulacje ztoza (w tym szczelinowanie, selektywne
kwasowanie), uzbrajanie do wydobycia z dwéch horyzontéw oraz dalsze wiercenia.

Rezerwy prawdopodobne

Rezerwy prawdopodobne netto Spétki na dzien 31 grudnia 2017 roku wyniosty 4 417 Mbbl ropy lekkiej i Sredniej, 26 Mbbl cieczy zwigzanych
Z gazem ziemnym oraz 18 661 MMcf gazu ziemnego, co daje fgcznie 7 553 Mboe rezerw prawdopodobnych.

Spoétka wykazuje niezagospodarowane rezerwy prawdopodobne w oparciu o rezerwy, w przypadku ktérych oczekuje sie wydobycia ze znanych
akumulaciji, lecz ich przygotowanie do eksploatacji wigzatoby sie ze znacznymi naktadami (np. w poréwnaniu do kosztu wykonania odwiertu). Rezerwy
.prawdopodobne” to dodatkowe rezerwy, w przypadku ktérych pewno$é¢ wydobycia jest nizsza niz w przypadku rezerw potwierdzonych. Illosci
faktycznie pozyskane mogg z rownym prawdopodobienstwem by¢ wieksze lub mniejsze od sumy oszacowanych rezerw potwierdzonych

i prawdopodobnych. Spétka planuje zagospodarowanie swoich niezagospodarowanych rezerw prawdopodobnych poprzez dalsze wiercenia

oraz zastosowanie technik obejmujgcych miedzy innymi stymulacje zloza (w tym szczelinowanie, selektywne kwasowanie) oraz uzbrajanie do
wydobycia z dwéch horyzontow.

Spétka obecnie przewiduje, ze w ciggu najblizszych dwoch lat rozpocznie zagospodarowanie swoich niezagospodarowanych rezerw
prawdopodobnych.
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Niezagospodarowane rezerwy potwierdzone i prawdopod

obne - brutto

Tabele zamieszczone ponizej w krotkim ujeciu pokazujg wielko$¢ brutto niezagospodarowanych rezerw potwierdzonych i prawdopodobnych, jak
réwniez niezagospodarowane zwiekszenia rezerw wynikajgce z takich dziatan jak odkrycia, poprawa wydobycia i/lub rozszerzenia w roku, kiedy miato

miejsce dane zdarzenie.

Podsumowanie niezagospodarowanych zwi

ekszen rezerw - uj ecie historyczne, udziat Serinus brutto

Tabela 5.1: Podsumowanie niezagospodarowanych rezer

w potwierdzonych brutto

Lekka i $rednia ropa Crude

NGL

Gaz - ciecze

Konwencjonalny gaz ziemny

Pierwotnie przypisano
(brutto Mstb)

Zaksiegowano
(brutto Mstb)

Pierwotnie przypisano
(brutto Mstb)

Zaksiegowano
(brutto Mstb)

Pierwotnie przypisano Zaksigegowano
(brutto MMcf) (brutto MMcf)

RUMUNIA (udziaty operacyjne Spotki)
do roku 2015 0 0 0 0 0
2015 0 0 o] 0 o] 0
2016 0 0 o] 0 o] 0
2017 0 0 12 12 6111 6111
TUNEZJA (udzialy operacyjne Spotki)
do roku 2015 963 1 066 (o] 0 1889 2478
2015 0 848 0 0 o] 1 806
2016 0 699 0 0 o] 1641
2017 0 802 0 1 888
SPOLKA RAZEM
do roku 2015 963 1 066 0 0 1889 2478
2015 0 848 0 0 (o] 1 806
2016 0 699 0 0 (o] 1641
2017 0 802 12 12 6111 7 998

Tabela 5.2: Podsumowanie niezagospodarowanych rezer

w prawdopodobnych brutto

Lekka i $rednia ropa Crude

NGL

Gaz - ciecze

Konwencjonalny gaz ziemny

Pierwotnie przypisano
(brutto Mstb)

Zaksiegowano
(brutto Mstb)

Pierwotnie przypisano
(brutto Mstb)

Zaksiegowano
(brutto Mstb)

Booked
(brutto MMcf)

Pierwotnie przypisano
(brutto MMcf)

RUMUNIA (udziaty operacyjne Spotki)
do roku 2015 0 0 0 0 0 0
2015 6] 0] (6] 0] (6] 0]
2016 6] 0] (6] 0] (6] 0]
2017 0 0 26 26 8 687 8 687
TUNEZJA (udziaty operacyjne Spotki)
do roku 2015 1417 5108 0 158 2 601 12 704
2015 0 3326 o] 189 0 7 255
2016 0 4944 o] 0 o] 10 963
2017 0 5043 0 0 0 8 939
SPOLKA RAZEM
do roku 2015 1417 5108 0 158 2 601 12 704
2015 0 3326 o] 189 0 7 255
2016 0 4944 o] 0 0 10 963
2017 0 5043 26 26 8 687 17 626
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Istotne czynniki maj gce wptyw na dane o rezerwach lub niepewno  §¢ zwigzana z tymi danymi

Oszacowanie rezerw jest w znacznej mierze kwestig oceny i wigze sie z podejmowaniem decyzji opartych na dostepnych danych geologicznych,
geofizycznych, inzynieryjnych oraz ekonomicznych. Oszacowania te mogg ulega¢ istotnym zmianom w miare pojawiania sie dodatkowych informacji
zwigzanych z prowadzonymi dziataniami w zakresie zagospodarowania oraz wynikami wydobycia, jak tez w miare zmian warunkéw gospodarczych

i politycznych majgcych wpltyw na ceny ropy naftowej oraz gazu i zmiany kosztéw. Oszacowania Spotki dotyczace jej rezerw bazujg na obecnych
prognozach wydobycia, cenach i warunkach gospodarczych. Wszystkie rezerwy Spoiki podlegajg ewaluacji przez RPS - niezalezng firme inzynieryjna.

W miare zmian okolicznosci i pojawiania sie dodatkowych danych zmieniajg sie tez oszacowania dotyczace rezerw. Oszacowania te sg poddawane
przegladowi w oparciu 0 nowe informacje i rewidowane w gére lub w dét, zaleznie od okolicznosci. Mimo, ze Spétka dotozyta wszelkich nalezytych
staran, aby zapewni¢ poprawno$¢ oszacowan jej rezerw, to mogg one podlega¢ rewizji w miare pojawiania sie nowych informaciji. W miare
uwzgledniania w procesie szacowania rezerw nowych danych geologicznych, dotyczgcych wydobycia i ekonomicznych uzyskuje sie wiekszag
doktadno$¢ oszacowan rezerw.

Niektore informacje dotyczace Spéiki i przedstawione w niniejszym raporcie, w tym dokonana przez kierownictwo ocena przysztych plandw i dziatan
Spoiki, zawierajg stwierdzenia dotyczace przysztosci, odznaczajgce sie znacznym poziomem rozpoznanego i nieznanego ryzyka i niepewnosci. Do
czynnikdw ryzyka nalezy zaliczy¢, cho¢ nie zamyka to listy ryzyk, miedzy innymi, poziom cen surowcéw i ryzyko kursowe, ryzyka branzy naftowo-
gazowej, obejmujgce (lecz nie w sposéb wyczerpujacy wszystkie ryzyka) ryzyko operacyjne zwigzane z poszukiwaniami, zagospodarowaniem i
wydobyciem, opéznienia lub zmiany planéw; ryzyko zwigzane z niepewnoscig oszacowan rezerw; ryzyko w zakresie zdrowia i bezpieczenstwa; ryzyka
polityczne, spoteczne, fiskalne, prawne i gospodarcze; skutki regulacji (w tym regulacji w zakresie ochrony srodowiska) i zmian w systemach
regulacyjnych oraz niepewnos¢ oszacowan i projekcji wydobycia, kosztow oraz naktadéw. Konkurencja ze strony innych producentéw, brak
dostepnego wykwalifikowanego personelu lub kierownictwa, zmiennos$¢ rynku akcji oraz zdolno$¢ pozyskania wystarczajgcego kapitatu ze zrédet
wewnetrznych i zewnetrznych to dodatkowe rodzaje ryzyka, na jakie Spétka jest narazona na tym rynku (zob. rozdziat ,Czynniki ryzyka” w Rocznym
Formularzu Informacyjnym Spétki, ktéry zamieszczono w systemie SEDAR na profilu Spoétki www.sedar.com). Rzeczywiste wyniki, wskazniki lub
osiggniecia Spotki mogag istotnie sie rézni¢ od wyrazonych lub implikowanych w powyzszych stwierdzeniach dotyczgcych przysziosci, a zatem nie
mozna zagwarantowac, ze jakiekolwiek zdarzenia przewidywane w stwierdzeniach dotyczacych przysziosci nastgpia, a jezeli nastgpig, jakie korzysci
moze z nich odnie$¢ Spotka. Przestrzegamy Czytelnika, aby nadmiernie nie polegat na wspomnianych informacjach dotyczacych przysztosci.

Spotka przewiduje, ze wszelkie przyszite koszty poszukiwan i zagospodarowania ztéz zwigzane z jej rezerwami zostang sfinansowane gtéwnie
z generowanych wewnetrznie przeptywOw pienieznych. Jednoczesnie Spétka moze uwzgledni¢ finansowanie instrumentami diuznymi i kapitatowymi
jesli uzna to za stosowne.

W Tunezji gaz sprzedawany jest panstwowej spétce naftowej - Societé Tunisienne de I'Electricite et du Gaz (,STEG"). Ceny gazu ziemnego zwigzane
sg ze 9-miesieczng srednig kroczaca dla oleju opatowego o niskiej zawartosci siarki i takze odnoszone do cen ropy Brent.

Spéika nie stosuje zadnych instrumentéw zabezpieczajacych.
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Przyszie koszty zagospodarowania

W ponizszej tabeli przedstawiono koszty zagospodarowania prognozowane dla najblizszych pieciu lat, ktére odjeto przy oszacowywaniu przysztych

przychodow netto z rezerw potwierdzonych i prawdopodobnych.

