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Sprawozdanie kierownictwa z dziatalnosci
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich)

Niniejsze Sprawozdanie kierownictwa z dziatalnosci (,, Sprawozdanie z dziatalnosci”) jest przeglgdem wynikow dziatalnosci,
plynnosci oraz zasobow kapitatowych spotki Serinus Energy Inc. oraz jej spolek zaleznych (zwanych tqcznie ,, Serinus” lub
,Spotkq”). Sprawozdanie z dziatalnosci nalezy analizowaé lgcznie ze zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym Serinus wraz z notami objasniajgcymi za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 r. Zalgczone sprawozdanie
finansowe zostalo sporzqdzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,, MSSF”),
zwanymi rowniez standardami rachunkowosci, i zostato sporzqdzone w dolarach amerykanskich (,USD”) — walucie
sprawozdawczej Serinus. Dodatkowe informacje na temat Serinus, w tym Roczny Formularz Informacyjny Spotki, znajdujq
sig w systemie SEDAR pod adresem www.sedar.com Iub na stronie internetowej Serinus pod adresem
www.serinusenergy.com.

Za sporzgdzenie niniejszego Sprawozdania z dziatalnosci odpowiada Kierownictwo, natomiast Komitet ds. Audytu Rady
Dyrektorow (,, Rada”’) dokonuje przeglqdu niniejszego Sprawozdania z dzialalnosci i rekomenduje jego przyjecie przez Rade.
Rada zatwierdzita Sprawozdanie z dzialalnosci w dniu 18 marca 2015 r.

Niniejsze Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera miary niewystgpujgce w MSSF oraz wyrazenia perspektywiczne, ktore nalezy
analizowa¢ lqcznie z ujawnieniami Serinus w notach ,, Miary niewystepujgce w MSSF” oraz ,, Wyrazenia perspektywiczne”,
ktore znajdujq sie na koncu niniejszego Sprawozdania z dziatalnosci.

Niniejszy dokument stanowi wolne tlumaczenie oryginatu sporzqdzonego w jezyku
angielskim. W celu umozliwienia petniejszego zrozumienia tresci dokumentu,

w uzasadnionych przypadkach uzyto terminologii stosowanej powszechnie w Polsce.
W przypadku watpliwosci interpretacyjnych obowigzuje wersja angielska.
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KLUCZOWE INFORMACIJE !

W 2014 r. wielko$¢ wydobycia (stanowiaca produkcje Spotki w Tunezji oraz na Ukrainie — przypadajaca na 70% udzial
Spotki) wyniosta 5 219 boe/d w porownaniu do 4 081 boe/d w 2013 r., co stanowito wzrost 0 28%. Wzrost odzwierciedla
wzrost wydobycia w Tunezji o 553 boe/d oraz wzrost wydobycia na Ukrainie o 585 boe/d. Wzrost wydobycia w Tunezji
wynika z faktu posiadania aktywow nabytych w ramach transakcji przejecia Winstar przez caly 2014 r., wobec szesciu
miesigcy ich posiadania w 2013 r., jako ze Serinus nabyla Winstar w czerwcu 2013 r. Wzrost wydobycia na Ukrainie jest
wynikiem programow inwestycyjnych prowadzonych w roku 2013 12014. W 2014 r. 79% produkcji stanowit gaz ziemny
(2013 r.: 83%), a pozostalg czes$¢ stanowila ropa naftowa oraz kondensat.

W czwartym kwartale 2014 r. wielko§¢ wydobycia wyniosta 5 413 boe/d w poréwnaniu do 5 088 boe/d w 2013 r., co
stanowito wzrost o 6%. Wzrost odzwierciedla wyzsze wydobycie na Ukrainie o 353 boe/d, skompensowane przez
niewielki spadek wydobycia w Tunezji o 28 boe/d.

Srednia cena gazu ziemnego na Ukrainie w 2014 r. wynosita 9,69 USD/Mcf i byla nizsza w poréwnaniu do
11,21 USD/Mcfw 2013 r. Z dniem 1 stycznia 2014 r. spadty ceny gazu ziemnego w wyniku obnizek cen importowanego
gazu, przyznanych Ukrainie przez Rosj¢. Od 1 kwietnia 2014 r. cena wyrazona w hrywnie ukrainskiej, po ktorej
sprzedawany jest gaz ziemny Spotki jest wyzsza niz cena uzyskiwana w 2013 r., jednakze istotne ostabienie kursu hrywny
ukrainskiej w relacji do dolara amerykanskiego spowodowalo, ze ceny gazu ziemnego wyrazone w USD sag nizsze
w poréwnaniu do 2013 r. Srednie efektywne rynkowe kursy hrywny za okresy trzech i dwunastu miesigcy zakonczone
31 grudnia 2014 r. wyniosty odpowiednio 14,62 UAH/USD oraz 12,19 UAH/USD w poréwnaniu do odpowiednio
8,22 UAH/USD oraz 8,16 UAH/USD w analogicznych okresach 2013 r.

Srednia cena ropy naftowej w Tunezji w 2014 r. wynosita 96,18 USD/bbl i byta nizsza w poréwnaniu do 111,08 USD/bbl
w 2013 r. Wplyw na ceny uzyskiwane w czwartym kwartale 2014 r. miat istotny spadek cen towaréw. Zrealizowana cena
w czwartym kwartale 2014 r. wyniosta 73,61 USD/bbl, w poréwnaniu do 108,48 USD/bbl w czwartym kwartale 2013 r.
Cena ropy Brent w czwartym kwartale 2014 r. wynosita §rednio 81,53 USD/bl w poréwnaniu do 109,80 USD/bbl
w analogicznym okresie 2013 r.

Warto$¢ retroaktywna netto w 2014 r. wyniosta 35,19 USD/boe, w poréwnaniu do 45,43 USD/boe w 2013 r. Spadek jest
zwiazany z nizsza wartoscig retroaktywna netto na Ukrainie (31,05 USD/boe w poréwnaniu do 41,69 USD/boe w 2013 r.)
oraz w Tunezji (53,18 USD/boe w poréwnaniu do 68,68 USD/boe w 2013 r.). Nizsza warto$¢ retroaktywna netto na
Ukrainie jest rezultatem wyzszych stawek optat koncesyjnych (ang. royalties) oraz nizszych cen towaréw, czeSciowo
skompensowanych nizszymi kosztami operacyjnymi, w zwigzku z ostabieniem hrywny ukrainskiej. Z dniem 1 sierpnia
2014 r. stawki optat koncesyjnych dla gazu ziemnego na Ukrainie wzrosty z 28% do 55%. Nizsza warto$¢ retroaktywna
netto w Tunez;ji jest rezultatem: nizszych cen towardéw oraz wyzszych kosztéw operacyjnych na skutek wzrostu kosztow
zwigzanych z zatrudnieniem.

Przeptywy $rodkow z dzialalno$ci operacyjnej® 3 za okresy trzech i dwunastu miesiecy zakofczone dnia 31 grudnia
2014 r. wyniosty odpowiednio 10,4 mln USD oraz 65,3 mln USD, w poréwnaniu do 18,0 mln USD oraz 58,4 mln USD
w analogicznych okresach 2013 r. Nizsze ceny towarow, wyzsze stawki oplat koncesyjnych na Ukrainie oraz wyzsze
koszty odsetkowe netto, ktore zostaly cze$ciowo skompensowane nizszymi obcigzeniami podatkowymi oraz nizszymi
kosztami transakcyjnymi, przyczynity si¢ do spadku przeptywow Srodkow z dziatalno$ci operacyjnej w czwartym
kwartale. Poréwnujac rok do roku, przepltywy srodkow z dziatalno$ci operacyjnej byly wyzsze ze wzgledu na wzrost
przychoddéw ze sprzedazy, nizsze koszty ogolnego zarzadu, nizsze koszty transakcyjne i nizsze obciazenia podatkowe,
ktore zostaly czeSciowo skompensowane przez wyzsze koszty produkcji w Tunezji oraz wyzsze stawki optat
koncesyjnych na Ukrainie.

Przychody ze sprzedazy, pomniejszone o koszty nalezno$ci koncesyjnych, za okres trzech miesigcy zakonczony dnia
31 grudnia 2014 r. spadly do 24,1 mln USD, w poréwnaniu do 33,9 mln USD w analogicznym okresie 2013 r. Przychody
ze sprzedazy, pomniejszone o koszty nalezno$ci koncesyjnych, za okres dwunastu miesi¢cy zakoniczony dnia 31 grudnia
2014 r. wzrosly nieznacznie do 115,7 mln USD, w poréwnaniu do 112,2 mln USD w analogicznym okresie 2013 r.
Spadek w okresie trzech miesiecy jest spowodowany przez nizsze ceny towardw w Tunezji oraz wyzsze stawki oplat
koncesyjnych na Ukrainie. Wzrost w roku obrotowym 2014 r. jest rezultatem ujecia wynikow przejetego Winstar za caly

1 Zasadniczo wszystkie analizy finansowe oraz analizy dotyczace produkcji w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci odzwierciedlaja
100% udziatow w wynikach KUB Holdigs oraz KUB-Gas, chyba ze zaznaczono inaczej, jako przypadajace na 70% udziat netto Serinus.
W celu uzyskania dalszych informacji patrz ,,Udziaty niesprawujace kontroli”.

2 Patrz ,,Miary niewystepujagce w MSSF” znajdujace si¢ na koncu niniejszego Sprawozdania z dziatalno$ci

3 Patrz ,,Przeptywy $rodkow z dzialalnoéci operacyjne;j”
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rok, co skompensowaty nizsze przychody ze sprzedazy (po odliczeniu kosztow naleznosci koncesyjnych na Ukrainie),
wynikajace z nizszych ceny gazu ziemnego oraz wyzszych stawek optat koncesyjnych.

e W 2014 r. udato si¢ przeprowadzi¢ transfery srodkdw pieni¢znych poza Ukraing. Ze $rodkéw z dziatalno$ci operacyjnej
na Ukrainie sptacono pozyczki wewnatrzgrupowe w wysokosci 3,6 mln USD oraz wyptacono dywidendy w wysokosci
29,1 mln USD. Od chwili nabycia KUB-Gas LLC, spotka ta wyptacita tacznie 69,1 mln USD dywidend. Narodowy Bank
Ukrainy podjat uchwale zakazujacg poczawszy od 23 wrzeénia 2014 r. przeprowadzania transakcji wymiany walut
zwiazanych z wyptata dywidendy podmiotom zagranicznym. Uchwala miala przesta¢ obowigzywaé 3 marca 2015 r.,
jednakze termin jej obowiazywania zostat przedtuzony do dnia 3 czerwca 2015 r.

e W czerwcu 2014 r. Spotka zawiesita wszystkie prace wiertnicze i modernizacyjne na Ukrainie w zwiazku z eskalacja
konfliktu na obszarze w otoczeniu koncesji. W czwartym kwartale 2014 r. Spotka wznowita prace i rozpocz¢la wiercenia
odwiertu M-22. Odwiert osiggnat koncowg giebokos$¢ pod koniec grudnia. Zakonczenie prac nad uzbrajaniem, testow
oraz podiaczania odwiertu jest planowane na pierwszy kwartal 2015 r. Obecnie nie zostat zatwierdzony zaden dodatkowy
projekt z zakresu prac wiertniczych i modernizacyjnych oprocz prac nad odwiertem M-22.

e W Tunezji w dniu 17 lipca 2014 r. rozpocz¢to prace nad odwiertem Winstar-12bis (“WIN-12bis"), ktory rozpoczat
produkcje w dniu 10 grudnia 2014 r. na poziomie 635 boe/d. Produkcja brutto za styczen i luty wyniosta $rednio
1 033 boe/d (746 bbl/d ropy i 1,7 MMcf/d gazu). Serinus posiada 45% udziatéw operacyjnych w polu Sabria. Prace nad
odwiertem Winstar-13 (,,WIN-13") rozpoczgly si¢ 10 grudnia 2014 r. W dniu 11 marca 2015 r. odwiert osiagnat docelowa
koncowa glebokos¢ 3 781 metréw. Zakonczenie prac nad odwiertem i podigczenie do produkcji planowane jest
w potowie kwietnia.

e Dwa odwierty poszukiwawcze w Rumunii - Moftinu-1001 i Moftinu-1002bis zostaty wykonane w listopadzie i grudniu.
Urzadzenie wiertnicze zostato 7 stycznia 2015 r. zwolnione z Moftinu-1002bis. Oba odwierty zostang uzbrojone oraz
beda testowane w pierwszym kwartale 2015 r.

e W zwiazku ze spadkiem cen ropy naftowej oraz konfliktem politycznym na Ukrainie, Spotka ujeta na 31 grudnia 2014 r.
odpis z tytulu utraty wartosci w wysokosci 49,3 min USD w odniesieniu do aktywéw w Tunezji oraz 5,6 min USD
w odniesieniu do aktywow na Ukrainie.

e Po zakonczeniu roku, Spotka pozyskata nowe finansowanie w wysokosci 11,28 min USD (10 mln EUR) z Europejskiego
Banku Odbudowy i Rozwoju (,EBOR”). Srodki pozyskane w ramach nowego kredytu zostang przeznaczone na
sfinansowanie obecnie prowadzonego programu inwestycyjnego w Rumunii.

OGOLNE INFORMACJE OPERACYJNE

Serinus jest miedzynarodowa spotka poszukiwawczo-wydobywczg prowadzacg dziatalno$¢ na Ukrainie, w Tunezji, Brunei
i Rumunii oraz posiadajaca aktywa w Syrii. Spotka ma biura w Calgary (Kanada), w Dubaju (Zjednoczone Emiraty Arabskie)
oraz w Warszawie (Polska). W dniu 24 czerwca 2013 r. Spotka oraz Winstar Resources Limited (,,Winstar”) zakonczyty
realizacj¢ planu przejecia, na mocy ktorego Spoétka nabyla wszystkie wyemitowane i pozostajace w obrocie akcje Winstar.
W wyniku tego przejecia Spotka nabyta udzialy w Tunezji i Rumunii. W dziatalno$ci Serinus wydzielone zostaty cztery
segmenty operacyjne: Ukraina, Tunezja, Rumunia oraz obszar korporacyjny.