FORMULARZ 51-101F1 TABELA 5.3

PODSUMOWANIE ZAKEADANYCH KOSZTOW ZAGOSPODAROWANIA
ZWIAZANYCH Z REZERWAMI
PRZY ZASTOSOWANIU PROGNOZOWANYCH CEN | KOSZTOW

SZACUNKOWE KOSZTY ZAGOSPODAROWANIA (mIn USD)

OGOLEM POTWIERDZONE

OGOLEM POTWIERDZONE
plus PRAWDOPODOBNE

RUMUNIA (udziaty operacyjne Spotki)

2018 11,04 11,04
2019 3,44 -
2020 - 3,51
2021 - -
2022 - -
Razem dla wszystkich lat 14,48 14,54
TUNEZJA (udzialy operacyjne Spotki)
2018 4,90 4,90
2019 2,71 13,99
2020 11,50 11,50
2021 11,79 23,52
2022 - -
Razem dla wszystkich lat 30,90 53,91
SPOLKA RAZEM
2018 15,94 15,94
2019 6,15 13,99
2020 11,50 15,01
2021 11,79 23,52
2022 - -
Razem dla wszystkich lat 45,38 68,45

Obecny stan srodkéw finansowych, wewnetrznie generowane przeptywy oraz przyszte zobowigzania, jak i lokowanie kapitatu pozwolg Spoéice

na pokrycie wskazanych powyzej kosztéw zagospodarowania. Przewiduje sie, ze koszt oczekiwanych dziatan Spétki zwigzanych z zapewnianiem
finansowania bedzie miat minimalny wptyw na przychody lub raportowane niniejszym rezerwy.
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Czes¢é 6 — Pozostale informacje nt. ropy naftowej i gazu
Aktywa naftowo-gazowe oraz odwierty

W Tunezji Spotka miata udzialy w dwoch (1,45 netto) Centralnych Instalacjach Produkcyjnych (ang. Central Production Facilities) oraz jedng
pojedynczg na odwiercie. Zadna z tych instalacji nie podlega zrzeczeniu sie, odstgpieniu, odkupowi lub zmianie wtasciciela w zadnej formie.
W ponizszej tabeli przedstawiono liczbe odwiertéw naftowych lub gazowych, w odniesieniu do ktérych Spétka posiadata udziaty operacyjne

na dzien 31 grudnia 2017 roku:

Tabela 6.1 ROPA NAFTOWA GAZ ZIEMNY
Brutto Netto Brutto Netto
Tunezja
Eksploatowane 5 2,25 - -
Nieeksploatowane 21 19,9 - -
Rumunia
Eksploatowane - - - -
Nieeksploatowane - -
OGOLEM 26 22,15 4

Aktywa bez przypisanych rezerw

Rumunia

Dla koncesji Satu Mare istnieje katalog lokalizacji do prac poszukiwawczych i rozpoznawczych, gdzie, jak sie zaktada, w nadchodzacych latach beda
prowadzone wiercenia. Nie ma pewnosci, ze ktérykolwiek z tych odwiertéw zakonczy sie odkryciem rezerw nadajacych sie do wydobycia w iloSciach
komercyjnych.

W dajacej sie przewidzie¢ przysziosci Spoétka bedzie prowadzita prace poszukiwawcze, takie jak programy pozyskiwania danych sejsmicznych i
wiercenia poszukiwawcze, ktére beda wymagaly ustug podmiotéw zewnetrznych. Rynek $wiadczenia takich ustug w Rumunii jest stosunkowo
ograniczony, czego konsekwencjg moze by¢ to, ze ustugi te zostang pozyskane po koszcie nie odzwierciedlajgcym rynku, gdzie takie ustugi sa
powszechnie dostepne, a tym samym bardziej konkurencyjnie wycenione.

Tunezja

Pole Zinna pozostawato nieczynne od wrzesnia 2008 r. z powodu uszkodzenia pompy ESP. Serinus planowat zainstalowanie pompy strumieniowej,
aby wznowi¢ produkcje z odwiertu ZNN-2D w 2014 r., co jednak nie zostalo wykonane, gdyz w warunkach spadajgcych cen na rynku stato sie
nieoptacalne. Ztoze produkcyjne to formacja Abiod z p6znej Kredy, giéwnie wapienie kredowe. Ostatni raport dotyczacy wielkosci tych zasobéw zostat
sporzadzony przez RPS wg stanu na koniec 2013 roku.
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Od czasu raportu za 2013 r. RPS nie przeprowadzato dalszych ocen pola Zinna i w roku 2014 RPS poinformowato Spétke, ze do czasu nowej
ewaluacji przeklasyfikuje zasoby pola Zinna do Zasobéw Warunkowych w ramach podkategorii zasobéw Development Unclarified (tj. ktérych
zagospodarowanie nie zostalo potwierdzone), pozostawiajgc je w ilosciach niezmienionych w stosunku do zaraportowanych na koniec 2013 r.,

ze wzgledu na brak dziatan w zakresie reaktywowania odwiertéw i instalacji. Pole Zinna pozostaje obecnie zamkniete, gdyz zmiana status quo nie jest
optacalna w obecnej sytuacji rynkowej. Spotka moze w przysztosci przeprowadzi¢ ponowny rozruch instalacji oraz odwiertéw, a wéwczas — jak zaklada
— Zasoby Warunkowe zostang przywrocone do kategorii Rezerw.

Zasoby pdl Sanghar i Ech Chouech zostaty przeklasyfikowane z Rezerw do Zasobdéw Warunkowych w raporcie za 2017 rok sporzadzony wedtug stanu
na 31 grudnia 2017 r. Szczeg6towe informacje na ten temat zawiera zatacznik A.1.

Kontrakty terminowe
Spoétka nie posiada kontraktéw terminowych.
Perspektywa podatkowa

Spotka podlega obecnie opodatkowaniu w Tunezji i oczekuje sie, ze nadal bedzie tam podlega¢ opodatkowaniu. Spétka spodziewa sie, ze zacznie
podlega¢ opodatkowaniu w Rumunii w 2018 r., wraz z chwilg rozpoczecia wydobycia w ramach Projektu Zagospodarowania Gazu Moftinu.

Poniesione koszty

W roku zakonczonym 31 grudnia 2017 roku Spotka poniosta naklady inwestycyjne w kwocie 8,9 min USD na zwigzane z nalezagcymi do niej
aktywami naftowo-gazowymi. W ponizszej tabeli przedstawiono naktady inwestycyjne Spétki w podziale na kraje i rodzaje kosztéw (w tys. USD):

Tabela 6.6 Koszty nabycia ztoza Koszty poszukiwan Koszty zagospodarowania
Ztoza potwierdzone Ztoza niepotwierdzone
(tys. USD) (tys. USD) (tys. USD) (tys. USD)
Rumunia - - 8431 19
Tunezja - - - 401
Razem - - 8431 420

Dziatalno $§¢ w zakresie poszukiwa n i zagospodarowania zt6 z

W trakcie roku zakohnczonego 31 grudnia 2017 r. nie byly prowadzone zadne prace wiertnicze w Tunezji, Rumunii ani innej jurysdykcji, gdzie Spétka
posiada aktywa. Dalsze wiercenia poszukiwawcze i zwigzane z zagospodarowaniem ztoza przewidywane sg dla Rumunii na 2018 r. W ciggu roku
2017 nie wykonano zadnych odwiertéw wspomagajgcych wydobycie (service well) ani do badan stratygraficznych.
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Dodatkowe informacje dotycz gce kosztéw likwidaciji i rekultywaciji

Szacowane koszty likwidacji i rekultywacji, wykorzystywane przez RPS do szacunkéw, bazujg na rozmowach z inzynierami Spoiki, ktérzy z kolei
dokonali oceny informacji pochodzgcej od personelu terenowego i technicznego, dysponujgcy doswiadczeniem z pdl produkcyjnych w Tunezji i
Rumunii. Spo6tka spodziewa sie ponies¢ koszty likwidacji i rekultywacji w odniesieniu do 25 odwiertéw (20,6 odwiertéw netto)

i spodziewa sie ponosi¢ jedynie w okolicach zera lub minimalne koszty likwidaciji i rekultywacji w ciggu najblizszych trzech lat w Tunezji. W przypadku
pola Satu Mare w Rumunii Spétka spodziewa sie ponies¢ koszty likwidacji i rekultywacji w odniesieniu do 5 odwiertéw i spodziewa sie ponosi¢ w
okolicach zera lub minimalne koszty likwidaciji i rekultywacji w ciggu najblizszych trzech lat. Wszystkie przyszte koszty likwidacji i rekultywaciji odliczono
przy okreslaniu Przysztych Przychodéw Netto i uwzgledniono w raporcie RPS.

TABELA 6.4 Ogoétem potwierdzone Ogoétem potwierdzone Ogoétem potwierdzone plus Ogoétem potwierdzone plus
oszacowane W oparciu oszacowane W oparciu prawdopodobne oszacowanew  prawdopodobne oszacowane w
o prognozowane o prognozowane oparciu o prognozowane oparciu o prognozowane

Rok ce.ny i koszty(” cenyi koszty'” ce.ny i kosztyu’ ceny i koszty(l’
(niezdyskontowane) (zdyskontowane stopa 10%) (niezdyskontowane) (zdyskontowane stopg 10%)
(mIn USD) (mIn USD) (mIn USD) (mln USD)

Tunezja

2018 - - - -

2019 - - - -

2020 - - - -

Ogotem za trzy lata - - - -

Kwota pozostata 42,4 16,7 58,7 1,3

Ogdtem za wszystkie lata 42,4 16,7 58,7 1,3

Rumunia

2018 - - - -

2019 - - - -

2020 - - - -

Ogotem za trzy lata - - - -

Kwota pozostata 2,2 1,8 2,3 1,5

Ogotem za wszystkie lata 2,2 1,8 2,3 1,5

Razem Spétka

2018 - - - -

2019 - - - -

2020 - - - -

Ogotem za trzy lata - - - -

Kwota pozostata 44,6 18,5 61,0 2,8

Ogotem za wszystkie lata 44,6 18,5 61,0 2,8

Uwaga (1): Koszty po odjeciu szacowanej wartosci koncowej.
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Oszacowania wydobycia

W ponizszej tabeli podsumowano wolumen szacowanego wydobycia brutto Spétki (przed optatami koncesyjnymi — royalties) na 2018 rok,
co ujeto w oszacowaniach przysztych przychoddéw netto w Raporcie RPS, w oparciu o prognozowane ceny i koszty.

Tabela 6.8 Lekka i srednia ropa Konwencjonalny gaz ziemny Gaz — ciecze/NGL

(Mbbl) (MMcf) (Mbbl)
Rumunia —szacunki produkcji brutto 2018 r. - 2618,8 6,9
Znaczace pola:

Satu Mare - 2618,8 6,9
Tunezja —szacunki produkcji brutto 2018 r. 167,6 363,4 -
Znaczace pola:

Sabria 118,4 276,4 -

Chouech Essaida 49,2 87,0 -
Spotka ogdtem —szacunki produkcji brutto 2018 r. 167,6 2982,2 6,9

Historia wydobycia

W ponizszej tabeli przedstawiono odpowiadajgcg udziatowi operacyjnemu Spoétki (przed odjeciem royalties) wielkos¢ wydobycia ogétem oraz
wielko$¢ wydobycia dla wszystkich znaczacych pél za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku.

Lekka i srednia Konwencjonalny Ekwiwalent ropy
Table 6.9-2b ropa / NGL gaz ziemny naftowej
(Mbbl) (MMcf) (Mboe)

Wolumen produkcji w Tunezji 101,8 212,2 137,2
znaczgce pola:

Sabria 96,5 212,2 131,9

Chouech Essaida 5,3 - 53
Wielkos$¢ produkcji ogétem 101,8 212,2 137,2

19



W ponizszej tabeli przedstawiono $rednie wolumeny produkcji Spéiki i uzyskane ceny jednostkowe, optaty koncesyjne (royalties), koszty operacyjne
oraz wartosc¢ retroaktywna netto (netback) we wskazanych okresach.

FORMULARZ 51-101F1

TABELA 6.9

PODSUMOWANIE
UDZIALU SPOLKI W PRODUKCJI | NETBACK ZA ROK 2017

LEKKA | SREDNIA ROPA CRUDE

KONWENCJONALNY GAZ ZIEMNY

KATEGORIA REZERW I kw. Il kw. I kw. IV kw. |Caly rok I kw. I kw. I kw. IV kw. | Catyrok

TUNEZJA (udziaty operacyjne Spotki)
Udziat Spoétki w dziennej produkcji

(Bbl/d lub Mscf/d przed pomniejszeniem o royalties 525 244 65 287 279 1037 509 136 652 581
Srednia (USD/bbl lub USD/Mcf)

cena uzyskana 50,89 47,25 50,00 56,43 51,48 5,85 6,32 6,71 6,73 6,25

royalties zaptacone (4,91) (4,58) (4,85) (5,38) (4,96) (0,82) (0,76) (0,81) (0,90) (0,83)

koszty produkcji (27,39) (38,27) (71,88) (48,43) (37,96) (4,57) (6,38) (11,98) (8,07) (6,33)

netback 18,59 4,40 (26,73) 2,62 8,56 0,47 0,82) (6,08) (2,24) (0,90)
Catkowita roczna produkcja

(Mbbl lub MMscf przed pomniejszeniem o royalties) 47,3 22,2 6,0 26,1 101,6 93,3 46,3 12,5 59,3 211,5
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Czesé 7 — Ujawnienia danych nt. zasobow warunkowych

Patrz — zalgcznik A.1

Czesé 8 — Uwagi

Uzyte skroty
Uzyte skréty maja nastepujgce znaczenie:
bbl barytka (barytki) bbl/d barytka (barytki) dziennie
boe barytka ekwiwalentu ropy naftowej boe/d baryiki ekwiwalentu ropy dziennie
Mcf tys. stop szesciennych Mcf/d tys. stop szesciennych dziennie
MMcf min stop szesciennych MMcf/d min stdp szesciennych dziennie
Mcfe tys. stop szesciennych ekwiwalentu Mcfe/d tys. stop szesciennych ekwiwalentu dziennie
MMcfe | min stop szesciennych ekwiwalentu MMcfe/d | min stép sze$ciennych ekwiwalentu dziennie
Mboe tys. boe Bcf mid stdp szesciennych
MMboe | min boe Mcm tys. metrow szesciennych
m> metry szescienne $M tys. USD
$MM milion USD
Przeliczenia

Ponizej przedstawiono wspdtczynniki konwersji miedzy jednostkami systemu imperialnego (ang. Standard Imperial Units) a Miedzynarodowego Uktadu

Jednostek (SI).
przy przeliczaniu z na mno zyé¢ przez
stép metry 0,305
metréow stopy 3,281
mil kilometry 1,609
kilometrow mile 0,621
akrow hektary 0,405
hektaréw akry 2,471
kilogramow funty 2,205
funtow kilogramy 0,454
Mcf tys. metréw szesciennych 0,028
tys. metréw szesciennych Mcf 35,494
bbl metry szescienne 0,159
metréw szesciennych bbl 6,29
psi kilopaskale 6,895
kilopaskali psi 0,145
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Ekwiwalenty

Postugiwanie sie ekwiwalentami, takimi jak barytka ekwiwalentu ropy (boe) lub tysigc stop szesciennych ekwiwalentu (Mcfe), gdzie 1 barytka ropy jest
ekwiwalentem 6 Mcf gazu ziemnego, moze byé mylace, szczegdlnie jezeli uzywane jest bez kontekstu. Wspétczynnik konwersji, gdzie ekwiwalent
jednej baryiki ropy naftowej stanowi 6 Mcf gazu wynika z metody zaktadajgcej rownowaznos$¢ energetyczng w odniesieniu do danych pomiaréw
uzyskanych na koncéwce palnika, co nie odnosi sie do pozioméw réwnowaznosci w przypadku pomiaréw na gtowicy.

Waluty

O ile nie zaznaczono inaczej, odniesienia do ,dolara” lub $" przypisane do okresleh na bazie jednostkowej (np. $/bbl, $/Mcf, $/akcja itp.) wyrazone sg
w dolarach amerykanskich.

Informacje odnosz gce sie do przyszto Sci

Zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami dotyczacymi papierow wartosciowych, pewne stwierdzenia zawarte w niniejszym Os$wiadczeniu o Stanie
Rezerw sg stwierdzeniami odnoszgcymi sie do przysziosci. Stwierdzenia odnoszace sie do przysziosci czesto, lecz nie zawsze, oznaczone sg poprzez
uzycie stéw takich, jak ,spodziewa¢ sie”, ,sadzi¢”, ,mégtby/mogtyby”, ,szacowa¢”, ,oczekiwaé”, ,prognoza”, ,dane orientacyjne”, ,zamierza¢”, ,moze”,
-planowac”, ,przewidywac”, ,prognozowac”, ,powinien/powinni/powinny”, ,celowac¢”, ,bedzie/beda” lub podobnych wyrazen sugerujacych przyszie
wydarzenia, badz zwrotéw sugerujgcych, ze dane stwierdzenie stanowi jedynie wyrazony poglad. Stwierdzenia odnoszgce sie do ,rezerw”

lub ,zasobdw” uwaza sie za stwierdzenia dotyczgce przysztosci, poniewaz posrednia ocena, w oparciu o okreslone szacunki i zatozenia, w tym te,

ze z opisanych rezerw i zasob6éw mozliwe bedzie prowadzenie optacalnej produkcji w przysziosci. Stwierdzenia obejmujg znane i nieznane ryzyka,
niepewnosci i inne czynniki, ktére mogg spowodowac, iz faktyczne wyniki lub zdarzenia bedg zasadniczo rézni¢ sie od przewidzianych w tych
stwierdzeniach odnoszacych sie do przysziosci. Zdaniem kierownictwa oczekiwania odzwierciedlone w tych stwierdzeniach odnoszacych sie

do przysztosci sg uzasadnione, lecz nie mozna udzieli¢ zadnego zapewnienia, ze te oczekiwania okaza sie zgodne z prawdg, wobec czego nie nalezy
nadmiernie polega¢ na stwierdzeniach odnoszacych sie do przysziosci zawartych w niniejszym dokumencie.

Odnoszace sie do przysziosci stwierdzenia i informacje zawarte w niniejszym Oswiadczeniu o Stanie Rezerw obejmujg, miedzy innymi, stwierdzenia
dotyczace:

planéw w zakresie wiercen i testowania odwiertéw oraz ich harmonogramui;

wydajnosci produkcyjnej odwiertéw, przewidywanych lub oczekiwanych pozioméw produkcji oraz przewidywanych dat rozpoczecia produkciji;
kosztoéw wiercenia, uzbrojenia i instalacii;

wynikéw réznych projektow Spoéiki;

harmonogramu zagospodarowania niezagospodarowanych rezerw;
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uméw transportu i rynkéw dla ropy i/lub gazu ziemnego wydobywanego na obszarach koncesji Spoétki;
wydajnosci i parametréw aktywow naftowo-gazowych Spotki;

wielkosci rezerw i zasobow ropy i gazu ziemnego;

planéw inwestycji kapitatowych;

podazy i popytu na rope naftowg i gaz ziemny oraz cen surowcow;

oczekiwanych pozioméw stawek optat koncesyjnych (royalty), kosztow operacyjnych, kosztéw ogdlnego zarzadu, kosztéw ustug oraz innych
kosztéw i wydatkow;,

mozliwosci prowadzenia dziatalnosci w ramach systemdw regulacyjnych i prawa podatkowego;