UKkraina

Na dzien 31 grudnia 2014 r. Serinus posiadala nastepujace koncesje na Ukrainie:

Koncesje wydobywcze Data wydania Data wygas$niecia
Pole Wiergunskoje 27 wrzesénia 2006 . 27 wrzesénia 2026 1.
Pole Olgowskoje 6 lutego 2012 1. 6 lutego 2032 r.
Pole Makiejewskoje 10 kwietnia 2012 r. 10 kwietnia 2032 r.
Pole Krutogorowskoje 30 sierpnia 2013 r. 30 sierpnia 2033 .

Koncesje poszukiwawcze
Pole Potnocne Makiejewskoje 29 grudnia 2010 r. 20 grudnia 2015 1.

Spétka moze wydobywac gaz ziemny i kondensat na podstawie posiadanych licencji poszukiwawczych w ilosciach
nieprzekraczajacych 10% szacowanych, a zatwierdzonych przez udzielajace koncesji Ministerstwo Ochrony Srodowiska
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Ukrainy, zasobow geologicznych. Dopoki koncesja posiada status poszukiwawczy, Spotka nie moze przekroczy¢ limitu.
Spotka moze przeksztatcaé koncesje poszukiwawcze w wydobywcze, pozwalajace jej na prowadzenie wydobycia gazu
ziemnego i kondensatu bez ograniczen przez okres obowiagzywania koncesji, ktory zasadniczo wynosi 20-25 lat.

Spoétka zaczela generowaé przychody od momentu nabycia KUB-Gas w czerwcu 2010 r. i od tego czasu wygenerowata
skumulowany przychdd z koncesji (pomniejszony o koszty naleznosci koncesyjnych) w wysokosci 279,6 mln USD, z czego
195,7 mln USD przypada na 70% udzial netto Serinus®.

Sytuacja polityczna, gospodarcza oraz stan bezpieczenstwa na Ukrainie ulegly znacznemu pogorszeniu od konca 2013 r. Na
poczatku 2014 r. miaty miejsce gwattowne konflikty w Kijowie, odwotanie prezydenta, zmiany rzadu, kurczenie si¢ rezerw
walutowych, obnizenie niezaleznych ratingdw kredytowych oraz ostabienia krajowej waluty. Sytuacja polityczna
i gospodarcza ulegta dalszemu zaostrzeniu na skutek gwaltownych konfliktow we wschodniej Ukrainie, gdzie trwaja walki
pomigdzy ukrainskimi sitami zbrojnymi i pozostajacymi w opozycji ugrupowaniami separatystow.

W wyniku dziatan rzadu Ukrainy majacych na celu powigkszenie dochodéw panstwa wzrosty istotnie stawki optat
koncesyjnych (ang. royalties) od wydobycia Spotki. W sierpniu 2014 r. stawki optat koncesyjnych dla gazu ziemnego
i kondensatu wzrosty do, odpowiednio, 55% i 45% z poziomow 28% i 42% na okres od 1 sierpnia 2014 r. do 1 stycznia
2015 r. Nowa ustawa zawierata zapis o ,,obnizeniu wspotczynnika” dla nowych odwiertow wykonanych po 1 sierpnia 2014 r.
Obnizat on stawki optat koncesyjnych dla produkcji z takich odwiertéw do poziomu 55% nominalnych stawek (tj. efektywna
stawka dla nowych odwiertow wynosita dla gazu 30,25%, natomiast dla kondensatu 24,75%). Wzrost stawek mial przesta¢
obowigzywac¢ w styczniu 2015 r., jednakze rzad ukrainski wprowadzit wyzsze stawki na state.

W dniu 22 wrzeénia 2014 r. Narodowy Bank Ukrainy podjat uchwatle, ktora zakazuje przeprowadzania szeregu rodzajow
transakcji wymiany walut, w tym mozliwosci wyptaty dywidend akcjonariuszom przez KUB-Gas. Powyzsze ograniczenia
miaty przesta¢ obowigzywac w grudniu 2014 r., lecz zostaty przedtuzone do 3 marca 2015 r. W marcu 2015 r. ograniczenia
zostaty ponownie przedtuzone do 3 czerwca 2015 r.

Obecna sytuacja na Ukrainie nie miata istotnego wptywu na wydobycie gazu ziemnego przez Spotke. Poziom wydobycia
wzrost w 2014 r. w poréwnaniu do ubieglego roku. Stan bezpieczefistwa we wschodniej Ukrainie wptynal na dziatania
zwigzane z zagospodarowywaniem aktywow naftowo-gazowych, jako ze prace wiertnicze i poszukiwawcze zostalty czasowo
wstrzymane w trzecim kwartale 2014 r. Spotka zakonczyta prace wiertnicze na odwiercie M-22 na koncesji Makiejewskoje
w czwartym kwartale 2014 r.

Obecnie nie sa planowane na 2015 r. zadne dodatkowe projekty poszukiwawczo-rozwojowe, poza testowaniem, uzbrojeniem
oraz podiaczeniem do produkcji odwiertu M-22 oraz zainstalowaniem nowych sprezarek na polu Olgowskoje. Spotka moze
rozwazy¢ dodatkowe naklady inwestycyjne na 2015 r. w zaleznosci od dostgpno$ci przeptywow pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej oraz stanu bezpieczenstwa. Spotka moze takze wznowi¢ prace wiertnicze nad odwiertem poszukiwawczym
NM-4, ktory powinien zostaé wykonany do 29 grudnia 2015 r. w celu zachowania koncesji Péinocne Makiejewskoje.
Kierownictwo bada mozliwosci przedluzenia terminu wykonania prac wiertniczych ze wzgledu na obecng sytuacje
gospodarcza oraz warunki bezpieczenstwa. Jezeli Spotka nie bedzie w stanie wykona¢ odwiertu NM-4 lub nie uzyska
przedhuzenia terminu wykonania prac, moze wchodzi¢ w rachubg zrzeczenie si¢ z koncesji Polnocne Makiejewskoje.
W dtuzszej perspektywie, jezeli Spotka nie bedzie miata mozliwosci wznowienia aktywnej dziatalnosci poszukiwawczo-
rozwojowej, moze to negatywnie wptynac na poziom wydobycia oraz wielko$¢ rezerw.

Kierownictwo uwaza, ze chociaz podejmuje odpowiednie $rodki w celu wspierania zrownowazonego, w istniejacych
okoliczno$ciach, rozwoju dziatalnosci KUB-Gas, to utrzymywanie si¢ obecnego niestabilnego otoczenia biznesu moze mie¢
negatywny - w stopniu aktualnie niemozliwym do okreslenia - wptyw na wyniki i sytuacje finansowa Spotki.

4 Patrz ,,Udziaty niesprawujgce kontroli” w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalno$ci
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Tunezja

Na dzien 31 grudnia 2014 r. Spétka posiadata nastepujacy udziat w koncesjach:

Koncesje Udziat operacyjny Data wygas$niecia
Chouech Es Saida 100% grudzien 2027 r.
Ech Chouech 100% wrzesien 2022 r.
Sabria 45% listopad 2028 r.
Zinna 100% grudzien 2020 r.
Sanhrar 100% grudzien 2021 r.

W dniu 24 czerwca 2013 r., Spotka nabyta Winstar, ktory posiadat udziat operacyjny w koncesjach Chouech Es Saida, Ech
Chouech, Sanrhar, Sabria oraz Zinna w Tunezji. Produkcja ropy i gazu odbywa si¢ obecnie na czterech koncesjach.

Tunezyjska panstwowa spotka naftowo-gazowa Enterprise Tunisienne d’Activites Petroliere (“ETAP”), posiada prawo do
pozyskania udzialu w koncesji Chouech Es Saida w wysokosci do 50% udzialow, jezeli laczna sprzedaz cieklych
weglowodorow z koncesji, po pomniejszeniu o koszty nalezno$ci koncesyjnych oraz ubytki objetosci gazu (ang. shrinkage)
przekroczy 6,5 miliona barylek. Na dzien 31 grudnia 2014 r. z koncesji sprzedano lacznie 4,9 miliona barytek, po
pomniejszeniu o koszty naleznosci koncesyjnych oraz ubytki objetosci gazu.

Rumunia

Wraz z nabyciem Winstar, poprzez umow¢ joint venture z Rompetrol S.A. (,,Rompetrol”) Serinus uzyskata udziaty
w Rumunii. Po spetnieniu okre§lonych w umowie zobowigzan obejmujacych przetworzenie i pozyskanie danych
sejsmicznych oraz wykonanie odwiertow poszukiwawczych, Serinus zyskata 60% udziatl w ladowym obszarze koncesji Satu
Mare, o powierzchni 2 949 km? w pétnocno-zachodniej Rumunii. Spotka wypetnita 100% zobowigzan do wykonania prac
w ramach pierwszego etapu, wynikajacych z umowy koncesji i przystapita do drugiego etapu prac poszukiwawczych. Etap
drugi, ktory wygasa w maju 2015 r., obejmuje wykonanie dwoch odwiertéw poszukiwawczych oraz pozyskanie 180 km?
danych sejsmicznych 3D, ktore - zgodnie z warunkami umowy joint venture - Spotka zobowigzana jest sfinansowac w 100%.
W 2014 r. Spotka wykonata dwa odwierty poszukiwawcze - Moftinu-1001 i Moftinu-1002bis. Oba odwierty zostana
uzbrojone oraz beda testowane w pierwszym kwartale 2015 r. Spotka wykonata program badan sejsmicznych 3D na obszarze
Santau pod koniec 2014 r. W rezultacie uzyskanie pisemnego potwierdzenia wypetnienia zobowigzan do wykonania prac
w ramach drugiego etapu spodziewane jest w maju 2015 r.

Koncesja Satu Mare zajmuje obszar przy granicy z Wegrami i Ukraing, w Basenie Panonskim. Umowa koncesji wygasa we
wrzesniu 2033 1.

Brunei

W Brunei Spétka posiada 90% udziat w Bloku L w Brunei na podstawie umowy o podziale wptywow z wydobycia (,,Umowa
PSA dla Bloku L”), ktéra daje Spdtce i innym partnerom prawo do poszukiwania i, po spetnieniu okreslonych warunkow,
prawo do wydobycia ropy i gazu z Bloku L, na obszarze 1 123 km? (281 000 akrow), obejmujgcym okreslone obszary lagdowe
i morskie. Serinus jest Operatorem Bloku L.

Ze wzgledu na wyniki odwiertow wykonanych do tej pory, Serinus uznata, ze na 31 grudnia 2013 r. istnialy przestanki utraty
warto$ci, poniewaz przyszle przeptywy pieni¢zne dla Bloku L byly niepewne, bez przypisanych potwierdzonych
i prawdopodobnych rezerw. Blok L (jako osrodek wypracowujacy $rodki pieniezne — ang. ,,CGU”) zostat objety odpisem
aktualizujacym w wysokosci catkowitych poniesionych naktadéw. Spotka wspolnie z Petroleum Brunei prowadzi analize
programu wiercen pod katem okreslenia dalszego kierunku dziatan.

Na dzien 31 grudnia 2014 r. aktywa w Bloku L w Brunei sg w catosci objete odpisem z tytutu utraty wartosci.
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Pozostale aktywa

W Syrii Spoétka posiada 50% udziat operacyjny w Bloku 9 na podstawie umowy o podziale wplywow z wydobycia (,,Umowa
PSC dla Bloku 97), ktéra daje jej prawo do poszukiwania i, po spetnieniu okre§lonych warunkéw, prawo do wydobycia ropy
i gazu z Bloku 9, na obszarze 10 032 km? (2,48 mln akréw) w poinocno-zachodniej cze$ci Syrii. Spotka uzgodnila
przeniesienie 5% udzialu na osobe trzecia, co podlega zatwierdzeniu przez wladze syryjskie. Po uzyskaniu zgody efektywny
udziat Spétki w Bloku 9 bedzie wynosit 45%. Spotka, jako Operator w Bloku 9 w Syrii, ztozyta o§wiadczenie o zaistnieniu,
z dniem 16 lipca 2012 r. sity wyzszej. Okolicznosci, ktore spowodowaty zaistnienie sity wyzszej, obejmuja uwarunkowania
wynikajace z biezacej niestabilno$ci, w tym trudne warunki funkcjonowania oraz niemozno$¢ dokonywania transferu
srodkéw pieni¢znych do kraju, uniemozliwiajace wypelnienie zobowiazan okreslonych w Umowie. Spétka kontynuuje
monitorowanie warunkoéw operacyjnych w Syrii w celu oceny mozliwosci wznowienia dziatalnosci w Syrii.

W ramach przejg¢cia Winstar, Spotka nabyta udziaty w niewielkich aktywach w Sturgeon Lake w Prowincji Alberta (Kanada).
Spotka planuje zby¢ te aktywa. Aktywa te nie generuja przychodow, a koszty ich przysziego opuszczenia szacowane sg na
1,6 mln USD.

Ponadto w ramach przejgcia Winstar, Spotka nabyla 4% udziatéw w zyskach netto w zezwoleniu poszukiwawczym Igal 11
na Wegrzech. Spotka zamierza zakonczy¢ dziatalno$¢ na Wegrzech na poczatku 2015 r.
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UDZIALY NIESPRAWUJACE KONTROLI

Serinus posiada 70% udziatu wlascicielskiego w KUB-Gas LLC (,,KUB-Gas”), ukrainskiej spotce, ktorej udziaty realizowane
sa poprzez KUB GAS Holdings Limited (,,KUB Holdings”), niepubliczng spotke z siedziba na Cyprze. Serinus kontroluje
KUB Holdings i zgodnie z MSSF wymagana jest konsolidacja w sprawozdaniu finansowym wynikéw KUB Holdings oraz
KUB-Gas, a zatem zaprezentowanie 100% przychodow ze sprzedazy, optat koncesyjnych, kosztow produkcji oraz
pozostatych kosztow dla KUB Holdings oraz KUB-Gas w ich sprawozdaniach finansowych. Na tej samej zasadzie Spotka
wykazuje 100% aktywow i zobowigzan KUB Holdings oraz KUB-Gas w swoim skonsolidowanym bilansie. Udzial 30%
w aktywach netto oraz dochodach KUB Holdings oraz KUB-Gas przypadajacy na akcjonariuszy mniejszosciowych KUB
Holdings jest prezentowany w wierszu ,,Udziaty niesprawujace kontroli”.

Zasadniczo wszystkie analizy danych finansowych oraz produkcji w niniejszym Sprawozdaniu kierownictwa z dziatalnos$ci
odzwierciedlaja 100% udziat w wynikach KUB Holdings oraz KUB-Gas, chyba, ze zaznaczono jako udzial netto Serinus,
ktory wynosi efektywnie 70%.

W tabeli ponizej przedstawiono wyniki Spotki za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. ustalone zgodnie z MSSF, obejmujace,
jak opisano powyzej, 100% udziat w KUB Holdings oraz KUB-Gas, a nastgpnie wyodrebniono 30% udziat przypadajacy na
udziaty niesprawujace kontroli, aby w ten sposéb wykaza¢ wyniki przypadajace na 70% udziat Spotki.

Okres trzech miesiecy Rok zakonczony
zakonczony 31 grudnia 2014 r. 31 grudnia 2014 r.
Przypadajace na Przypadajace na
Raportowane udziaty Raportowane udzialy
wyniki niesprawujace Udzial netto wyniki niesprawujace Udzial netto
finansowe kontroli Serinus finansowe kontroli Serinus
Dzienna wielko$¢ wydobycia (boe) 7119 (1705) 5414 6893 (1674) 5219
Przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu $ 40 422 $ o117 $ 31305 $ 164327  $ (35798) $ 128 529
Koszty nalezno$cikoncesyjnych (16273) 4488 (11785) (48 607) 12 801 (35 806)
Przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu 24149 (4 629) 19 520 115720 (22 997) 92723
pomniejszone o koszty nalezno$ci koncesyjnych
Koszty produkciji (7 658) 1231 (6427) (27 206) 4028 (23 178)
Koszty ogdlnego zarzadu 2677) 7 (2 670) (10 486) 26 (10 460)
Koszt nabycia jednostki 92) - 92) (1533) - (1533)
Platno$ci w formie akcji wlasnych (495) - (495) (2897) - (2897)
Zysk ze zbycia aktywow 708 35 743 834 46 880
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja (5 455) 445 (5010) (29 747) 5042 (24 705)
Utrata warto$ci aktywow z tytulu poszukiwania
ioceny zasobow (54 589) 1678 (52911) (54 926) 1678 (53 248)
Odsetki i pozostate przychody 21 @7 (26) 2359 (381) 1978
Niezrealizowana strata z inwestycji 22) - 22) (30) - (30)
Zysk / (strata) z tytutu réznic kursowych 2177) 235 (1942) (9 002) 2013 (6 989)
Koszty odsetkowe i przyrost warto$ci (1971) 315 (1 656) (5702) 634 (5 068)
Zysk/ (strata) przed opodatkowaniem (50 258) (730) (50 988) (22 616) 9911) (32527)
Biezace obcigzenie podatkowe (3 295) 730 (2 565) (9442) 2810 (6 632)
Zmiana stanu odroczonego podatku dochodowego 11574 684 12 258 8097 561 8658
Zysk/ (strata) za okres $ 41979 684 $ (41295 $ (23961) $ (6540) $ (30501)
Srodki pienigzne z dziatalnosci operacyjnej $ 10 424 $ 2384 $ 8 040 $ 65311 § (15867)  $ 49 444
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PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

Serinus stosuje ,,przeptywy $rodkow z dziatalnosci operacyjnej” jako kluczowy wskaznik, stuzacy do pomiaru zdolnosci
Spotki do generowania $rodkow pienigznych z dziatalno$ci operacyjnej do finansowania przysztych dziatan
poszukiwawczych. Przeptywy §rodkéw z dziatalnos$ci operacyjnej nie sg standardowa miarg wystepujaca w MSSF, a zatem
moga nie by¢ poréwnywalne do podobnych miar raportowanych przez inne jednostki.

Ponizsza tabela prezentuje uzgodnienie pomi¢dzy przeptywami §rodkdéw z dziatalno$ci operacyjnej i najbardziej zblizona
miarg wystgpujaca w MSSF, jaka sa przeptywy z dziatalnosci operacyjnej:

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 grudnia Rok zakonczony 31 grudnia
2014 2013 2014 2013
Przeptywy $rodkow z dzialalno$ci operacyjnej $ 4336 $ 13752 $ 67 236 $ 54918
Zmiana stanu niepieni¢znego kapitalu obrotowego 6 088 4230 (1925) 156
Srodki pienigzne z dziatalnoci operacyjnej (a) $ 10 424 $ 17 982 $ 65311 $ 55074
Srodki pienigzne z dziatalno$ci operacyjnej na akcje $ 0,13 $ 0,23 $ 0,79 $ 0,86

(a) Przeptywy srodkow z dziatalno$ci operacyjnej definiowane sa jako $rodki pieni¢zne z dziatalnosci operacyjnej przed uwzglednieniem zmiany stanu
niepienieznego kapitalu obrotowego. Przeptywy $rodkow z dziatalnosci operacyjnej nie sa standardowa miara wystgpujaca w MSSF. Patrz rozdziat
zatytutowany "Miary niewystgpujace w MSSF" w celu uzyskania informacji dotyczacych mar niewystgpujacych w MSSF.

Dodatnie $rodki pieni¢zne z dziatalno$ci operacyjnej sa generowane na Ukrainie oraz w Tunezji i stanowia aktywa
produkcyjne Spotki w okresie. Generowane srodkoéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej byty wystarczajace do pokrycia
wyplywu §rodkéw pienieznych zwiazanego z dziatalnoscia operacyjna w pozostalych obszarach dziatalnosci Spotki.

Przeptywy Srodkow z dziatalnosci operacyjnej za czwarty kwartat 2014 r. spadty o 7,6 mln USD i wyniosty 10,4 min USD,
(2013 r.: 18,0 min USD). Spadek przeplywow $rodkéw z dzialalno$ci operacyjnej w czwartym kwartale 2014 r.
spowodowany jest przez spadek cen towarow (3,3 mln USD), wzrost kosztow naleznosci koncesyjnych (6,5 mln USD) oraz
wyzsze koszty odsetkowe netto (obejmujace odsetki i pozostate przychody) (2,0 min USD), skompensowanych przez nizsze
biezace obcigzenie podatkowe (4,0 mln USD) oraz spadek kosztow nabycia jednostki (1,0 min USD). Pozostata zmiana
wynika z kosztow produkcji, kosztow ogdlnego zarzadu oraz zrealizowanej straty z tytutu réznic kursowych.

Przeplywy $rodkéw z dziatalnosci operacyjnej za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. wzrosty o 6,9 mln USD, w poréwnaniu
do 58,4 min USD w analogicznym okresie 2013 r., i wyniosty 65,3 mln USD. Wzrost jest rezultatem wyzszych przychodow
ze sprzedazy (17,6 mln USD), spadku kosztow ogdlnego zarzadu (1,6 mln USD), kosztéw nabycia jednostki (3,0 mln USD),
biezacego obcigzenia podatkowego (6,6 min USD), skompensowanych przez wzrost kosztow naleznosci koncesyjnych
(14,1 mln USD) oraz wzrost kosztéw produkcji (6,3 mln USD). Pozostata zmiana wynika ze zrealizowanego zysku/ (straty)
z tytutu réznic kursowych.
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PRODUKCJA (Przypadajaca na udzial netto Serinus)

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 grudnia Rok zakonczony 31 grudnia
2014 2013 2014 2013
Srednia dzienna wielko$¢ produkcji (udziat netto Serinus)
Ropa naftowa (bbl/d) 1115 1047 999 557
Gaz ziemny (mcf/d) 25289 23 566 24768 20418
Kondensat gazu ziemnego (bbl/d) 83 113 92 120
Ogoélemboe/d 5413 5088 5219 4081
Produkcja wedtug lokalizacji (boe/d)
Ukraina 3979 3626 3904 3319
Tunezja 1434 1462 1315 762
Ogolemboe/d 5413 5088 5219 4081

Wielko$¢ produkcji w czwartym kwartale 2014 r. wzrosta o 6% do poziomu 5 413 boe/d (przypadajace na udzial netto
Serinus), w poréwnaniu do 5 088 boe/d w analogicznym okresie roku 2013. Wzrost w czwartym kwartale 2014 r.
odzwierciedla wzrost wielkosci produkcji na Ukrainie o 10%, skompensowany przez spadek wielkosci produkcji w Tunezji

0 2%.

Wielko$¢ produkcji rok do roku wzrosta 0 28% z 4 081 boe/d do 5 219 boe/d, (przypadajace na udziat netto Serinus). Wzrost
w 2014 r. odzwierciedla 553 boe/d produkcji w Tunezji oraz wzrost wielkosci produkcji na Ukrainie o 18% (585 boe/d).

UKraina

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 grudnia Rok zakonczony 31 grudnia
2014 2013 2014 2013
Srednia dzienna wielko$ ¢ produkeji (udziat netto Serinus)
Gaz ziemny (Mcf/d) 23375 21075 22 874 19 198
Kondensat gazu ziemnego (bbl/d) 83 113 92 120
Ogolemboe/d 3979 3626 3904 3319

Srednia wielko$¢ wydobycia na Ukrainie (przypadajaca na udziat netto Serinus) w czwartym kwartale 2014 r. wzrosta o 10%
do poziomu 3 979 boe/d, w poréwnaniu z 3 626 boe/d w analogicznym okresie 2013 r. Podobne trendy sa zauwazalne dla
okreséw rocznych, ze wzrostem produkcji o 18%, ktora w 2014 r. wyniosta 3 904 boe/d w poréwnaniu do 3 319 boe/d
w 2013 r. Wzrost jest rezultatem udanego programu wiercen prowadzonego w 2013 r. oraz pierwszej potowie 2014 r., w tym

odwiertow M-16 1 M-17.

Tunezja

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 grudnia Rok zakonczony 31 grudnia
2014 2013 2014 2013
Srednia dzienna wielko$¢é produkeji (udziat netto Serinus)
Ropa naftowa (bbl/d) 1115 1047 999 557
Gaz ziemny (Mcf/d) 1914 2486 1894 1229
Ogodtemboe/d 1434 1462 1315 762
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Srednia wielko§é wydobycia w Tunezji w czwartym kwartale 2014 r. spadta o 2% do 1 434 boe/d, w poréwnaniu do
1 462 boe/d w analogicznym okresie 2013 r. Produkcja odbywa si¢ gldwnie na obszarze pol Chouech Es Saida oraz Sabria,
ktore stanowia 90% produkcji w Tunezji.

Produkcja w czwartym kwartale 2014 r. wzrosta o 264 boe/d w poréwnaniu do trzeciego kwartalu 2014 r. (1 170 boe/d).
Gléwnymi czynnikami wzrostu byly: udany odwiert Win-12 - ktéry rozpoczat produkcje 10 grudnia 2014 r. na poziomie
9202 boe, co przetozyto si¢ na wzrost produkcji o 100 boe/d w czwartym kwartale - oraz wzrosty produkcji bedace wynikiem
letniego programu rekonstrukcji odwiertow.

W ujeciu rok do roku, wzrost wydobycia w 2014 r. odzwierciedla nabycie 24 czerwca 2013 r. przez Spotke aktywow
tunezyjskich w ramach transakcji przejecia Winstar. Wyniki operacyjne z aktywow tunezyjskich za 2013 r. ujete zostaty
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Serinus poczawszy od dnia 24 czerwca 2013 1.

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY ROPY NAFTOWEJ I GAZU

Okres trzech miesi¢cy zakonczony

31 grudnia Rok zakonczony
2014 2013 2014 2013

Ropa naftowa $ 7552 $ 10438 $ 35071 $ 22590
Gaz ziemny 32078 32184 125 487 118 632
Kondensat gazu ziemnego 792 1079 3769 5510

$ 40 422 $ 43 700 $ 164 327 $ 146 732
Ukraina (a)
Gaz ziemny (USD/Mcf) $ 9,63 $ 11,02 $ 9,69 $ 11,21
Kondensat gazu ziemnego (USD/bbl) 72,34 77,37 78,19 87,90
Srednia cena (USD/boe) $ 58,10 $ 66,48 $ 58,61 $ 67,99
Tunezja (b)
Ropa naftowa (USD/bbl) $ 73,61 $ 108,48 $ 96,18 $ 111,08
Gaz ziemny (USD/Mcf) 14,10 14,09 14,37 14,26
Srednia cena (USD/boe) $ 76,06 $ 101,70 $ 93,76 $ 104,22

(a) Zrealizowane ceny gazu ziemnego oraz kondensatu gazu ziemnego na Ukrainie bazuja na $redniej cenie uzyskiwanej w hrywnie, przeliczonej na USD
przy zastosowaniu $redniego kursu waluty za okres,

(b) 2013 r.: Wyniki operacyjne Winstar zostaly uwzglgdnione od 24 czerwca 2013 r. (daty nabycia) wiacznie.