wznowienia nieczynnych instalacji i odwiertéw oraz przewidywania, co do zmiany klasyfikacji Zasobéw Warunkowych na Rezerwy.
Chociaz Spoétka uwaza, ze zatozenia i oczekiwania odzwierciedlone w stwierdzeniach i informacjach odnoszgcych sie do przysziosci sg uzasadnione,
nie ma zadnej pewnosci, ze takie zalozenia i oczekiwania okazg sie zgodne z prawda. Spotka nie moze zagwarantowaé przysztych wynikéw, progow
dziatalnosci, dokonan czy osiggnie¢. Dlatego tez Spoétka nie skltada zadnego oswiadczenia, ze faktycznie osiggniete wyniki bedg w catosci lub w czesci
pokrywaly sie z wynikami przedstawionymi w stwierdzeniach i informacjach odnoszacych sie do przysziosci. Czynniki i zatozenia, na podstawie ktérych
opracowano informacje odnoszgce sie do przysziosci, obejmuja:

prognozowane poziomy naktadéw inwestycyjnych Spokki;

elastycznos¢ planéw wydatkéw kapitatowych i powigzanych zrodet finansowania;

wiedze i doswiadczenie kadry kierowniczej Spétki przyczyniajgce sie do wzrostu wolumendw produkciji, sukcesu oraz przychoddéw Spokki; oraz

szacunki ilosci ropy naftowej i gazu ziemnego z obszaréw koncesyjnych i innych zrédet niesklasyfikowanych obecnie jako rezerwy potwierdzone.
Niektore rodzaje ryzyka oraz inne czynniki, z ktérych czesé jest poza kontrolg Spétki, a w wyniku ktorych osiggniete wyniki mogag sie w istotnym stopniu
rézni¢ od wielkosci podanych w odnoszacych sie do przysziosci stwierdzeniach i informacjach, zawartych w niniejszym Oswiadczeniu o Stanie Rezerw
obejmujg miedzy innymi:

konkurencje w przemysle naftowo-gazowym w zakresie, miedzy innymi, kapitatu oraz wykwalifikowanego personelu;

rodzaje ryzyka zwigzane ze srodowiskiem oraz zagrozenia zwigzane z sektorem naftowo-gazowym;

niekorzystne warunki atmosferyczne w regionach, w ktérych Spétka prowadzi dziatalnosé¢;
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wahania kurséw wymiany walut i stép procentowych;

dostepnosc¢ sprzetu i ustug oraz mozliwos¢ ich pozyskania przez Spotke;

ryzyko polityczne, spoteczne, fiskalne, prawne i gospodarcze w krajach, w ktérych Spotka prowadzi dziatalnosc;
wczesny etap czesci dziatalnosci Spotki;

ryzyko zwigzane z dziatalnoscig poszukiwawcza, zagospodarowaniem i eksploatacjg posiadanych przez Spotke aktywéw, w tym problemy
geologiczne, techniczne, dotyczgce wiercen i przetwarzania, a takze inne trudnosci w eksploatacji rezerw oraz niemoznos¢ realizacji
przewidywanych korzysci z dziatalnosci poszukiwawczej;

skutki regulacji (takze w zakresie ochrony srodowiska) i zmian systeméw regulacyjnych obowigzujgcych w krajach, w ktérych Spéitka prowadzi
dziatalnosg;

skutek sankcji, w tym sankcji naktadanych przez Unie Europejskg, rzad Kanady i rzgd Standw Zjednoczonych na udziatu Spoétki w Syri;

ryzyko skutkéw zobowigzan do zrzeczenia sie przewidzianych w warunkach uméw o podziale wptywdw z wydobycia zawieranych przez Spotke
oraz okreslonych przez regulatoréw w krajach, w ktérych Spétka prowadzi dziatalnosé;

ryzyko zwigzane z uzaleznieniem Spoitki od operatoréw zewnetrznych;
niepewnosci dotyczace interpretacii i stosowania zagranicznych przepisow i regulacji; oraz

Odbiorca niniejszego dokumentu powinien by € swiadom, ze powy zsza lista nie jest wyczerpuj aca. Czynniki i ryzyka uj ete w tej li $cie sa
trudne do przewidzenia, za $ zatozenia, z ktérych skorzystano opracowuj gc odnosz ace sie do przyszio $ci informacje zawarte w niniejszym
tekscie, chocia z uznane za wystarczaj gco dokladne w chwili opracowywania, mog g okazaé sie btedne lub niekompletne. Ponadto,
odnosz ace sie do przyszto $ci stwierdzenia zawarte w niniejszym  O$wiadczeniu o Stanie Rezerw zostaly opracowane zgodnie ze stanem na
dzien jego wydania, a Spétka nie przyjmuje  zadnego zobowi gzania, z wyj atkiem przypadkéw, gdy wymagaj g tego maj gce zastosowanie
przepisy dotycz ace papierow warto $ciowych, w zakresie publicznie ogtaszanej aktualiza  cji lub wprowadzania poprawek do jakichkolwiek
zawartych tu stwierdze n odnosz gcych si e do przyszto $ci, niezale znie od tego, czy bytoby to konieczne w wyniku otrzy mania nowych
informacji, wyst gpienia przysztych zdarze A, czy z innych przyczyn. Odnosz gce sie do przyszio $ci stwierdzenia, zawarte w niniejszym
tekscie, s g przedstawione z wyra znym zastrze zeniem niniejszego ostrze zenia.
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SERINUS

ENERGY

ZArACZNIK A.1

SERINUS ENERGY INC.
RAPORT NT. SZACUNKOW ZASOBOW RZEZ NIEZALE ZNEGO KWALIFIKOWANEGO
EWALUATORA REZERW

za rok zakonczony 31 grudnia 2017 r.

29 marca 2018 r.

Niniejszy dokument stanowi ttumaczenie oryginatramizonego wgzyku angielskim. W przypadkugtpliwosci interpretacyjnych obowrzuje wersja angielska.



Wstep

Informacje podane w niniejszym oswiadczeniu dotyczg stanu na 31 grudnia 2017 roku. Datg sporzgdzenia tych informaciji jest 9 marca 2018 roku.

Zgodnie z Zarzadzeniem Krajowym 51-101 ,Obowigzki informacyjne dotyczgce dziatalnosci w sektorze ropy naftowej i gazu” (ang. National Instrument
51-101 Standards of Disclosure for Oil and Gas Activities) oraz zgodnie z ,Kanadyjskimi wytycznymi do oceny rezerw ropy naftowej i gazu” (ang.
Canadian Oil and Gas Evaluation handbook) tabele zawarte w niniejszym dokumencie podsumowujg wielko$¢ oraz wartos¢ biezaca netto Zasobdw
Warunkowych (podkategoria ,Oczekujgce na uzasadnienie zagospodarowania” — ang. Pending Development) przypisanych do pola Moftinu,
zlokalizowanego na koncesji Satu Mare w Rumunii oraz do koncesji Sanghar i Ech Chouech w Tunezji, ktére nalezg do Serinus Energy Inc. (,Spétka "),
zgodnie z oszacowaniami RPS Energy Canada Ltd. (,RPS”) — niezaleznego ewaluatora rezerw Spoitki - zawartymi w raporcie RPS (,Raport RPS™).
Raport RPS zostat sporzgdzony 19 marca 2018 r. wedtug stanu na 31 grudnia 2017 r.

Raport RPS oszacowuje zasoby Winstar Satu Mare S.A., podmiotu posrednio zaleznego (w 100%) Spotki. Winstar Satu Mare posiada udziaty i jest
operatorem koncesji Satu Mare w pétnocno-zachodniej Rumunii, a takze pdl produkcyjnych Ech Chouech i Sanghar w Tunezji. Spétka jest 100%
wihascicielem i operatorem aktywow z przypisanymi tu zasobami warunkowymi.

Ujawnienia dotycz gce danych nt. Zasobéw Warunkowych

RPS w swoim niezaleznym oszacowaniu ocenito prawdopodobienstwo zagospodarowania Zasobéw Warunkowych, przypisanych do projektu Moftinu
Satu Mare, a takze projektéw Sanghar i Ech Chouech, na 90% dla kazdego. Przy kwantyfikacji tego szacunku RPS postuzyto sie wyliczeniem
prawdopodobienstwa pozytywnego rozstrzygniecia w przypadku pozostatych uwarunkowan i oszacowat ogélne prawdopodobienstwo na 90% dla obu
projektdw. Obarczona ryzykiem warto$¢ biezgca netto przysztych przychoddw netto zostata skorygowana o prawdopodobienstwo zagospodarowania
poprzez pomnozenie nieobarczonej ryzykiem wartosci biezgcej netto - uzyskanej ze szczego6towych analiz przeptywdw pienieznych projektu - przez
prawdopodobienstwo zagospodarowania.

Ryzyka zwigzane z zagospodarowaniem zasobow mogg polegac na tym, ze struktura ztoza i ilo$¢ weglowodoréw tam obecnych moze by¢ wieksza

lub mniejsza niz wynikato to z kartowania, ze wydajno$¢ odwiertu bedzie wyzsza lub nizsza od zaktadanej w szacunkach produkcji, ze op6znienia

w uprawomocnianiu projektu i uzyskiwaniu zgéd mogg mie¢ charakter dtugotrwaly, a koszty mogg przekroczy¢ zakladany poziom. Niepewnosé
zagospodarowania zasob6w odzwierciedlono przypisujgc okreslone wartosci do poszczegélnych kategorii prawdopodobienstwa — 1C (zasoby pewne),

2C (zasoby prawdopodobne) i 3C (zasoby mozliwe) w zatgczonych tabelach. Warto$ci w kategoriach 1C, 2C i 3C odpowiadajg, odpowiednio, 90%, 50%

i 10% prawdopodobienstwu przekroczenia poziomu szacunkow.