Przychody z tytutu ropy naftowej i gazu ziemnego w czwartym kwartale 2014 r. spadty o 8% w stosunku do czwartego
kwartatu 2013 r., odzwierciedlajac nizsze ceny towarow, czeSciowo skompensowane przez wzrost poziomu wydobycia.

Przychody z tytulu ropy naftowej i gazu ziemnego za 2014 r. wzrosly o 12% w poroéwnaniu do 2013 r. Wzrost spowodowany
byt wyzszym o 25% wydobyciem, ktore zostato skompensowane przez spadek cen towarow o 11%.

Przychody ze sprzedazy na Ukrainie za 2014 r. wyniosty 119,3 mln USD w poréwnaniu do 117,8 mln USD w 2013 r. Wzrost
0 1% spowodowany jest wyzszym o 18% wydobyciem, ktore zostato skompensowane przez spadek cen towarow o 14%.
Podobne tendencje sg zauwazalne poréwnujac dane kwartalne.

Ceny gazu ziemnego na Ukrainie spadty w czwartym kwartale 2014 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu 2013 r.
Zrealizowana cena gazu ziemnego wynosita 9,63 USD za Mcf w poréwnaniu do 11,02 USD za Mcf w czwartym kwartale
2013 r. Urzgdowa cena gazu na Ukrainie ustalana jest przez ukrainska Pafistwowa Komisje¢ ds. Regulacji Energetyki
(,,PKRE”) w relacji do ceny gazu importowanego z Rosji. Zaptata za gaz sprzedawany na Ukrainie nast¢puje w hrywnie,
dlatego wyrazenie jego zrealizowanej ceny w USD podlega rowniez ryzyku walutowemu. Wigkszo$¢ produkcji Spotki na
Ukrainie jest dostarczana na rynek i sprzedawana hurtownikom, ktdrzy nastgpnie sprzedaja ja odbiorcom przemystowym.
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Cena uzyskiwana przez KUB-Gas w zwigzku z marza hurtownikow jest o 5-10% nizsza w stosunku do ceny ustalonej przez
PKRE.

Ceny gazu ziemnego na Ukrainie wyrazone w hrywnie w 2014 r. stale wzrastaly w ciagu roku, jednakze istotne ostabienie
kursu hrywny wptywalo na ceny wyrazone w USD. Kursy hrywny za okresy trzech miesigcy i rok obrotowy zakonczone
31 grudnia 2014 r. wyniosty odpowiednio 14,62 UAH/USD oraz 12,19 UAH/USD, w pordéwnaniu do, odpowiednio,
8,22 UAH/USD oraz 8,16 UAH/USD w analogicznych okresach 2013 r.

Podobne tendencje sa zauwazalne poréwnujac zrealizowane ceny gazu ziemnego rok do roku: 9,69 USD za Mcf w 2014 r.
w poréwnaniu do 11,21 USD za Mcfw 2013 1.

Sprzedaz ropy naftowej w Tunezji uwzglednia ilosci zatadowane na tankowce (odbiory odbywaja si¢ zazwyczaj co dwa
miesigce) oraz zmian¢ wartosci sprzedazy netto zapasow ropy naftowej. W 2014 r. odbylo si¢ osiem odbiorow przez tankowce
(w lutym, marcu, kwietniu, czerwcu, lipcu, wrzesniu, listopadzie i grudniu). Spotka zrealizowata odbior tankowcem pod
koniec grudnia, w wyniku czego Spotka sprzedata wigksza ilo§¢ niz wyprodukowata. Na 31 grudnia 2014 r. Spotka
znajdowala si¢ w tzw. overlift position - sprzedaz powyzej udzialu w wydobyciu o okoto 4 826 bbls. Zobowigzanie zwigzane
z przekroczeniem udziatu w wydobyciu wyniosto 0,3 mln USD. W stosownych przypadkach zapasy wyceniane sg w cenie
sprzedazy netto.

Przychody ze sprzedazy w Tunezji wyniosty 10,0 mln USD w czwartym kwartale 2014 r. w poréwnaniu do 13,6 mln USD
w czwartym kwartale 2013 r. Spadek o 26% jest spowodowany nizszym o 2% wydobyciem oraz spadkiem $rednich cen
towarow o 25%. Ceny ropy naftowej w Tunezji bazuja na cenie lub dyskoncie ropy Brent sprzedawanej w okresie trzech dni
po zatadunku, w zaleznoéci od warunkéw rozliczenia ptatnosci. Spotka jest zobowigzana do sprzedazy 20% rocznego
wydobycia z koncesji Sabria na rynek lokalny, po cenie nizszej o okoto 10% w stosunku do ceny uzyskiwanej ze sprzedazy
pozostatej ropy naftowej. W czwartym kwartale 2014 r. $rednia cena ropy Brent wyniosta 81,53 USD za bbl w poréwnaniu
do 109,80 USD za bbl w analogicznym okresie 2013 r. Ceny gazu ziemnego sg regulowane na szczeblu panstwowym
i zwigzane sg ze $rednig kroczaca ceng oleju opatowego o niskiej zawartosci siarki za okres dwunastu miesigcy (odnoszone
do Brent).

Przychody ze sprzedazy w Tunezji za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 r. wyniosty 45,0 mln USD w poréwnaniu do
28,9 mln USD w 2013 r. Wzrost przychodoéw ze sprzedazy w poréwnaniu do 2013 r. jest gtdéwnie rezultatem nabycia Winstar
w czerweu 2013 r., czgsciowo skompensowanego przez spadek cen ropy naftowej w czwartym kwartale 2014 r.

KOSZTY NALEZNOSCI KONCESYJNYCH

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 grudnia Rok zakonczony
2014 2013 2014 2013
Ukraina $ 14959 $ 7 689 $ 42 670 $ 30 364
Tunezja (a) 1314 2092 5937 4132
Koszty nalezno$ci koncesyjnych ogdlem $ 16273 $ 9781 $ 48 607 $ 34 496
USD/boe $ 24,85 $ 16,71 $ 19,32 $ 17,16
Koszty nalezno$ci koncesyjnych wediug lokalizacji
jako procent sprzedazy
Ukraina 49,2% 25,6% 35,8% 25,8%
Tunezja 13,1% 15,3% 13,2% 14,3%
40,3% 22,4% 29,6% 23,5%

(a) Wyniki operacyjne Winstar zostaty uwzglednione od 24 czerwca 2013 r. (daty nabycia) wiacznie.
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Srednie stawki optat koncesyjnych za okresy trzech miesiecy i rok obrotowy zakonczone dnia 31 grudnia 2014 r. wyniosty
odpowiednio 40,3% i 29,6%, w porownaniu do 22,4% i 23,5% w ubieglym roku. Wzrost stawek optat koncesyjnych
spowodowany jest wyzszymi ich stawkami na Ukrainie.

Srednie stawki oplat koncesyjnych na Ukrainie za okresy trzech miesiecy i rok obrotowy zakonczone dnia 31 grudnia 2014 .
wyniosty odpowiednio 49,2% i 35,8% w poréwnaniu do 25,6% i 25,8% w analogicznych okresach 2013 r.

Poczawszy od stycznia 2013 r. stawki optat koncesyjnych na Ukrainie ustalone zostaty na poziomie 25% dla gazu ziemnego
oraz 39% dla kondensatu. Z dniem 1 kwietnia 2014 r. rzad ukrainski oglosit wzrost stawek optat koncesyjnych do 28% dla
gazu ziemnego oraz 42% dla kondensatu. W dniu 1 sierpnia 2014 r. parlament ukrainski i prezydent przyjeli uchwate
zwigkszajaca oplaty koncesyjne dla gazu ziemnego i kondensatu do, odpowiednio, 55% i1 45%, z poziomow 28% i 42%, na
okres od 1 sierpnia 2014 r. do 1 stycznia 2015 r. Nowa ustawa zawierata rowniez zapis o ,,obnizeniu wspétczynnika” dla
nowych odwiertéw wykonanych po 1 sierpnia 2014 r. Obnizat on optaty koncesyjne ptacone od produkcji z takich nowych
odwiertow do poziomu 55% nominalnych stawek na okres dwoch lat (tj. efektywna stawka oplat koncesyjnych dla gazu
z nowych odwiertow wynosita 30,25%). Ponadto, podstawa opodatkowania stosowang do kalkulacji optat koncesyjnych nie
jest srednia warto$¢ celna importowanego gazu, tak jak to byto wczesniej, ale poziom ceny dla gazu ziemnego sprzedawanego
odbiorcom przemystowym, ustalanej przez ukrainska Pafistwowa Komisje¢ ds. Regulacji Energetyki.

W styczniu 2015 r. parlament ukrainski uchwalit nowelizacj¢ Ustawy Podatkowej Ukrainy, ktora wprowadzita na state stawki
optat koncesyjnych wynoszace 55% dla gazu ziemnego i 45% dla ropy i kondensatu, ktére po raz pierwszy wprowadzono
1 sierpnia 2014 r. W lutym 2015 r. parlament ukrainski uchwalit nowelizacj¢, ktéra obejmowata zapis o ,,0bnizeniu
wspotczynnika” (30,25%) na okres dwoch lat dla produkeji gazu ziemnego z nowych odwiertéw wykonanych po 1 sierpnia
2014 1.

Stawki optat koncesyjnych w Tunezji za okres trzech miesigcy zakonczony dnia 31 grudnia 2014 r. wynosity 13,1%. Dla
okresu rocznego stawki optat koncesyjnych wynosity 13,2%. Stawki optat koncesyjnych w Tunezji ustalane s3 na podstawie
indywidualnych uméw koncesyjnych i nie przekraczaja 15%. Dla dwoch koncesji, Sabria i Zinna, stawki optat koncesyjnych
uzaleznione sg od wysokosci wskaznika - obliczonego jako stosunek skumulowanych przychodéw ze sprzedazy,
pomniejszonych o koszty naleznosci koncesyjnych, do skumulowanych nakladéw inwestycyjnych poniesionych na terenie
konces;ji - zwanego wspotczynnikiem R. Poniewaz wspotczynnik R wzrasta, maksymalna stawka optat koncesyjnych wynosi
15%.

KOSZTY PRODUKCJI
Okres trzech miesi¢cy zakonczony
31 grudnia Rok zakonczony
2014 2013 2014 2013

Ukraina $ 4105 $ 4004 $ 13 428 $ 15176
Tunezja (a) 3501 3575 13 538 5750
Kanada 52 - 240 -
Koszty produkcji $ 7658 $ 7579 $ 27 206 $ 20926
Koszty produkcji wedhug lokalizacji (USD/boe)
Ukraina $ 7,85 $ 8,84 $ 6,60 $ 8,76
Tunezja 26,54 26,64 $ 28,21 20,67

$ 11,69 $ 12,75 $ 10,81 $ 10,41

(a) Wyniki operacyjne Winstar zostaty uwzglednione od 24 czerwca 2013 r. (daty nabycia) wiacznie.

Koszty produkcji w wielko$ciach bezwzglednych wzrosty o 1% do poziomu 7,7 mln USD w czwartym kwartale 2014 r.,
z 7,6 mln USD w czwartym kwartale 2013 r. Koszty produkcji przypadajace na boe w czwartym kwartale 2014 r. spadty do
11,69 USD/boe w poréwnaniu do 12,75 USD/boe w czwartym kwartale 2013 r. Koszty produkcji na Ukrainie wyniosty
7,85 USD/boe w poréwnaniu do 8,84 USD/boe. Koszty produkcji utrzymaty si¢ na stosunkowo stalym poziomie, pomimo
rosngcej wielkosci produkeji, ze wzgledu na ostabienie hrywny ukrainskiej. Produkcja w Tunezji ma wyzsze $rednie koszty
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produkcji w pordwnaniu do Ukrainy. Produkcja w Tunezji w gtownej mierze dotyczy ropy naftowej, dla ktérej koszty
produkcji sg wyzsze niz dla innych aktywow Serinus, gdzie prowadzi si¢ wydobycie gazu ziemnego. Koszty produkcji
w Tunezji za czwarty kwartat 2014 r. wyniosty $rednio 26,54 USD/boe, w porownaniu do 26,64 USD/boe w trzecim kwartale
2013 r.

Koszty produkcji za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. wzrosty do 27,2 mln USD z poziomu 20,9 mln USD w 2013 r. Koszty
produkcji przypadajace na boe w 2014 r. wzrosty nieznacznie do 10,81 USD/boe w poréwnaniu do 10,41 USD/boe w 2013 r.,
odzwierciedlajac wyzsze koszty w Tunezji. Koszty produkcji na Ukrainie spadty rok do roku o 25%, do 6,60 USD/boe, ze
wzgledu na wzrost poziomu produkcji oraz ostabienie hrywny ukrainskiej. Koszty produkcji w Tunezji za 2014 r. wyniosty
srednio 28,21 USD/boe, w poréwnaniu do 20,67 USD/boe w 2013 r., a ich wzrost spowodowany jest wyzszymi kosztami
zwigzanymi z zatrudnieniem w 2014 r.

W okresach trzech miesigcy i roku zakonczonych dnia 31 grudnia 2014 r. koszty produkcji obejmuja odpowiednio
0,05 mln USD i 0,2 mIn USD kosztéw zwiazanych z aktywami w Sturgeon Lake. W ramach przej¢cia Winstar, Spotka nabyta
udziaty w niewielkich aktywach w Sturgeon Lake w Prowincji Alberta (Kanada). Aktywa te nie sa aktywami produkcyjnymi.
Spotka ponosi minimalne koszty operacyjne w celu utrzymania nieruchomosci.