Zasoby warunkowe definiuje sie jako szacowane ilosci ropy na dany dzien, ktére potencjalnie sg mozliwe do wydobycia ze znanych akumulacji za pomoca
istniejgcej lub rozwijanej technologii, a ktére nie sg obecnie postrzegane jako nadajgce sie do komercyjnego wydobycia ze wzgledu na jedno lub wiecej
uwarunkowan. Podkategorie zasobdéw warunkowych ,,Oczekujgce na uzasadnienie zagospodarowania” definiuje sie jako odkryte akumulacje, dla ktorych
prowadzone sg obecnie prace projektowe majgce uzasadni¢ komercyjne zagospodarowanie w przewidywalnej przysziodci. Zasoby warunkowe 1C to
nizsze szacunki, uwazane za konserwatywne, charakteryzujgce sie co najmniej 90% prawdopodobienstwem, ze wielko$¢ faktycznego wydobycia bedzie
réwna ilosci szacowanej badz od niej wieksza. Zasoby warunkowe 2C to najlepsze szacunki, charakteryzujace sie 50% prawdopodobienstwem,

ze wielkos¢ faktycznego wydobycia bedzie rowna ilosci szacowanej bgdz od niej wieksza. Zasoby warunkowe 1C to wyzsze szacunki, uwazane za
optymistyczne, charakteryzujgce sie 10% prawdopodobienstwem, ze wielkos¢ faktycznego wydobycia bedzie réwna ilosci szacowanej bgdz od niej
wieksza. Wielko$¢ zasobow brutto to wielkos¢ przed odliczeniem optat eksploatacyjnych, natomiast wielko$¢ zasobdw netto to wielko$¢ po odliczeniu optat
koncesyjnych (ang. royalties).

Niniejszy dokument stanowi ttumaczenie oryginatramizonego wgzyku angielskim. W przypadkugtpliwosci interpretacyjnych obowrzuje wersja angielska.



Prawdopodobienstwo zagospodarowania zwigzane z projektem zagospodarowania zasobdéw warunkowych, to szacunkowe prawdopodobienstwo,

ze zasoby beda komercyjnie eksploatowane, przy czym zostajg uwzglednione kwestie identyfikacji ryzyka zwigzanego z wykorzystywang do prowadzenia
wydobycia technologig, ktéra powinna by¢ dostepna i funkcjonowaé prawidtowo, opfacalnosci ekonomicznej, posiadania planu zagospodarowania,
realizacji zagospodarowania w odpowiednich ramach czasowych, a takze posiadania zgdd regulacyjnych i zgdéd wiasciciela projektu na
zagospodarowanie. W przypadku pola Moftinu, zasoby warunkowe stanowi ta cze$¢ zasobéw pola, ktéra zalega w réznych warstwach odkrytych
piaskowcéw, ale dla ktérej poziom wydobycia nie zostat jeszcze potwierdzony w ostatecznych testach komercyjnej produkcji. Wedlug RPS szansa na
zagospodarowanie tej akumulacji w piaskowcach wynosi 90%. Metoda zastosowana do okreslenia poziomu ryzyka w procesie zagospodarowania
wymagata przypisania stopnia prawdopodobienstwa osiggniecia potencjalnego poziomu uzysku oddzielnie dla kazdej warstwy produkcyjnej, z ktorej
bedzie mozliwe prowadzenie optacalnej komercyjne produkcji gazu, w oparciu o dane z testéw produkcyjnych analogicznych akumulacji piaskowcéw

w ramach tego samego zloza. RPS ocenit prawdopodobienstwo, ze z piaskowcéw tych bedzie mozna prowadzi¢ wydobycie komercyjne, jako ,wysokie”

i przypisat uwarunkowang 90% szanse na zagospodarowanie. Przewiduje sie, ze zasoby warunkowe Moftinu bedg mogty by¢ eksploatowane przy uzyciu
tradycyjnych metod wydobywczych gazu. Konkretng przestanke, powodujgcg, ze zaklasyfikowanie tych zasobéw do rezerw nie jest mozliwe, stanowi
decyzja Spotki o rekonstrukciji odwiertu produkcyjnego w celu udostepnienia zasob6w gazu znajdujgcych sie w tych piaskowcach, co zgodnie

z przewidywaniami powinno mie¢ miejsce w latach 2019-2020. Koszty zagospodarowania tych zasob6éw warunkowych, aby mozliwe bylo prowadzenie
produkcji, sg szacowane na 0,4 min USD, 1,2 min USD i 1,55 min USD, odpowiednio dla stopnia prawdopodobienstwa 1C, 2C i 3C. Waznym czynnikiem
pozytywnie wptywajgcym na szacunki zasob6w warunkowych Satu Mare jest to, ze strefy z gazem zostaly spenetrowane przez istniejgce odwierty

i oszacowane jako zasoby w oparciu 0 szacunki z tych odwiertéw. Do czynnikow negatywnie wptywajacych na szacunki zaliczy¢ nalezy mozliwosé,

ze po uruchomieniu produkcji z tych stref, wielko$¢ przeptywu gazu moze okazac sie nizsza niz zaktadano.

Dla pdl tunezyjskich zasoby zostaly skwalifikowane jako zasoby warunkowe ze wzgledu na to, ze pola pozostawaly zamkniete z powodoéw politycznej
niestabilnosci. Aby te zasoby powrdcity do rezerw, do ktérych byly wczesniej zaklasyfikowane, Spotka musi posiada¢ ostateczny plan i wyznaczone
konkretne ramy czasowe odzyskania przez pola statusu produkcyjnych. RPS ocenito prawdopodobienstwo zagospodarowania na 90% i zastosowalo taki
wskaznik przy okresleniu zdyskontowanej ryzykiem wielkosci zasobéw warunkowych i wartosci NPV. Metoda zastosowana do oceny prawdopodobienstwa
wystgpienia ryzyka dla zagospodarowania polegata na analizie historycznego wydobycia z odwiertéw produkcyjnych na obu polach i na stworzeniu na tej
podstawie jakosciowego oszacowania ryzyka, ze odwierty te po powrocie do produkcji mogg nie spemi¢ zatozen dotyczacych wydobycia. Biorgc pod
uwage dluga historie udanego wydobycia prowadzonego z odwiertéw na tych polach, a takze bardzo male prawdopodobienstwo wystapienia
nieprzewidzianego znacznego pogorszenia wydajnosci, RPS okreslito prawdopodobienstwo wystgpienia jakichkolwiek technicznych usterek odwiertéw
jako bardzo niskie. RPS réwniez ocenito jako bardzo niskie prawdopodobienstwo wystgpienia spotecznych niepokojow, ktére uniemozliwialyby
przywrécenie produkcji na polach. Potgczenie tych dwoch czynnikdw przekitada sie na szacunek ogdinego prawdopodobienstwa na zagospodarowanie
wynoszacy 90%. Z obu pdl tunezyjskich z przypisanymi zasobami warunkowymi wydobycie ropy odbywa sie przy uzyciu tradycyjnych metod
wydobywczych. Konkretng przestanke, powodujaca, ze zaklasyfikowanie tych zasobdw do rezerw nie jest mozliwe, stanowi decyzja Spoétki o nie
przywracaniu tym polom na chwile obecng statusu pdl w eksploatacji za wzgledu na polityczne ryzyko wystgpienia niepokojéw spotecznych na tym
obszarze. Wznowienie produkcji przewiduje sie, ze nastgpi w 2019 r. lub 2020 r. Koszty zagospodarowania tych zasobéw warunkowych, aby mozliwe byto
prowadzenie produkcji, to 0,8 min USD. Waznymi czynnikami pozytywnie wplywajacymi na szacunki zasobéw warunkowych p6l Ech Chouech i Sanghar
sg dotychczasowe wydobycie z tych pdl oraz ustabilizowany i przewidywalny charakter obnizania sie wydajnosci wydobycia, co okreslono w oparciu o
trendy w wydobyciu w ujeciu historycznym. Do czynnikdw negatywnie wplywajgcych zaliczy¢ nalezy nieznane czynniki, ktére mogg wptynaé na wydobycie
z odwiertéw po przywrdceniu produkcji, ze wzgledu na zmiany w obrebie ztoza lub otworu po diuzszym okresie, kiedy pozostawaly zamkniete.

Zasoby Moftinu Satu Mare (Rumunia), Sanghar i Es Chouech (Tunezja) zostaly zakwalifikowane do Zasobéw Warunkowych - podkategoria
Development Pending (,Oczekujgce na uzasadnienie zagospodarowania”), w wielkosciach zaprezentowanych w ponizszej tabeli i zdyskontowane
ryzykiem poprzez zastosowanie dla kazdego z projektéw 90% Prawdopodobienstwa Zagospodarowania.



W OPARCIU O PROGNOZOWANE CENY | KOSZTY

PODSUMOWANIE OBARCZONYCH RYZYKIEM ZASOBOW WARUNKOWYCH ROPY | GAZU
na 31 grudnia 2017 r.

ZASOBY WARUNKOWE OBARCZONE RYZYKIEM - podkategoria Development Pending

LEKKA | SREDNIA CIEZKA ROPA KONWENCJONALNY NGL/GAZ - CIECZE SIARKA
ROPA Crude GAZ ZIEMNY
KATEGORIA ZASOBOW WARUNKOWYCH
Development Pending
Brutto Netto Brutto Brutto Brutto Netto Brutto Netto Brutto Brutto
(Mbbl) (Mbbl) (Mbbl) (Mbbl) (Mbbl) (MMscf) (Mbbl) (Mbbl) (MItll) (MItll)

RUMUNIA
(dla udziatow operacyjnych Spotki)

1C - - - - 1626 1531 3,3 3,2 -

2C - - - - 5673 5257 14,9 14,4 -

3C - - - - 9171 8502 29,9 28,9 -
TUNEZIA
(dla udziatow operacyjnych Spotki)

1C 81,60 70,2 - - 69 59 -

2C 217,4 186,9 - - 192 163 -

3C 351,5 301,9 - - 328 279 -
OGOLEM SPOLKA

1C 81,60 70,2 - - 1695 1589 3,3 3,2 -

2C 217,4 186,9 - - 5865 5421 14,9 14,4 -

3C 351,5 301,9 - - 9499 8781 29,9 28,9 -

Przypisane wartosci biezgce netto, réwniez zdyskontowane ryzykiem poprzez zastosowanie 90% szansy na zagospodarowanie, prezentuje

tabela:

kolejna



OBARCZONA RYZYKIEM WARTOSC BIEZACA NETTO PRZYSZtYCH PRZYCHODOW NETTO
na 31 grudnia 2017r.
W OPARCIU O PROGNOZOWANE CENY | KOSZTY
Obcigzona ryzykiem warto$¢ biezgca netto przysztych przychodéw netto (mln USD)
KATEGORIA ZASOBOW WARUNKOWYCH
Development Pending Przed podatkiem dochodowym Po podatku dochodowym
0% 5% 10% 15% 20% 0% 5% 10% 15% 20%

RUMUNIA
(dla udziatow operacyjnych Spotki)

1C 6,1 5,5 51 4,7 4,3 5,7 52 4,8 4,4 4,1

2C 30,1 24,7 20,5 17,2 14,5 26,7 21,9 18,1 15,1 12,7

3C 54,2 40,1 30,1 22,9 17,7 45,6 33,8 25,3 19,3 14,9
TUNEZJIA
(dla udziatow operacyjnych Spotki)

1c (6,5) (5,1) (4,1) (3,3) (2,7) (6,5) (5,1) (4,1) (3,3) (2,7)

2C (4,3) (1,8) (0,5) 0,1 0,4 (4,3) (1,8) (0,5) 0,1 0,4

3C (1,4) 1,6 2,2 2,1 1,9 (1,4) 1,6 2,2 2,1 1,9
OGOLEM SPOLKA

1C (0,4) 0,4 1,0 1,4 1,6 (0,8) 0,1 0,7 1,1 1,4

2C 25,8 23,0 20,0 17,2 14,8 22,3 20,1 17,6 15,2 13,1

3C 52,8 41,6 32,3 25,1 19,6 44,3 35,3 27,5 21,4 16,7

Noty do tabeli “Zasoby Warunkowe”:

1. Zasoby Warunkowe to te ilosci ropy, ktére wedtug szacunkéw na 31 grudnia 2017 r. mogg potencjalnie zosta¢ pozyskane ze znanych akumulacji przy zastosowaniu istniejgcej
technologii lub postepu technicznego, ale ktdre nie sg aktualnie postrzegane jako nadajgce sie do komercyjnego zagospodarowania ze wzgledu na jedno lub wiecej uwarunkowan.

2. Nie ma pewnosci czy bedzie mozna prowadzi¢ optacalng komercyjnie eksploatacje jakiejkolwiek czesci zasobéw warunkowych



Szacunek obci gzonej ryzykiem warto $ci bie zgcej netto przysztych przychodéw netto dla zasobéw w arunkowych ma charakter wst epny i
zostat zaprezentowany, aby utatwi € czytelnikowi wyrobienie sobie opinii na temat zasa dno$ci i prawdopodobie nstwa realizacji przez spotk e
niezb ednych inwestycji. Obejmuje on zasoby warunkowe, kté re uwaza sie za obci gzone zbyt du zg niepewno $cig co do prawdopodobie Astwa
zagospodarowania, by mo zna je bylo zaliczy € do rezerw. Nie ma pewno $ci, ze obcigzona ryzykiem warto $¢ biezgca netto przysziych

przychoddéw netto zostanie zrealizowana.

Doktadnosé szacunkéw dotyczacych zasobdéw jest po czesci wypadkowsg jakosci i ilosci dostepnych danych oraz interpretacii i ocen inzynieryjnych i
geologicznych. Inne czynniki klasyfikacji do zasobéw mogg obejmowa¢ wymog wykonania dodatkowych odwiertéw rozpoznawczych, szczego6towe
szacunki projektowe, krétkoterminowe plany zagospodarowania oraz potencjat produkcyjny odwiertéw. Na wielkos¢ szacowanych zasobdéw dodatni,
potencjalnie istotny wplyw moze mie¢ to, ze dzieki dodatkowym odwiertom rozpoznawczym okaze sig, iz obszar, jakos¢ zbiornika i/lub jego migzszosc
przekracza obecne szacunki opracowane w oparciu o interpretacje danych sejsmicznych i danych z odwiertéw, badz tez ze potencjat produkcyjny
odwiertéw w dtuzszej perspektywie funkcjonowania pola jest wiekszy od potencjatu, na jaki wskazujg wstepne testy na odwiertach i dane geofizyki
otworowej. Na wielkos¢ szacowanych zasobow ujemny, potencjalnie istotny wpltyw moze mie¢ to, ze dzieki dodatkowym odwiertom rozpoznawczym
okaze sig, iz obszar, jakos¢ zbiornika i/lub jego migzszos¢ jest nizsza niz obecne szacunki opracowane w oparciu o interpretacje danych sejsmicznych
i danych z odwiertéw, bgdz tez ze potencjal produkcyjny odwiertéw w dluzszej perspektywie funkcjonowania pola jest nizszy od potencjatu,
szacowanego na podstawie wstepnych testow na odwiertach i danych geofizyki otworowe;j.



Prognozowane ceny zastosowane w szacunkach

Prognozowane ceny zostaly podane przez RPS, ktéra to spéika jest niezaleznym kwalifikowanym ewaluatorem i audytorem rezerw. Zatozenia w
zakresie prognozowanych cen przewidujg, ze utrzymane zostanie aktualnie obowigzujgce prawo i przepisy oraz biorg pod uwage inflacje przy
okreslaniu przyszitych kosztéw dziatalnosci operacyjnej i inwestycji. Prognozy cen ropy dla Tunezji zostaty oparte na skorelowaniu historycznych cen
sprzedazy wydobytej ropy crude i gazu realizowanej przez Serinus z cenami ropy Brent i gazu ziemnego. . Dla ceny ropy tunezyjskiej zastosowano
srednig réznice minus 1,3 USD/bbl przy wyliczaniu ceny sprzedazy. Przyszte rumunskie ceny gazu zostaly okreslone poprzez skorelowanie
historycznych cen gazu w Europie i cen ropy Brent, a nastepnie odniesiono prognozy RPS z 1 stycznia 2018 r. do Brent Crude. Cena gazu zostata
skalibrowana w odniesieniu do projektowanego kontraktu na sprzedaz gazu z Moftinu, zaktadajgcego cene 65,0 RON za MW-h. Uwzgledniono warto$¢
opatowg gazu w sprzedazy na poziomie 1100 Btu/scf wg szacunkéw opartych na modelu symulacyjnym Serinus Energy.



Zastrze zenie dotycz ace informacji odnosz gcych si e do przyszio Sci

Zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami dotyczgcymi papieréw wartosciowych, pewne stwierdzenia zawarte w niniejszym raporcie sa
stwierdzeniami odnoszgcymi sie do przysziosci. Wszystkie stwierdzenia poza stwierdzeniami dotyczacymi faktow historycznych stanowig stwierdzenia
odnoszgce sie do przysziosci. Stwierdzenia odnoszgce sie do przysziosci oznaczone sg poprzez uzycie stéw takich, jak ,spodziewa¢ sie”, ,sgdzi¢”,
~-moégtby/mogltyby”, ,szacowac”, ,oczekiwac”, ,prognoza”, ,dane orientacyjne”, ,zamierza¢”, ,moze”, ,planowa¢”, ,przewidywac”, ,prognozowac”,
~powinien/powinni/powinny”, ,celowac”, ,bedzie/beda” lub podobnych wyrazen sugerujacych przyszte wydarzenia. Takie stwierdzenia odnoszg sie do
przysztych zdarzen lub przysztych planéw, dziatalnosci operacyjnej i wynikow Spotki, a takze obejmujg znane i nieznane ryzyka, niepewnosci i inne
czynniki, ktére mogg spowodowaé, iz faktyczne wyniki lub zdarzenia bedg zasadniczo rézni¢ sie od przewidzianych w tych stwierdzeniach
odnoszacych sie do przysziosci. Zdaniem Spéiki oczekiwania odzwierciedlone w tych stwierdzeniach odnoszacych sie do przysztosci sg uzasadnione,
lecz nie mozna udzieli¢ zadnego zapewnienia, ze te oczekiwania okazg sie prawdziwe, wobec czego nie nalezy nadmiernie polegac¢ na stwierdzeniach
odnoszacych sie do przysztosci zawartych w niniejszym raporcie.

Stwierdzenia odnoszgce sie do ,zasobow” uwaza sie za stwierdzenia dotyczgce przysziosci, poniewaz obejmujg posrednig ocene w oparciu o
okreslone szacunki i zalozenia, w tym te, ze z opisanych zasobéw mozliwe bedzie prowadzenie optacalnej produkcji w przysztosci.

W szczegdélnosci stwierdzenia odnoszace sie do przysziosci zawarte w niniejszym raporcie dotycza: planéw w zakresie wiercen oraz ich
harmonogramu; przewidywanych dat rozpoczecia produkcji; kosztéw wiercenia, uzbrojenia i instalacji; uméw transportu i rynkéw dla ropy i/lub gazu
ziemnego wydobywanego przez Spoétke; wydajnosci i parametrow aktywéw naftowo-gazowych Spoiki; wielkosci rezerw i zasobOw ropy i gazu
ziemnego; planéw inwestycji kapitatowych; skutkéw regulacji panstwowych na dziatalno$¢ Spoétki; mozliwosci prowadzenia dziatalnosci w ramach
systeméw regulacyjnych i prawa podatkowego.

Przy opracowywaniu informacji odnoszgcych sie do przysziosci polega sie na szeregu zatozen i rozwaza pewne ryzyka i niepewnosci; niektére z nich
dotyczg wylagcznie Spoiki, zas inne — do calej branzy naftowo- gazowej.