WARTOSC RETROAKTYWNA NETTO ZE SPRZEDAZY ROPY NAFTOWEJ I GAZU ZIEMNEGO
(ang. oil and gas netback)

UKRAINA
Wartos¢ retroaktywna netto wedtug towarow Okres trzech miesi¢cy zakonczony 31 grudnia
(ilosci wyrazone w tysigcach) 2014 r. 2013 r.
Gaz Kondensat Razem Gaz Kondensat Razem
(Mcf) (bbl) (boe) (Mcf) (bbl) (boe)

Srednie dzienne wielkosci sprzedazy (brutto) 33393 119 5 685 30107 161 5179
Srednie dzienne wielkosci sprzedazy

(udziat netto Serinus) 23 375 83 3979 21075 113 3626
Przychody ze sprzedazy $ 9,63 $ 7234 $ 58,10 $ 11,02 $ 7737 $ 66,48
Koszty nalezno$ci koncesy jny ch (4,77) (28,41) (28,60) (2,74) (34,90) (17,02)
Koszty produkcji (1,34) - (7,85) (1,52) - (8,84)
Warto$¢ retroakty wna netto (ang. netback ) $ 3,52 $ 4393 § 21,65 $ 6,76 $ 4247 $ 40,62

Rok zakonczony 31 grudnia
2014 . 2013 r.
Gaz Kondensat Razem Gaz Kondensat Razem
(Mcf) (bbl) (boe) (Mcf) (bbl) (boe)

Srednie dzienne wielkosci sprzedazy (brutto) 32678 132 5578 27425 171 4742
Srednie dzienne wielkosci sprzedazy

(udziat netto Serinus) 22 874 92 3904 19 198 120 3319
Przychody ze sprzedazy $ 9,69 $ 78,19 $ 58,61 $ 11,21 $ 8790 $ 67,99
Koszty nalezno$ci koncesy jnych (3,44) (35,06) (20,96) (2,81) (34,71) 17,53)
Koszty produkcji (1,13) - (6,60) (1,52) - (8,76)
Warto$¢ retroakty wna netto (ang. netback ) $ 5,12 $ 43,13 § 31,05 $ 6,88 $ 53,18  § 41,69
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TUNEZJA
Warto$¢ retroaktywna netto wedlug towarow
(ilosci wyrazone w tysigcach)
Okres trzech miesigcy zakonczony 31 grudnia

2014 r. 2013 r.
Gaz Kondensat Razem Gaz Kondensat Razem
(Mcf) (bbl) (boe) (Mcf) (bbl) (boe)
Srednie dzienne wielkosci sprzedazy
(udziat netto Serinus) 1914 1115 1434 2 486 1047 1462
Przychody ze sprzedazy $ 14,10 $ 73,61 $ 76,06 $ 14,09 $ 108,48 $ 101,70
Koszty naleznos$ci koncesyjnych (1,73) (9,84) 9,96) (2,00) (16,87) (15,59)
Koszty produkcji (2,72) (29,46) (26,54) (4,44) (26,64) (26,64)
Warto$¢ retroakty wna netto (ang. netback ) $ 9,65 $ 34,31 $ 39,56 $ 7,59 $ 64,96 $ 59,47

Rok zakonczony 31 grudnia

2014 r. 2013 r.
Gaz Kondensat Razem Gaz Kondensat Razem
(Mcf) (bbl) (boe) (Mcf) (bbl) (boe)
Srednie dzienne wielkosci sprzedazy
(udziat netto Serinus) 1894 999 1315 1229 557 762
Przychody ze sprzedazy $ 14,37 $ 96,18 $ 93,76 $ 14,26 $ 111,08 $ 104,22
Koszty naleznosci koncesy jny ch (1,81) (12,85) 12,37) (1,99) (15,92) (14,86)
Koszty produkcji (4,32) (28,93) (28,21) (3,45) (20,67) (20,67)
Warto$¢ retroakty wna netto (ang. netback ) $ 8,24 $ 54,40 $ 53,18 $ 8,82 $ 74,48 $ 68,68

Warto$¢ retroaktywna netto na Ukrainie spadta w czwartym kwartale 2014 r. do 21,65 USD/boe w poréwnaniu
z 40,62 USD/boe w analogicznym okresie 2013 r., ze wzgledu na wyzsze stawki optat koncesyjnych oraz nizszy poziom
uzyskiwanych cen. Warto$¢ retroaktywna netto na Ukrainie za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 r. spadta do
31,05 USD/boe w poréwnaniu z 41,69 USD/boe w 2013 r., gléwnie ze wzgledu na nizsze zrealizowane ceny w wyniku
umowy rabatowej na importowany gaz (ang. incentives contract) na poczatku 2014 r. oraz ostabieniem si¢ hrywny ukrainskiej
w relacji do dolara amerykanskiego o 49% od poczatku roku. Wplyw wyzszych stawek optat koncesyjnych w ciggu roku
zostal czgdciowo skompensowany przez nizsze koszty produkc;ji.

Warto$¢ retroaktywna netto w Tunezji wyniosta w czwartym kwartale 2014 r. 39,56 USD/boe w poréwnaniu
z 59,47 USD/boe w czwartym kwartale 2013 r. Spadek w czwartym kwartale 2014 r. spowodowany jest nizszymi
uzyskiwanymi cenami oraz wyzszymi kosztami produkcji. Koszty produkcji w czwartym kwartale 2014 r. s3 wyzsze ze
wzgledu na wzrost kosztow zatrudnienia. Podobne tendencje sa zauwazalne porownujac rok do roku: warto$¢ retroaktywna
netto spadta do 53,18 USD/boe w poréwnaniu do 68,68 USD/boe w 2013 r. Wyniki operacyjne Winstar zostaty uwzglednione
od dnia 24 czerwca 2013 r. (daty nabycia) wlacznie.

KOSZTY OGOLNEGO ZARZADU

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 grudnia Rok zakonczony 31 grudnia

2014 2013 2014 2013
Koszty ogdlnego zarzadu $ 2677 $ 2425 $ 10 486 $ 12 067
USD/boe $ 4,09 $ 3,97 $ 4,17 $ 6,00

Koszty ogdlnego zarzadu Spoltki sg zasadniczo ujmowane w zyskach i stratach, przy czym czgs¢ kosztow bezposrednio
zwiazanych z poszukiwaniem i zagospodarowaniem aktywow jest kapitalizowana. Koszty ogolnego zarzadu za okres trzech
miesigcy zakonczony 2014 r. wzrosty do 2,6 mln USD w poréwnaniu do 2,4 mln USD w analogicznym okresie 2013 r.
Wzrost kosztow jest spowodowany glownie wyzszymi kosztami ustug konsultingowych w czwartym kwartale 2014 r. Koszty
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ogoblnego zarzadu przypadajace na boe za okres trzech miesigcy wzrosty do 4,09 USD/boe (2013 r.: 3,97 USD/boe) w zwigzku
z wyzszymi kosztami skompensowanymi przez zwigkszone wydobycie.

Koszty ogdlnego zarzadu za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. spadly do 10,5 mln USD w poréwnaniu do 12,1 mln USD
w 2013 r., co zwigzane jest z poniesionymi w 2013 r. jednorazowymi kosztami ustug konsultingowych $§wiadczonych na
Ukrainie w wysokosci 1,6 mln USD.

Koszty ogolnego zarzadu przypadajace na boe za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. wyniosty 4,17 USD/boe, w poréwnaniu
do 6,00 USD/boe w 2013 r., ze wzgledu na nizsze koszty i wzrost produkcji.

KOSZTY TRANSAKCYJNE
Okres trzech miesigcy zakoniczony
31 grudnia Rok zakonczony 31 grudnia
2014 2013 2014 2013
Koszty transakcyjne $ 92 $ 1083 $ 1533 $ 4487
USD/boe $ 0,14 $ 1,77 $ 0,61 $ 2,23

Koszty transakcyjne stanowig wydatki zwigzane z projektami. Za okres trzech i dwunastu miesigcy 2014 r. koszty wyniosty
odpowiednio 0,01 mln USD i 1,5 mln USD. W 2013 r. koszty transakcyjne wyniosty 1,1 mln USD i 4,5 mln USD
odpowiednio za okresy trzech i dwunastu miesigcy zakonczone 31 grudnia 2013 r. Koszty transakcyjne w 2014 r. obejmuja
koszty zwigzane z wprowadzaniem akcji wyemitowanych w ramach transakcji nabycia Winstar do obrotu na Gietd¢ Papierow
Wartosciowych w Warszawie oraz inne koszty projektow dotyczacych Spotki.

PLATNOSCI W FORMIE AKCJI WEASNYCH

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 grudnia Rok zakonczony 31 grudnia

2014 2013 2013 2013
Platnos$ci w formie akcji wlasnych $ 495 $ 2094 $ 2897 $ 2927
USD/boe $ 0,76 $ 3,43 $ 1,15 $ 1,46

Zgodnie z planem opcji na akcje, posiadacze opcji nabywaja jedng trzecig uprawnien z ich tytutu natychmiast, natomiast
w rocznice¢ daty ich przyznania w dwoch nastepnych latach uzyskuja kolejna jedna trzecia uprawnien. Warunki te powoduja
proporcjonalnie wyzszy koszt w okresie przyznania opcji w poréwnaniu do okreséw po6zniejszych.

Platnosci w formie akcji wlasnych za okresy trzech miesigcy i dwunastu zakonczone 31 grudnia 2014 r. spadly do
odpowiednio 0,5 mln USD 12,9 mIn USD (za okresy trzech miesi¢cy i dwunastu zakonczone 31 grudnia 2013 r.: 2,1 mln USD
i 2,9 mln USD.). Poréwnujac rok do roku koszty pozostaty na zblizonym poziomie i wyniosty 2,9 min USD. Spadek tych
kosztow w czwartym kwartale 2014 r. w poréwnaniu do czwartego kwartatu 2013 r. wynika z termindéw przyznania opcji.
W czwartym kwartale 2013 r. oraz w pierwszym kwartale 2014 r. przyznano znaczna liczb¢ opcji, a zatem koszty w czwartym
kwartale 2013 r. oraz w pierwszym kwartale 2014 r. byly wysokie, jako ze opcje przyznane i natychmiast nabyte
spowodowaly wyzsze koszty w tych kwartatach. W pozostalych kwartatach 2013 i 2014 r. przyznano mniej opcji, koszty
ptatnosci byly wiec nizsze.

14



Serinus Energy Inc. - Sprawozdanie kierownictwa z dzialalnosci za rok 2014
(kwoty w tys. USD, o ile nie wskazano inaczej)

ODPISY UMORZENIOWE, AMORTYZACJA I UTRATA WARTOSCI

Okres trzech miesi¢cy zakonczony

31 grudnia Rok zakonczony 31 grudnia
2014 2013 2014 2013
Ukraina $ 1483 $ 5522 $ 16 805 $ 21 077
Tunezja 3928 3380 12 790 6552
Obszar korporacyjny 44 42 152
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja $ 5455 $ 8944 $ 29 747 $ 27782
Utrata warto$ci $ 54 589 $ 83 053 $ 54 926 $ 83 053
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja wedtug lokalizacji (USD/boe)
Ukraina $ 2,84 $ 11,59 $ 8,25 $ 12,17
Tunezja 29,77 25,19 26,65 23,56
$ 8,33 $ 14,64 $ 11,82 $ 13,82

Odpisy umorzeniowe i amortyzacja naliczane s3 w podziale na koncesje, przy uwzglednieniu warto$ci ksiggowej netto
koncesji, przysztych kosztow zagospodarowania zwigzanych z rezerwami danego pola oraz z potwierdzonymi
i prawdopodobnymi rezerwami danego pola.

Koszty odpisow umorzeniowych i amortyzacji za okres trzech miesigcy zakonczony dnia 31 grudnia 2014 r. spadly do
5,5 mln USD, z poziomu 8,9 mln USD w analogicznym okresie 2013 r. Z tej wartoéci 1,5 mln USD dotyczy Ukrainy,
natomiast koszty w wysokosci 3,9 mln USD zwiazane sa z Tunezja. Spadek kosztow amortyzacji w czwartym kwartale
zwigzany jest z nizszymi kosztami odpisow umorzeniowych na Ukrainie, wynikajacymi z nizszej podstawy umorzeniowej
na skutek ostabienia kursu hrywny. Odpisy umorzeniowe w Tunezji wzrosty ze wzgledu na zwigkszona produkcj¢ oraz
wyzsze stawki umorzeniowe przypadajace na boe, ze wzgledu na wzrost umarzanej podstawy. Odpisy umorzeniowe
w czwartym kwartale 2014 r. odzwierciedlaja poziom rezerw zgodnie z raportem o rezerwach za 2014 r.

Poréwnujac rok do roku, koszty odpisow umorzeniowych i amortyzacji wzrosty do 29,7 min USD w poréwnaniu do
27,8 mln USD w 2013 r. Z tej warto$ci 16,8 mln USD dotyczy Ukrainy, natomiast koszty w wysokosci 12,8 mln USD dotycza
Tunezji. Zmiana wynika glownie z nabycia aktywow tunezyjskich, czgéciowo skompensowanego przez ogoélne spadki
w czwartym kwartale opisane powyzej.

Koszty odpiséw umorzeniowych przypadajace na boe spadty do 8,33 USD/boe i 11,82 USD/boe - odpowiednio za okresy
trzech i dwunastu miesi¢gcy zakonczone 31 grudnia 2014 r., w poréwnaniu do 14,64 USD/boe i 13,82 USD/boe
w analogicznych okresach 2013 r. Spadek jest zwiazany z nizsza stawka umorzeniowa na Ukrainie, gtéwnie na skutek
oslabienia kursu hrywny, co skutkuje nizszymi warto$ciami ksiggowymi netto. Spadek warto$ci przypadajacych na boe dla
Ukrainy zostal skompensowany wzrostem warto$ci przypadajacych na boe dla Tunezji, ze wzglgdu na wzrost umarzanej
podstawy na skutek naktadow inwestycyjnych poniesionych w ciagu 2014 r.