Chociaz Spoétka uwaza, ze zatozenia i oczekiwania odzwierciedlone w stwierdzeniach i informacjach odnoszgcych sie do przysziosci sg uzasadnione,
nie ma zadnej pewnosci, ze takie zalozenia i oczekiwania okazg sie zgodne z prawdg. Spotka nie moze zagwarantowa¢ przysztych wynikéw, progow
dziatalnosci, dokonan czy osiggnie¢. Dlatego tez Spoétka nie skltada zadnego oswiadczenia, ze faktycznie osiggniete wyniki bedg w catosci lub w czesci
pokrywaly sie z wynikami przedstawionymi w stwierdzeniach i informacjach odnoszgcych sie do przyszitosci. Czynniki i zatozenia, na podstawie ktorych
opracowano informacje odnoszace sie do przysziosci, obejmujg: prognozowane poziomy inwestycji kapitatowych Spéiki; elastycznos¢ plandéw
wydatkéw kapitatlowych i powigzanych zrodet finansowania; brak istotnych zmian w obecnym systemie fiskalnym i programie deregulacji cen gazu w
Rumunii; wiedze kadry kierowniczej Spokki przyczyniajgca sie do wzrostu wolumendw produkcji, sukcesu oraz przychodoéw Spéiki; szacunki ilosci ropy
naftowej i gazu ziemnego z obszar6éw koncesyjnych i innych zrédet niesklasyfikowanych obecnie jako rezerwy potwierdzone; wplyw wzrostu
konkurencji; zdolno$¢ partneréw do wypetnienia ich zobowigzan; zdolnos¢ Spéiki do uzyskania dodatkowego finansowania na zadowalajgcych
warunkach; oraz zdolno$¢ Spétki do pozyskania i utrzymania wykwalifikowanych pracownikow.

Niektore rodzaje ryzyka oraz inne czynniki, z ktérych czes¢ jest poza kontrolg Spétki, a w wyniku ktérych osiagniete wyniki mogg sie w istotnym stopniu
rézni¢ od wielkosci podanych w odnoszgcych sie do przysziosci stwierdzeniach i informacjach, zawartych w niniejszym raporcie, obejmujg miedzy innymi:
niewystarczajgcy poziom przeptywow srodkdéw pienieznych i ograniczong dostepnos$¢ kapitatu; mozliwosé przysztego finansowania Spétki; wahania
kurséw wymiany walut i stép procentowych; dostepnosé okreslonego sprzetu i ustug oraz mozliwosé ich pozyskania przez Spétke; ryzyko polityczne,
spoteczne, fiskalne, prawne i gospodarcze w Rumunii; wczesny etap czesci dziatalnosci Spoékki; ryzyko zwigzane z dzialalnoscig poszukiwawczg,
zagospodarowaniem i eksploatacjg posiadanych przez Spéitke aktywow; ryzyko kredytowe partnerdw i kontrahentow; problemy geologiczne, techniczne,



dotyczace wiercen i przetwarzania, a takze inne trudnosci w dziatalnosci produkcyjnej; ryzyko dotyczace realizacji oczekiwanych korzysci z dziatalnosci
poszukiwawczej; skutki regulacji (takze w zakresie ochrony srodowiska) i zmian systeméw regulacyjnych obowigzujgcych w Rumunii; skutek sankcji, w tym
sankcji natozonych przez Unie Europejska, rzad Kanady i rzad Stanéw Zjednoczonych dla aktywow Spoiki; ryzyko skutkéw zobowigzan do zrzeczenia sie
przewidzianych w warunkach umow o podziale wplywéw z wydobycia zawieranych przez Spotke oraz okreslonych przez regulatoréw w Rumunii;
niepewnosci dotyczgce interpretacji i stosowania zagranicznych przepiséw i regulaciji; ogdine warunki ekonomiczne; zmiennos¢ cen ropy naftowej i gazu
ziemnego na globalnych rynkach; zmiennos$¢ geopolityczng w Rumunii; alternatywne rozwigzania i zmiany popytu na produkty ropopochodne; konkurencje
w przemysle naftowo-gazowym w zakresie, miedzy innymi, kapitatu, pozyskiwania rezerw, niezagospodarowanych terendéw oraz wykwalifikowanego
personelu; ryzyka zwigzane ze $rodowiskiem oraz zagrozenia zwigzane z sektorem naftowo-gazowym; ryzyko dla zdrowia i bezpieczenstwa; oraz
niekorzystne warunki atmosferyczne w regionach, w ktérych Spoétka prowadzi dziatalnos¢. Faktyczne wyniki i osiggniecia Spoétki mogg sie istotnie réznic¢
od wskazanych lub sugerowanych w takich stwierdzeniach odnoszgcych sie do przysztosci, w zwigzku z czym nie ma zadnej gwarancji, ze zdarzenia
przewidziane w stwierdzeniach odnoszgcych sie do przysziosci nastapig, a w przypadku gdy takie zdarzenia nastgpig — jakie korzysci uzyska dzieki nim
Spotka. Odbiorca powinien by¢ swiadom, ze nie powinien nadmiernie polega¢ na takich informacjach odnoszacych sie do przysziosci.

Odbiorca niniejszego dokumentu powinien by ¢ swiadom, ze takie czynniki i ryzyka s a trudne do przewidzenia, za $§ zalozenia, z ktérych
skorzystano opracowuj gc takie informacje, chocia z uznane s g za wystarczaj gco doktadne w chwili opracowywania, mog g okazaé sie btedne.

W zwiagzku z tym odbiorca powinien by € swiadom, ze faktycznie osi agniete wyniki b eda rézni¢ sie od informacji przedstawionych w niniejszym
dokumencie, przy czym takie r6 znice mog g by¢ istotne. Ponadto odbiorca powinien by ¢ $swiadom, ze powy zsza lista czynnikdw nie jest
wyczerpuj gca. Przed oparciem si e na stwierdzeniach odnosz acych si e do przyszto $ci, odbiorca powinien starannie rozwa zyé wyzej wskazane
czynniki i inne ryzyka, niepewno  $ci i potencjalne zmiany, ktére mog g prowadzi € do istotnych r6 znic faktycznych wynikéw lub zdarze n

w poréwnaniu z przewidzianymi w takich stwierdzenia ch odnosz acych si e do przyszto $ci. Ponadto odnosz gce sie do przyszio sci stwierdzenia
zawarte w niniejszym raporcie zostaly opracowane zg  odnie ze stanem na dzie A niniejszego sprawozdania. Spétka nie przyjmuje zadnego
zobowi gzania, z wyj atkiem przypadkéw, gdy wymagaj @ tego maj gce zastosowanie przepisy dotycz ace papieréw warto sciowych, w zakresie
publicznej aktualizacji lub wprowadzania poprawek d o jakichkolwiek zawartych tu stwierdze N odnosz gcych si e do przyszio $ci. Odnosz gce sie
do przyszto $ci stwierdzenia zawarte w niniejszym raporcie s g przedstawione z wyra znym zastrze zeniem niniejszego ostrze zenia.

Prezentacja informacji o ropie naftowej i gazie

Przedstawione w niniejszym raporcie szacunkowe dane dotyczgce warunkowych zasobow i powigzanych z nimi przysztych przychodéw netto stanowig
wylacznie szacunki, przy czym nie ma zadnej gwaranciji, iz szacunkowe zasoby warunkowe zostang wydobyte. Faktyczne zasoby warunkowe oraz
szacunkowa liczba potencjalnych niezagospodarowanych lokalizacji odwiertéw, do ktérych przypisano zasoby warunkowe, moze byé wieksza badz
mniejsza od szacunkéw przedstawionych w niniejszym raporcie, przy czym takie réznice mogg by¢ istotne. Szacunkowy poziom przysziych
przychodow netto z poszczegolnych koncesji moze nie odpowiada¢ temu samemu poziomowi ufnosci, co szacunkowy poziom przysztych przychoddéw
netto dla wszystkich koncesji, co wynika¢ moze z agregacji danych. Szacunkowy poziom wartosci biezacej netto przysztych przychoddéw netto
przypadajacych na warunkowe zasoby Spéiki nie odpowiada godziwej wartosci rynkowej, a jednoczesnie nie ma pewnosci, ze wartos¢ biezaca netto
przysztych przychoddw netto zostanie zrealizowana. Nie ma zadnej gwarancji, ze prognozowane ceny i zatozenia kosztowe zastosowane przez RPS
przy szacowaniu zasobéw warunkowych Spétki zostang osiggniete, przy czym takie r6znice mogg by¢ istotne. Nie ma zadnej pewnosci, ze wydobycie
zasobow warunkowych w jakiejkolwiek ich czesci bedzie komercyjnie rentowne.

Zawarte w niniejszym raporcie informacje o zasobach nalezy czyta¢ w powigzaniu z rocznym formularzem informacyjnym Spoiki z dnia 29 marca 2018
za rok zakonczony z dniem 31 grudnia 2017 r. i dostepnym w systemie SEDAR, w ktérym przedstawiono istotne dodatkowe informacje dotyczace
przeprowadzonej przez RPS niezaleznej oceny zasobéw warunkowych wraz z opisem i istotnymi informacjami na temat zastosowanej w niniejszym
raporcie terminologii dotyczacej zasobdw.
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ZAt ACZNIK B
FORMULARZ 51-101F2 — RAPORT NIEZALE ZNEGO EWALUATORA REZERW

Niniejszy dokument stanowi ttumaczenie oryginabralzonego wgzyku angielskim. W przypadkutpliwosci interpretacyjnych obowrzuje wersja angielska.



Tlumaczenie z jezyka angielskiego

RPS

Suite 1400, 800 — 5th Avenue SW, Calgary Alberta Canada T2P 3T6
T+1403 2657226 F +1 403 269 3175 W rpsgroup.com/canada

19 marca 2018 r.

Rada Dyrektorow

Serinus Energy Inc.

Suite 1170, 700 4th Avenue SW
Calgary, AB

Kanada

T2P 334

Dotyczy: Formularz 51-101F2, Raport nt. danych ore  zerwach

1. Dokonalismy oceny danych o tunezyjskich i rumunhskich rezerwach i zasobach warunkowych
Serinus Energy Inc. (zwanej dalej ,Spo6tka”), wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2017 r. Dane
o rezerwach sg oszacowaniami rezerw potwierdzonych i prawdopodobnych oraz zwigzanych
Z nimi przysztych przychodéw netto wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2017 r., oszacowanych
W oparciu o0 prognozowane ceny i koszty. Dane o zasobach warunkowych to szacunki obarczone
ryzykiem odnoszace sie do wielkosci zasobdw warunkowych oraz powigzanej z nimi, obarczonej
ryzykiem wartosci biezacej netto przysztych przychoddéw netto wedtug stanu na dzien 31 grudnia
2017 r., oszacowanych w oparciu o prognozowane ceny i koszty.

2. Odpowiedzialno$¢ za dane o rezerwach i zasobach warunkowych spoczywa na kierownictwie
Spokki. Naszym zadaniem jest wyrazenie opinii na temat danych o rezerwach i zasobach
warunkowych w oparciu o dokonang przez nas ewaluacje.

3. Nasza ocena zostala przeprowadzona zgodnie ze standardami zawartymi w dokumencie
.Kanadyjskie wytyczne do oceny rezerw ropy naftowej i gazu” (ang. Canadian Oil and Gas
Evaluation Handbook) z poézniejszymi zmianami (zwanym dalej ,Wytycznymi COGEH"),
opracowanym przez Stowarzyszenie Inzynierow Ewaluatorow Zt6z Naftowych (ang. Society of
Petroleum Evaluation Engineers) (sekcja w Calgary).

4. Standardy te wymagajg, aby ewaluacja byta przez nas zaplanowana i przeprowadzona w taki
sposob, aby uzyskaé wystarczajgcg pewnosé, ze dane o rezerwach i zasobach warunkowych nie
zawierajg istotnych niescistosci. Ocena obejmuje rowniez sprawdzenie, czy dane
o rezerwach i zasobach warunkowych sg zgodne z zasadami i definicjami przedstawionymi
w Wytycznych COGEH.

5. Ponizsza tabela przedstawia szacowane przyszie przychody netto (przed odliczeniem podatku
dochodowego) przypisane rezerwom potwierdzonym i prawdopodobnym razem - oszacowane w
oparciu o0 prognozowane ceny i koszty oraz obliczone przy zastosowaniu stopy dyskonta
wynoszacej 10%, uwzglednione w danych o rezerwach Spofki, ktérych oceny dokonalismy
za rok zakonczony 31 grudnia 2017 r. - a takze wskazuje poszczegoélne czesci, ktére zostaly
przez nas ocenione i zreferowane kierownictwu oraz radzie dyrektorow Spotki:



RPS

Wartos¢ biezgca netto (NPV)
przysztych przychod6éw netto
Niezalezny przed podatkiem dochodowym
kwalifikowany Raport Lokalizacja Rezerwy potwierdzone + prawdopodobne
ewaluator z Oceny rezerw
rezerw wg stanu na w min USD, stopa dyskonta 10%
Audytowane | Ewaluowane Poddane .
przeglgdowi
RPS Energy 31 grudnia .
Canada Ltd. 2017 . Rumunia $ nd. $45,4 $ nd.
RPS Energy 31 grudnia .
Canada Ltd. 2017 1. Tunezja $ nd. $126,6 $ nd.

Ponizsza tabela przedstawia obcigzong ryzykiem wartos¢ biezacg netto przysztych przychodéw
netto dla zasobéw warunkowych (przed odliczeniem podatku dochodowego) przypisang zasobom
warunkowym 2C i reprezentujgcym podkategorie ,Oczekujgce na uzasadnienie
zagospodarowania” (ang. Development Pending) - oszacowang w oparciu 0 prognozowane ceny
i koszty oraz obliczong przy zastosowaniu stopy dyskonta wynoszgcej 10%, co zostato
uwzglednione w oswiadczeniu Spotki przygotowanym zgodnie z formularzem 51-101F1 - oraz
wskazuje poszczegolne czesci w ramach danych nt. zasobéw warunkowych, ktére zostaly przez

nas ocenione i zreferowane kierownictwu oraz radzie dyrektorow Spéiki.

Warto$¢ biezgca netto (NPV)
przysztych przychodéw netto
Niezalezny Raportu | Lokalizacja przed podatkiem dochodowym
Klasyfikacja kwalifikowany z Oceny ;asobqu Zasoby Warunkowe 2C
ewaluator wg stanu inna niz
rezerw na rezerw w min USD, stopa dyskonta 10%
Audytowane Ewaluowane Poddane .
przegladowi
Zasoby
Warunkowe 31
podk(it(t:e)goria EZr?aEIgeLr%y grudnia Rumunia $ nd. $ 20,5 $ nd.
Devolopment 2017,
Pending
Zasoby
Warunkowe 31
2C RPS Ener . .
podk(atezgoria Canada Lt%y grudnia Tunezja $ nd. ($0,5) $ nd.
Devolopment 2017,
Pending




RPS

7. W naszej opinii dane o rezerwach i zasobach warunkowych, ktérych ewaluacji dokonalismy,
zostaly pod wszystkimi istotnymi wzgledami ustalone i podane zgodnie z Wytycznymi COGEH,
stosowanymi w sposob ciggly. Nie wyrazamy opinii 0o danych o rezerwach i zasobach

warunkowych, ktére zostaly przez nas przejrzane, ale nie oszacowane.

8. Nie spoczywa na nas obowigzek aktualizacji naszych raportéw, o ktérych mowa w pkt 51 6,
w celu uwzglednienia zdarzen i okolicznosci, ktére zaszly po dacie ich sporzgdzenia.

9. Poniewaz dane o rezerwach opierajg sie na subiektywnych ocenach dotyczacych przysztych

zdarzen, rzeczywiste wyniki podlegajg zmianom, a zmiany te mogg by¢ istotne.

Sporzadzono w odniesieniu do powyzszego sprawozdania:

RPS Energy Canada Ltd.

podpis ,Brian D. Weatherill” Pieczec okragta:

Professional Engineer Alberta
(zawodowy inzynier)

Brian D. Weatherill, P.Eng. Brian D. Weatheril

Piecze¢ kwadratowa:

Permit to practice (pozwolenie na dziatalno$c)
RPS Energy Canada Ltd.

Podpis

Data: 2018 03-19

Nr zezwolenia: P4348

The Association of Professional Engineers,
Geologists and Geophysicists of Alberta
(Stowarzyszenie Zawodowych Inzynieréw,
Geologéw iGeofizykéw Alberty)



ZAt ACZNIK C

FORMULARZ 51-101F3 — RAPORT KIEROWNICTWA NT. UJAWNI ONYCH
INFORMACJI DOT. ROPY | GAZU

Niniejszy dokument stanowi ttumaczenie oryginabralzonego wgzyku angielskim. W przypadkutpliwosci interpretacyjnych obowrzuje wersja angielska.



SERINUS

ENERGY

Zatgcznik C
FORMULARZ 51-101 F3
RAPORT KIEROWNICTWA | RADY DYREKTOROW
NT. UJAWNIONYCH INFORMACJI
DOTYCZACYCH ROPY NAFTOWEJ | GAZU

Niniejszy formularz odnosi sie do pkt. 3 ustep 2.1 Zarzadzenia Krajowego 51-101 (ang. National
Instrument 51-101) ,Obowigzki informacyjne dotyczace dziatalnosci w sektorze ropy naftowej i gazu”
(ang. Standards of Disclosure for Oil and Gas Activities) (,NI 51-101"). Terminy zdefiniowane w NI 51-101

przyjmujg w niniejszym formularzu takie samo znaczenie.

Raport Kierownictwa i Rady Dyrektor 6w
na temat danych o rezerwach oraz innych informacji

Kierownictwo Serinus Energy Inc. (dalej ,Spotka”) jest odpowiedzialne za sporzgdzenie i ujawnienie
informacji dotyczacych dziatalnosci Spotki zwigzanej z ropg naftowg i gazem, zgodnie z wymogami
regulacji odnoszacych sie do papieréw wartosciowych. Informacje te obejmujg dane o rezerwach oraz
obejmuja, o ile jest to ujete w ujawnieniach o$wiadczenia wymaganego w pkt. 1 ustep 2.1 Zarzgdzenia NI
51-101, inne informacje, takie jak dane dotyczgce zasobdéw warunkowych i perspektywicznych.

Niezalezny kwalifikowany ewaluator rezerw dokonat oszacowania i przegladu danych o rezerwach Spotki
i danych o jej zasobach. Raport niezaleznego kwalifikowanego ewaluatora rezerw zostanie ztozony
organom regulujgcym obrét papierami warto$ciowymi wraz z niniejszym raportem.

Komitet ds. Rezerw Rady Dyrektorow Spétki przeprowadzit:

a) przeglad procedur Spokki  stuzacych  przekazywaniu informacji  niezaleznemu
kwalifikowanemu ewaluatorowi rezerw;

b) spotkanie z kwalifikowanym ewaluatorem rezerw w celu ustalenia, czy zdolnos¢
niezaleznego ewaluatora rezerw do wydania raportu bez zastrzezen nie podlegata zadnym
ograniczeniom; oraz



c) przeglad wspdlnie z kierownictwem oraz niezaleznym kwalifikowanym ewaluatorem rezerw
danych o rezerwach i zasobach warunkowych.

Komitet ds. Rezerw Rady Dyrektoréw Spétki dokonat przegladu procedur Spéiki stuzacych gromadzeniu
i sprawozdawczosci innych informacji dotyczacych dziatalnosci zwigzanej z ropg naftowg i gazem oraz
dokonat ich przeglgdu wraz z kierownictwem Spétki. Rada Dyrektoréw zatwierdzita:

(a) tres¢ oraz przediozenie organom regulujgcym obro6t papierami wartosciowymi formularza
51-101 F1 zawierajgcego dane o rezerwach, dane o zasobach warunkowych i inne
informacje dotyczgce dziatalnosci Spoétki zwigzanej z ropg naftowg i gazem;

(b) przeditozenie organom regulujgcym obrét papierami wartosciowymi formularza
51-101 F2 stanowigcego sprawozdanie niezaleznego kwalifikowanego ewaluatora rezerw nt.
danych o rezerwach i zasobach warunkowych; oraz

(c) tres¢ oraz przediozenie niniejszego raportu.

Poniewaz dane o rezerwach i zasobach warunkowych opierajg sie na subiektywnych ocenach
dotyczacych przysziych zdarzen, rzeczywiste wyniki moga rézni¢ sie, a zmiany mogg by¢ istotne.
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