W roku zakonczonym 31 grudnia 2014 r. zostat ujety odpis z tytutu utraty wartosci w wysokosci 54,9 min USD (w 2013 r.
ujeto odpis w wysokosci 83,1 mln USD). Odpis z tytutu utraty warto$ci w wysokosci 49,3 mln USD zwigzany jest z Tunezja,
natomiast 5,6 mln USD dotyczy Ukrainy. Odpis utworzony w 2013 r. dotyczyt aktywoéw Bloku L w Brunei.

W wyniku spadku rynkowej ceny ropy naftowej Spotka przeprowadzila test na utrate wartosci w oparciu o wartosé
odzyskiwalng okreslong dla o$rodkow wypracowujacych $rodki pienigzne w Tunezji. Osrodki wypracowujace $rodki
pieniezne zdefiniowano jako koncesje. Warto$¢ odzyskiwalng okreslono na podstawie danych z raportu o rezerwach na
koniec 2014 r. Zastosowano stope dyskontowa przed opodatkowaniem na poziomie 29,7%, a przyjeta srednia cena ropy
naftowej wyniosta 70,03 USD/bbl, natomiast gazu ziemnego 10,03 USD/Mcf dla 2015 r., przy zatozeniu rocznego 2%
wzrostu w kolejnych latach. W wyniku przeprowadzonego testu uj¢to odpis z tytutu utraty warto$ci wszystkich osrodkow
wypracowujacych srodki pieni¢zne w Tunezji.

15



Serinus Energy Inc. - Sprawozdanie kierownictwa z dzialalnosci za rok 2014
(kwoty w tys. USD, o ile nie wskazano inaczej)

Dwie z koncesji Spotki na Ukrainie - Wiergunskoje oraz Krutogorowskoje znajduja si¢ na obszarze, ktdry jest obecnie
kontrolowany przez przeciwne rzadowi Ukrainy ugrupowania separatystow. Warto$¢ ksiggowa tych aktywow w wysokosci
5,6 min USD zostata obj¢ta odpisem z tytutu utraty wartosci w 2014 r. Pozostate koncesje ukrainskie zostaty poddane testowi
na utrat¢ warto$ci przy zastosowaniu metody opartej na wartosci uzytkowej, okre§lonej na podstawie danych z raportu
o rezerwach na koniec 2014 r. Oczekiwane przeptywy pieniezne zostaly zdyskontowane do wartosci biezacej wedtug stopy
dyskontowej przed opodatkowaniem na poziomie 29,8%. Przyjeta $rednia cena gazu ziemnego wyniosta 8,43 USD/Mcf,
natomiast kondensatu 56,87 USD/Mcf dla 2015 r., przy zatozeniu rocznego 2% wzrostu w kolejnych latach. Test nie wykazat
utraty warto$ci ocenianych aktywow.

KOSZTY ODSETKOWE I PRZYROST WARTOSCI

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 grudnia Rok zakonczony 31 grudnia

2014 2013 2014 2013
Odsetki od dlugoterminowych zobowigzan z tytulu kredytu $ 1745 $ 310 $ 3817 $ 2362
Odsetki od pozyczki oraz zamiennych skryptéw dluznych - 459 922 1370
Pozostate koszty odsetkowe 21 36 119 215
Przyrost wartos$ci 205 167 844 462
$ 1971 $ 972 $ 5702 $ 4409

Koszty odsetkowe i przyrost warto$ci za okresy trzech miesigcy i rok zakonczone 31 grudnia 2014 r. wyniosty odpowiednio
2,0 min USD i 5,7 mln USD w poréwnaniu do 1 mln USD i 4,4 mln USD w ubieglym roku. W lipcu 2014 r. sp6ika sptacita
pozyczke z Dutco i dokonata trzech sptat kwoty gléwnej kredytu z EBOR dla Ukrainy. Spotka zwigkszata zadluzenie
w ramach kredytu z EBOR dla Tunezji, co wptyne¢to na wzrost kosztow odsetek rok do roku.

STRATA Z TYTULU ROZNIC KURSOWYCH

Okres trzech miesigcy zakonczony
31 grudnia Rok zakonczony 31 grudnia

2014 2013 2014 2013

Strata z tytutu réznic kursowych 2177 1012 9002 1174

Wahania kurséw wymiany walut sa czynnikiem ekonomicznym, ktéry wpltywa na przeplywy pieni¢zne z dzialalnosci
operacyjnej Spotki oraz na inwestycje. Sprawozdanie finansowe prezentowane jest w dolarach amerykanskich (USD), ktore
stanowiag walute sprawozdawcza Spotki. Na skutek wahan kurséw wymiany walut pomi¢dzy dolarem amerykanskim
a innymi walutami ujgto strate z tytutu réznic kursowych w wysokosci 2,2 mln USD oraz 9,0 mln USD odpowiednio za
okresy trzech miesigcy i rok zakonczone 31 grudnia 2014 r., w poréwnaniu do 1,0 mln USD i 1,2 mln USD w ubiegtym roku.

Sprawozdania finansowe KUB-GAS sporzadzane s3 w hrywnie ukrainskiej, ktora jest walutg funkcjonalng tej jednostki.
W wyniku ostabienia hrywny ukrainskiej w relacji do dolara amerykanskiego w okresach trzech miesigcy i roku
zakonczonych 31 grudnia 2014 r. o odpowiednio 18% i 49%, w zwiazku z przeliczeniem na koniec okresu na hrywne sald
wyrazonych w walutach innych niz hrywna, ujeta zostata strata z tytutu réznic kursowych w wysokosci odpowiednio
1,0 mln USD i 6,7 mln USD w okresach trzech miesigey i roku zakonczonych dnia 31 grudnia 2014 r. (2013 r.: 1,0 mln USD
i 1,3 mIn USD). Strata z tytulu r6znic kursowych zostala ujeta w zyskach i stratach.

W procesie konsolidacji KUB-Gas i Serinus, aktywa i zobowigzania KUB-Gas s3 przeliczane na dolary amerykanskie przy

zastosowaniu kursu wymiany aktualnego na dzien bilansowy. Przychody i koszty sa przeliczane na dolary amerykanskie
wedtug kursu wymiany zblizonego do kursu z dnia danej transakcji. R6znice kursowe z przeliczenia ujmowane s3 w innych
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catkowitych dochodach/(stratach). Strata ujeta w okresach trzech miesigcy i roku zakonczonych 31 grudnia 2014 r. wyniosta
odpowiednio 6,7 mln USD i 34,1 mln USD. Umocnienie kursu bedzie mialo odwrotny skutek.

NAKLADY INWESTYCYJNE
Okres trzech miesigcy zakonczony
31 grudnia Rok zakonczony 31 grudnia
2014 2013 2014 2013
Naklady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwale $ 18 629 $ 9 859 $ 54 246 $ 29 505
Naklady inwestycyjne na poszukiwanie i ocen¢ zasoboéw 7958 15 181 14 204 46 055
Naklady inwestycyjne razem $ 26 587 $ 25 040 $ 68 450 $ 75 560
Okres trzech miesigcy zakonczony
Naktady inwestycyjne wedlug lokalizacji 31 grudnia Rok zakonczony 31 grudnia
Ukraina 4242 7036 18322 30034
Tunezja 13240 1644 36 651 2 681
Rumunia 7969 455 12312 788
Brunei - 15994 337 42 146
Pozostale 1136 (89) 828 (89)

$ 26 587 $ 25040 $ 68 450 $ 75 560

Naktady inwestycyjne stanowia naktady poniesione na aktywa, ktére znajduja si¢ na etapie poszukiwania i oceny zasobéw
oraz obejmuja naktady poniesione na wykonywanie odwiertow, pozyskiwanie i przetwarzanie danych sejsmicznych. Dla tych
aktywow nie okreslono jeszcze wykonalno$ci pod wzglgdem technicznym, ani zasadno$ci ekonomicznej. Aktywa z tytutu
poszukiwania i oceny zasobow (,,E&E”) nie podlegaja odpisom umorzeniowym i amortyzacji, ale podlegaja odpisom z tytutu
utraty wartosci i na dzien 31 grudnia 2014 r. obejmujg niektére aktywa na Ukrainie i w Rumunii. Naktady poniesione na
aktywa, dla ktorych okreslono wykonalno$¢ pod wzgledem technicznym oraz zasadno$¢ ekonomiczna sa klasyfikowane jako
rzeczowe aktywa trwate i na dzien 31 grudnia 2014 r. obejmuja niektore aktywa na Ukrainie i w Tunez;ji.

W okresach trzech miesigey i roku zakonczonych dnia 31 grudnia 2014 r. Spétka poniosta na Ukrainie naktady inwestycyjne
w wysokosci odpowiednio 4,2 mln USD i 18,3 mIn USD, obejmujace:

e Zakonczenie w pierwszym kwartale 2014 r. prac zwigzanych ze stacjg przetworstwa gazu Makiejewskoje. Przeptyw gazu
przez stacj¢ zainicjowano w dniu 6 marca 2014 r.

e Wykonanie odwiertu M-17: odwiert zostal wykonany w pierwszym kwartale 2014 r. do koncowej glebokosci
3 445 metrow. W drugim kwartale odwiert zostal orurowany, a urzadzenie serwisowe rozpoczeto pracg. Przed
wstrzymaniem dzialan zwigzanych z zagospodarowywaniem pol, Spotka zakonczyta testy odwiertu M-17. Urzadzenia
pomiarowe wykazaly gaz optacalny do wydobycia w strefach S5 i S6 oraz potencjat zbiornikowy w strefach R30c i S7.
Testy ze strefy S7 daly przeptyw gazu 900 Mcf/d bez stymulacji. Strefa S6 testowana byla dajac rézne przeptywy,
z ktorych najwyzszy to 6,6 MMcf/d. Strefa S6 zostala podlaczona do produkeji 26 czerwca. Sredni przeptyw gazu
z odwiertu M-17 w czwartym kwartale wynosit 11,9 MMcf/d (8,3 MMcf/d dla udziatu netto Serinus).

e  Wykonanie odwiertu O-11: w dniu 4 kwietnia 2014 r. rozpoczgto prace nad odwiertem O-11, po przeniesieniu wiertnicy
z M-17. Pod koniec maja odwiert osiggnat planowang glebokos¢ 3 230 metréw, zostal orurowany, a urzadzenie
wiertnicze zwolnione. W czerwcu dokonano perforacji odwiertu, po ktorej nastapit silny wyplyw powietrza z odwiertu.
Odwiert zamknigto w oczekiwaniu na odbudowe ci$nienia.

e  Wykonanie odwiertu NM-4: w dniu 16 czerwca 2014 r. rozpoczgto prace nad odwiertem NM-4, ktory osiagnat glebokosé
102 metréw. Przed zawieszeniem dziatan wiertniczych w odwiercie zostato wykonane orurowanie.

e  Wykonanie odwiertu M-22: w dniu 2 pazdziernika 2014 r. Spotka poinformowata o poprawie stanu bezpieczenstwa na
koncesjach Makiejewskoje, Olgowskoje i Potnocne Makiejewskoje jak rowniez w ich otoczeniu oraz wznowieniu prac
wiertniczych na koncesji Makiejewskoje i podjeciu prac nad odwiertem M-22. Celem dla odwiertu M-22 jest nowa
akumulacja z okresu serpuchowu, potozona na potudniowy zachdd od struktury obejmujacej odwierty M-16 i M-17.
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Odwiert osiggnat koncowa gtebokos¢ pod koniec grudnia. Urzadzenia pomiarowe wykazaty gaz optacalny do wydobycia
w dwoch strefach, w tym w strefie S13a, ktora do tej pory nie byta zbadana na tym obszarze. W odwiercie natrafiono
réwniez na cztery strefy charakteryzujace si¢ potencjatem zlozowym. Uzbrojenie, testowanie oraz podiaczenie do
produkcji ma zosta¢ ukonczone w pierwszym kwartale 2015 r.

Naktady inwestycyjne w Tunezji w okresie trzech miesi¢cy i1 roku zakonczonym 31 grudnia 2014 r. wyniosty odpowiednio
13,2 mln USD oraz 36,6 mln USD i obejmowaty:

Wykonanie odwiertu Win-12bis: prace nad odwiertem rozpoczety si¢ w dniu 17 lipca 2014 r., odwiert rozpoczat
produkcje w dniu 10 grudnia 2014 r. na poziomie 635 boe/d. Produkcja brutto za styczen i luty 2015 r. wynosita
$rednio 1 033 boe/d (746 bbl/d ropy i 1,7 MMcf/d gazu).

Wykonanie odwiertu WIN-13: Prace nad odwiertem WIN-13 rozpoczety si¢ 10 grudnia 2014 r. W dniu 11 marca
2015 r. odwiert osiagnat docelowa koncows glebokos¢ 3 781 metrow. Zakonczenie prac nad odwiertem i podiaczenie
do produkcji planowane jest na potowe kwietnia.

Rekonstrukcje: Na koncesjach Ech Chouech Chouech Es Saida urzadzenie wiertnicze rozpoczgto prace 29 maja.
Na koncesji Ech Chouech wykonano rekonstrukcje, perforacje oraz stymulacj¢ szczelinowaniem odwiertow EC-4
1 ECS-1. Na koncesji Chouech Es Saida odwierty CS-8bis oraz CS-11 zostaty poddane modernizacji w celu wymiany
pomp. Wykonano rekonstrukcje odwiertow CS-Sil-1 oraz CS Sil-10 przy zastosowaniu urzadzenia coiled tubing.

Pozyskanie danych sejsmicznych: Program badan sejsmicznych 3D na obszarze 203,5 km? na polu Sanrhar zostal
zakonczony, natomiast przetwarzanie danych zostato ukonczone w okoto 75%.

Naktady inwestycyjne w Rumunii w okresie trzech miesigcy i roku zakonczonym 31 grudnia 2014 r. wyniosty odpowiednio
8,0 mln USD oraz 12,3 mln USD i obejmowaty:

Program badan sejsmicznych

Wykonanie dwoch odwiertéw poszukiwawczych Moftinu-1001 i Moftinu-1002bis, w celu wypetnienia minimalnego
zakresu obligatoryjnych prac w ramach drugiego etapu.

Program pozyskiwania nowych danych sejsmicznych 3D rozpoczat si¢ we wrzesniu. Obszar badan obejmie teren
o powierzchni 180 km?, usytuowany ok. 35 km na potudniowy zachdod od pola Moftinu, przy zachodniej granicy
koncesji Satu Mare.

Uzbrojenie i testowanie odwiertow Moftinu-1001 i Moftinu-1002bis zostanie zakonczone w pierwszym kwartale
2015 .

Skapitalizowane koszty aktywow Spotki z tytulu poszukiwania i oceny zasobow ksztattuja si¢ nastepujaco:

Na dzien Na dzien
31 grudnia 2014 r. 31 grudnia 2013 1.
Ukraina $ 6 766 $ 10 947
Rumunia 12 557 887
$ 19323 $ 11 834

18



Serinus Energy Inc. - Sprawozdanie kierownictwa z dzialalnosci za rok 2014
(kwoty w tys. USD, o ile nie wskazano inaczej)

PLYNNOSC, ZADLUZENIE I ZASOBY KAPITALOWE

Okres trzech miesigcy zakonczony Rok zakonczony 31 grudnia
2014 2013 2014 2013

Przeplywy z dzialalno$ci operacyjnej $ 4336 $ 17 382 $ 67 236 $ 54918
Przeplywy z dzialalnos$ci finansowej (2003) 5726 (3245) (2947)
Przeplywy z dzialalnos$ci inwestycyjnej (26 231) (20 125) (77 240) (67 409)
Zmiana stanu $rodkow pieni¢znych

z tytutu réznic kursowych 7 841 (62) 4429 (199)
Zmiana stanu $rodkow pienieznych $ (16057) $ 2921 $ (88200 § (15 637)

Kapital obrotowy
Na dzien 31 grudnia
2014 2013
Aktywa obrotowe $ 43 057 $ 37039
Zobowigzania krotkoterminowe 56 030 60 171
Kapital obrotowy $ (12 973) $ (23 132)

Na dzien 31 grudnia 2014 r. Spotka posiadata ujemny kapitat obrotowy w wysokoséci 13 mln USD (na dzien 31 grudnia
2013 r.: 23,1 mln USD). Wymagania co do ptynnosci Spotki wynikaja przede wszystkim z potrzeby finansowania
dziatalnosci poszukiwawczej i wydobywczej oraz finansowania kapitatu obrotowego. Spotka uwaza, ze przeplywy srodkoéw
z dziatalnosci operacyjnej lub kapitat wlasny i dalsze finansowanie dtuzne moga zostaé wykorzystane do uregulowania
niedoboru kapitatu obrotowego.

Podobnie jak wigkszos¢ spotek zajmujacych si¢ dziatalno$cig poszukiwawcza, Spotka narazona jest na ryzyko ptynnosci,
w tym mozliwo$¢, ze generowane wewnetrznie przeptywy pieni¢zne nie beda wystarczajace do sfinansowania dziatan
poszukiwawczych, dodatkowe finansowanie moze nie by¢ dla Spétki dostepne lub, ze rzeczywiscie poniesione naktady na
dziatalno$¢ poszukiwawcza przekrocza naktady planowane. Spoétka podejmuje i planuje nadal podejmowaé rdzne
kroki skutecznie zmniejszajace powyzsze ryzyko. Spolka stale monitoruje poziom swojej plynnosci, aby ocenié, czy
dysponuje §rodkami koniecznymi do sfinansowania planowanych programoéw. Alternatywne $rodki dostepne dla Serinus
celem zarzadzania ptynno$cia obejmuja: odroczenie planowanych naktadéw inwestycyjnych, ktére przekraczaja warto$ci
wymagane dla utrzymania koncesji, umowy typu ,,farm-out” oraz zabezpieczenie dostgpnosci $srodkow kapitatowych
i dhuznych.

Spotka podlega aktualnie ograniczeniom zwigzanym z wyptata dywidend poza Ukraing, w zwiazku z regulacjami
wprowadzonymi po raz pierwszy we wrze$niu 2014 r. w odniesieniu do transakcji wymiany walut. Regulacje walutowe miaty
przesta¢ obowigzywac 3 grudnia 2014 r., zostaly jednak przedtuzone do dnia 3 marca 2015 r., a nastgpnie do dnia 3 czerwca
2015 .

W dniu 20 lutego 2015 r. Serinus pozyskata nowy kredyt z EBOR w wysokosci 10 mln EUR (11,28 mIn USD). Srodki
pozyskane w ramach nowego kredytu (,,Kredyt dla Rumunii”) zostang przeznaczone na sfinansowanie programu
inwestycyjnego w Rumunii.

Nie ma zadnych innych ograniczen w korzystaniu z zasobow kapitalowych Spotki, ktore moglyby istotnie wptynaé
bezposrednio lub posrednio na jej dzialalno$¢. Spoétka spetnia wszystkie wynikajace z uméw kredytowych kowenanty
(ang. covenants), ktore w przeciwnej sytuacji mogltyby ogranicza¢ jej dziatalnosc.

W celu zapewnienia bezpieczenstwa i ochrony kapitatu, polityka inwestycyjna Serinus, w zakresie nadwyzek pieni¢znych
ponad poziom biezacego zapotrzebowania, zaktada inwestowanie takich §rodkéw w instrumenty emitowane przez uznane
banki o ratingu ,,AAA” lub analogicznym, przyznawanym przez niezalezne agencje ratingowe.

W okresie objetym niniejszym raportem Spotka nie udzielita gwarancji o warto$ci przekraczajacej 10% jej kapitatu wlasnego,

za wyjatkiem gwarantowania splaty kredytu zaciagnigtego przez KUB-Gas, jak opisano w rozdziale ,,Kredyt z EBOR”.
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Szczegodtowe informacje na temat wszystkich zobowigzan pozostatych do sptaty, w tym takze zastawow, sg przedstawione
w notach do skonsolidowanego sprawozdania finansowego na dzien 31 grudnia 2014 r.

Ponadto, Serinus jest odpowiedzialny za 6,0 mln USD gwarancji (bez ustanawiania zabezpieczenia w postaci zastawu na
$rodkach pieni¢znych lub innych aktywach), wystawionej przez Winstar na rzecz Rumunskiej Krajowej Agencji ds. Zasobow
Mineralnych, zwigzanej z zabezpieczeniem minimalnego zakresu prac w ramach Etapu 2 poszukiwawczego, do wykonania
ktoérych zobowiazana jest rumunska spotka zalezna Winstar.

Ponizej przedstawiono szczegdly uméw kredytowych, ktore Spotka zawarta w okresie dwoch lat zakonczonym 31 grudnia
2014 r.:

Pozyczka 7 Dutco

W lipcu 2013 r. Spotka zawarta umowe pozyczki z Dutco Energy Limited (,,Dutco”), pozyskujac do 15 mln USD, ktére miato
zosta¢ przeznaczone na sfinansowanie programu wiercen w Brunei (,,Umowa pozyczki Dutco”).

Umowa pozyczki Dutco byla zawarta na okres 12 miesi¢cy, oprocentowanie pozyczki wynosito 12% w skali roku od
wyptaconych kwot, a odsetki byly ptatne miesi¢cznie. Na 31 grudnia 2014 r. pozyczka z Dutco zostata catkowicie sptacona
(zadluzenie na dzien 31 grudnia 2013 r. wynosito 15 mln USD).

Kredyt 7 EBOR — finansowanie w Tunezji

W dniu 20 listopada 2013 r. Spétka sfinalizowata dwie umowy kredytowe z EBOR na faczng kwote 60 min USD. Kredyt
Gléwny w wysokosci 40 min USD udzielony zostat na okres 7 lat i jest dostepny w dwoch transzach w wysokosci
20 mln USD. Odsetki sg ptatne w okresach potrocznych, w oparciu o zmienng stope procentowa LIBOR powigkszona o 6%.
W zaleznosci od decyzji Spotki stopa procentowa moze zosta¢ ustalona na stalym poziomie 6% plus terminowa stopa
procentowa dostgpna dla EBOR na rynku instrumentéw zamiany stop procentowych. Kredyt Gtéwny bedzie sptacany
w 12 rownych poétrocznych ratach poczawszy od 31 marca 2015 r. Druga transza Kredytu Gtownego bedzie dostepna dopiero
po pelnym zaciagnieciu Kredytu Zamiennego, a takze po spetnieniu okreslonych warunkow, w tym uzyskania i utrzymania
okreslonych docelowych wskaznikéw produkcji przez okres trzech kolejnych miesiecy, a takze spelnienia okre§lonych
wskaznikow finansowych i pokrycia rezerw. W rozdziale ,,Wskazniki finansowe” przedstawiono dalsze informacje dotyczace
kowenantow (ang. covenants).

W zwiazku z pozyskaniem po zakonczeniu roku kredytu z EBOR dla Rumunii, uzgodniona cz¢s$¢ drugiej transzy Kredytu
Glownego z EBOR zwiazanego z tunezyjskimi aktywami zostanie obnizona z 20 mln USD do 8,72 mln USD.

Kredyt Zamienny w wysokos$ci 20 mIin USD udzielony zostat na okres 7 lat i jest oprocentowany w oparciu o sume zmiennej
stopy procentowej LIBOR oraz oprocentowania obliczonego w oparciu o przyrost przychodow netto uzyskanych z aktywow
tunezyjskich, ale nie mniej niz 8% rocznie i nie wigcej niz 17% rocznie. Spotka moze, po spelieniu okreslonych warunkow,
dokona¢ konwersji catosci lub jakiejkolwiek czesci kwoty glownej Kredytu Zamiennego wraz z naliczonymi odsetkami na
akcje nowej emisji Spotki, wedtug woéwczas aktualnej ceny rynkowej akcji na TSX lub GPW, jak tego wymagaja zasady
wymiany. EBOR takze przystuguje prawo, by w kazdej chwili oraz wielokrotnie dokonywa¢ zamiany catosci lub czgéci
niesptaconego kapitatu Kredytu Zamiennego wraz z naliczonymi odsetkami na akcje nowej emisji Spotki, wedtug wowczas
aktualnej ceny rynkowej akcji na TSX lub GPW. Warunki zamiany obejmuja wymog, aby zasadniczo wszystkie aktywa
Spoiki i jej dziatalno$é znajdowaly sie i byty prowadzone w krajach objetych dziatalnosciag EBOR.

Spotka moze rowniez splaci¢ Kredyt Zamienny w terminie zapadalno$ci w gotowce lub, po spetnieniu okre§lonych warunkow
w postaci emisji nowych akcji zwyktych, wycenionych wedhig aktualnej ceny rynkowej akcji na TSX lub GPW. Kwota
splaty podlegac¢ begdzie dyskontowaniu, przy zastosowaniu stopy dyskonta ok. 10% w przypadku, gdy wymog, aby zasadniczo
wszystkie aktywa Spoiki i jej dziatalno$¢ znajdowaly si¢ i byly prowadzone w krajach objetych dziatalno$cia EBOR, nie jest
spelniony w terminie splaty.

Oba kredyty sa dostgpne przez okres trzech lat.
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Zabezpieczenie kredytow obejmuje aktywa tunezyjskie, zastaw na okres§lonych rachunkach bankowych oraz akcjach
podmiotow zaleznych Spotki, ktére sa wiascicielami koncesji, jak réwniez korzy$ci z udzialu Spoétki w polisach
ubezpieczeniowych i porozumieniach w sprawie transakcji pozyczkowych w ramach grupy spotek nalezacych do Serinus.

Na dzief 31 grudnia 2014 r. zadluzenie w ramach Kredytu Gtéwnego wynosito 20,0 mln USD, natomiast w ramach Kredytu
Zamiennego 15,0 mln USD, a poniesione koszty transakcyjne wyniosty 1,0 mln USD (na 31 grudnia 2013 r. odpowiednio:
5,0 mln USD, 0 USD oraz 0,6 mln USD). Ponadto Spolka zabezpieczyta stopg procentowa dla Kredytu Glownego
w wysoko$ci 20,0 mln USD na poziomie 6,9% na okres dwoch lat od dnia 30 wrzesnia 2014 r. do dnia 30 wrzesnia 2016 r.

Wskazniki finansowe dla kredytu 7 EBOR — finansowanie w Tunezji
Oba kredyty pozyskane w ramach finansowania dla Tunezji obejmuja wymogi spetnienia szeregu warunkéw, w tym
przestrzeganie okreslonych norm w zakresie bezpieczenstwa, §rodowiska i odpowiedzialnosci spotecznej oraz utrzymanie

okreslonych wskaznikow finansowych.

Na dzien 31 grudnia

2014 2013
Wskaznik obstugi dlugu (nie nizszy niz 1,3:1) (a) - Tunezja (b) 23.0 26,5
Wskaznik obstugi dlugu (nie nizszy niz 1,5:1) (¢) - Serinus (d) 5,8 21,2
Zadluzenie finansowe do EBITDA (nie wyzszy niz 2,5) (e) - Tunezja (f) 0,8 0,6
Zadhuzenie finansowe do EBITDA (nie wyzszy niz 2,75) (g) - Serinus (h) 0,5 0,9
Spehienie wskaznika TAK TAK

(a) Kalkulacja oparta jest na skorygowanych przeptywach pieni¢znych za okres ostatnich dwunastu miesigcy podzielonych przez koszty obstugi
dlugu. Przeptywy pienigzne skorygowane sa o naklady inwestycyjne poniesione w Tunezji, ktore zostaly sfinansowane kredytem z EBOR.

(b) Skorygowane przeptywy pieni¢zne dla Tunezji za okres dwunastu miesigcy zakonczony 31 grudnia 2014 r. wyniosty 21 mln USD. Koszty obstugi
dhugu za ten okres wyniosty 0,91 mln USD (2013 r. odpowiednio: 30,9 mln USD i 1,165 min USD).

(c) Kalkulacja oparta jest na skorygowanych przeptywach pieni¢znych za okres ostatnich dwunastu miesigcy podzielonych przez koszty obstugi
dtugu. Przeptywy pieni¢zne skorygowane sa o naklady inwestycyjne poniesione w Tunezji, ktore zostaty sfinansowane kredytem z EBOR oraz
naktady inwestycyjne w Rumunii.

(d) Skorygowane przeptywy pieni¢zne dla Serinus za okres dwunastu miesigcy zakonczony 31 grudnia 2014 r. wyniosty 43,1 mln USD. Koszty
obstugi dtugu za ten okres wyniosty 7,4 min USD (2013 r. odpowiednio: 24,7 mln USD i 1,165 mln USD).

(e) Zadtuzenie finansowe, jak zdefiniowano w umowie, obejmuje Kredyt Glowny w ramach kredytu z EBOR dla Tunezji oraz kredyt z EBOR dla
Rumunii. Zgodnie z umowa EBITDA okre$lana jest za okres dwunastu miesigcy jako przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu po odjeciu
kosztéw naleznosci koncesyjnych, pomniejszone o koszty produkeji, koszty ogoélnego zarzadu, koszty nabycia jednostki.

(f) Zadtuzenie finansowe dla Tunezji wyniosto na 31 grudnia 2014 r. 19,8 mln USD. EBITDA za okres dwunastu miesi¢cy zakonczony 31 grudnia
2014 r. wyniosta 25,5 mln USD (2013 r. odpowiednio: 19,6 mln USD oraz 32,7 mln USD).

(g) Zadluzenie finansowe, jak zdefiniowano w umowie, obejmuje cate dtugoterminowe zadtuzenie Serinus. Zgodnie z umowa EBITDA okreslana
jest za okres dwunastu miesigcy jako przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu po odjeciu kosztow nalezno$ci koncesyjnych, pomniejszone
o koszty produkcji, koszty ogdlnego zarzadu, koszty nabycia jednostki.

(h) Zadtuzenie finansowe dla Serinus wyniosto na 31 grudnia 2014 r. 37,3 mln USD. EBITDA za okres dwunastu miesi¢cy zakonczony 31 grudnia
2014 r. wyniosta 76,5 mln USD (2013 r. odpowiednio: 66,7 mln USD oraz 74,5 mln USD).

Kredyt z EBOR - finansowanie na Ukrainie

W drugim kwartale 2011 r. Spotka KUB-Gas podpisata umowe kredytu z EBOR na kwote do 40,0 mln USD. Srodki z kredytu
przeznaczone s3 na sfinansowanie zagospodarowania zt6z, ktoérych dotycza koncesje na Ukrainie. Oprocentowanie kredytu
sktada si¢ z dwoch elementéw: bazujacym na LIBOR + 6% oraz drugim — uzaleznionym od przyrostu przychodow, przy
czym calkowite oprocentowanie nie moze przekroczy¢ 19%. Kredyt wyplacony byt w dwoch transzach, tj. 23,0 mln USD
zostato wyptacone w roku 2011, a pozostate 17,0 mln USD stato si¢ dostgpne do wyptaty w 2012 r. W dniu 20 maja 2013 r.
zgodnie z warunkami umowy, uptynal termin dostgpnosci drugiej transzy w wysokosci 17,0 mln USD, ktoéra nie zostata
wykorzystana. Splata kredytu ma nastgpi¢ w trzynastu rownych ratach potrocznych, poczynajac od lipca 2012 r. Spotka
Serinus, jako posrednio wigkszosciowy akcjonariusz KUB-Gas, zobowigzata si¢ do udzielania w miare¢ potrzeb gwarancji na
zabezpieczenie calej pozostalej do sptaty kwoty kredytu.

Saldo zadtuzenia na dzien 31 grudnia 2014 r. z tytutu kwoty gtéwnej oraz odsetek wynosito 2,4 mln USD (na dzien 31 grudnia
2013 r.: 7,6 mln USD). W styczniu i lipcu 2014 r. dokonano sptat po 1,8 mln USD zgodnie z harmonogramem. W grudniu
2014 r. dokonano wcze$niejszej splaty raty przypadajacej do sptaty w styczniu 2015 r. w wysokosci 1,8 min USD, w zwigzku
z problemami z pozyskaniem USD na Ukrainie.
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Wskazniki finansowe dla kredytu 7 EBOR — finansowanie na Ukrainie

Wskazniki finansowe dla kredytu z EBOR w ramach finansowanie na Ukrainie zostaly przedstawione ponizej. Zrezygnowano
w 2014 r. ze wskazanego w umowie kowenantu dotyczacego kapitatu obrotowego dla kredytu z EBOR dla Ukrainy.

Na dzien 31 grudnia

2014 2013
Wskaznik obshugi dlugu (nie nizszy niz 1,3:1) (a) - Ukraina (b) 5,3 1,4
Zadhluzenie finansowe do EBITDA (nie wyzsze niz 3) (¢) - Ukraina (d) 0,1 0,1
Spetnienie wskaznika TAK TAK

(a) Kalkulacja oparta jest na skorygowanych przeptywach pieni¢znych KUB Gas LLC za ostatnie dwana$cie miesi¢cy, podzielonych przez koszty
obstugi dtugu. Przeptywy pieni¢zne sa korygowane o koszty odsetek i naktady inwestycyjne pomniejszone o wplywy z pozyczek.

(b) Skorygowane przeptywy pieni¢zne dla KUB Gas LLC za okres dwunastu miesi¢cy zakonczony 31 grudnia 2014 r. wyniosty 483,9 mln UAH.
Koszty obstugi dtugu za ten okres wyniosty 91,9 min UAH (2013 r. odpowiednio: 207,2 min UAH i 146,7 min UAH).

(¢) Zadluzenie finansowe, jak zdefiniowano w umowie, obejmuje krotkoterminowe zobowigzanie oraz dtugoterminowe zobowigzania z tytutu
kredytu. EBITDA za ostatnie dwanascie miesi¢cy zgodnie z umowa okreslona jest jako przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu po odjgciu
kosztéw naleznosci koncesyjnych, pomniejszone o koszty produkeji, koszty ogédlnego zarzadu, koszty nabycia jednostki.

(d) Zadtuzenie finansowe KUB Gas LLC wyniosto na 31 grudnia 2014 r. 42,3 mln UAH. EBITDA za okres dwunastu miesi¢gcy zakonczony
31 grudnia 2014 r. wyniosta 709,6 min UAH (2013 r. odpowiednio: 64,0 mln UAH oraz 576,1 mln UAH).

Kredyt 7 EBOR — finansowanie w Rumunii

W dniu 20 lutego 2015 r. Spétka podpisata umowe kredytu z EBOR na kwote 10,0 min EUR (okoto 11,28 mln USD). Kredyt
zostat udzielony na okres 6 lat. Odsetki sa ptatne w okresach poirocznych, w oparciu o zmienng stopg procentowa LIBOR za
okres réwny okresowi odsetkowemu, powickszona o 8%. W zalezno$ci od decyzji Spotki stopa procentowa moze zostac
ustalona na statym poziomie 8% plus terminowa stopa procentowa dostgpna dla EBOR na rynku instrumentéw zamiany stop
procentowych. Kredyt bedzie sptacany w 10 réwnych potrocznych ratach poczawszy od 31 marca 2016 r. Umowa kredytu
zawiera nastgpujace warunki przyspieszonej splaty:

O ile i kiedy Spotka bedzie w stanie wymieni¢ oraz przetransferowaé swoje srodki pieni¢zne zgromadzone na Ukrainie,
obecnie w UAH, to $rodki te zostang wykorzystane do wczedniejszej splaty kredytu z EBOR dla Rumunii, zgodnie
z nastgpujacym harmonogramem:

Progi: Kwota przeznaczona
do wczesdniejszej splaty

Do wysokosci réwnowarto$ci pierwszych 50 min UAH 100%

Nastepnie, do czasu wezesniejszej splaty 50% Kredytu dla Rumunii 70%

Nastepnie, do czasu wezesniejszej sptaty 70% Kredytu dla Rumuniii 50%

Nastepnie, do czasu wezesniejszej splaty calego Kredytu dla Rumunii 30%

Spoétka przeznaczy 40% nadwyzki srodkow pienigznych wygenerowanych w Tunezji na wczesniejsza splate kredytu dla
Rumunii, a po jego sptacie nadwyzka §rodkéw pieni¢znych zostanie przeznaczona na pozostajacy do splaty kredyt z EBOR
dla Tunezji. Nadwyzka srodkow pieni¢znych zdefiniowana jest jako przeplywy z dzialalno$ci operacyjnej tunezyjskiej spotki
zaleznej Serinus pomniejszone o koszty obstugi dlugu wynikajace z catego kredytu gléwnego dla tunezyjskich aktywow
i kredytu dla Rumunii i naktady inwestycyjne, powigkszona o kazdg nowa wyptate z kredytu dla Tunezji. W przypadku, gdy
weczesniejsze splaty na poczet kredytu dla Rumunii zostana dokonane w danym roku ze §rodkéw z Ukrainy, jak opisano
powyzej, warto§¢ srodkow z Tunezji przeznaczanych na wczesniejsza splate kredytu dla Rumunii zostanie obnizona do 25%
nadwyzki $rodkéw pieni¢znych. Nie sa przewidziane zadne oplaty zwiazane z przyspieszonymi sptatami omdéwionymi
powyzej.

Kredyt podlega wymogom spelnienia szeregu warunkéw, w tym przestrzegania okreslonych norm w zakresie
bezpieczenstwa, srodowiska i odpowiedzialno$ci spotecznej oraz utrzymania okreslonych wskaznikow finansowych.
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INFORMACJE O AKCJACH

Spotka ma prawo wyemitowaé nieograniczong liczb¢ akcji zwyklych, z czego na dzien 31 grudnia 2014 r. bylo
wyemitowanych 78 629 941 akcji zwyktych, 5 642 400 opcji na akcje zwykle po cenie wykonania wyrazonej w USD oraz
141 000 opcji na akcje po cenie wyrazonej w dolarach kanadyjskich (,,CAD”).

Po 31 grudnia 2014 r. Spotka uniewaznita 2,7 mln opcji denominowanych w USD po $redniej wazonej cenie 4,05 USD.

Spotka ma roéwniez prawo wyemitowaé nieograniczong liczbe akcji uprzywilejowanych. Brak jest aktualnie
wyemitowanych lub pozostajacych w obrocie akcji uprzywilejowanych.

Podsumowanie akcji zwyktych pozostajacych w obrocie:

Liczba akcji Warto$¢ biezaca akceji
Stan na 31 grudnia 2013 r. 78 611 441 $ 344 403
Wyemitowane w zwiazku z wykonaniem opcji na akcje 18 500 76
Stan na 31 grudnia 2014 r. $ 78 629 941 $ 344 479

Podsumowanie wyemitowanych opcji na akcje:

W tabeli ponizej przedstawiono zestawienie opcji na akcje zwykle na dzien 31 grudnia 2014 r.:

Opcje denominowane w USD Opcje denominowane w CAD
Srednia wazona cena Srednia wazona cena
Liczba opcji wykonania opcji (USD) Liczba opcji wykonania opcji (CAD)
Stan na 31 grudnia 2013 r. 7 089 900 $4,69 - -
Opcje przyznane 248 000 $3,54 141 000 $2,39
Opcje wykonane (18 500) $2,85 - -
Opcje, ktore utracily wazno$¢ (1 677 000) $5,40
Stan na 31 grudnia 2014 r. 5 642 400 $4,39 141 000 $2,39

W 2014 r. Spotka przyznata okreslonym pracownikom Serinus 248 000 opcji na akcje po $redniej wazonej cenie wykonania
3,54 USD za akcj¢. Ponadto Spotka przyznata pracownikom 141 000 opcji po Sredniej wazonej cenie wykonania 2,39 CAD,
z czego 62 000 opcji zostato przyznanych w okresie trzech miesiecy zakonczonym dnia 31 grudnia 2014 r. Okres waznosci
opcji na zakup akcji wynosi pie¢ lat, a ich posiadacze nabywaja jedng trzecia uprawnien z ich tytutu natychmiast, natomiast
w pierwszg i drugg rocznice daty przyznania uzyskaja kolejng jedng trzecig uprawnien.
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W tabelach ponizej przedstawiono zestawienie wyemitowanych opcji USD i CAD na dzien 31 grudnia 2014 r.:

Opcie denominowane w USD

Pozostaly okres

Cena wykonania Opcje uprawnione do obowiazywania w latach

(USD) Opcje przyznane wykonania ($rednia wazona)
$2,85-3,50 489 000 290 002 3,74
$3,51-4,00 1357 400 1357 400 1,45
$4,01 - 5,00 2761 000 1965 330 3,71
$5,01-6,20 1 035 000 1 035 000 0,46

$4,39 5 642 400 4647 732 2,57

Opcje denominowane w CAD
Pozostaly okres
Cena wykonania Opcje uprawnione do obowiazywania w latach

(CAD) Opcje przyznane wykonania ($rednia wazona)
$ 1,56 -2,50 74 000 24 667 4,84
$2,51-3,22 67 000 22333 4,46

2,39 141 000 47 000 4,66

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania wystgpily nastgpujace zmiany w stanie posiadanych przez dyrektorow

i kierownictwo przyznanych opcji od dnia 31 grudnia 2014 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania:

Zmiany posiadanych opcji

Nazwisko Dyrektora/Czlonka Opcje Akcje
Kierownictwa Wyzszego posiadane na Akcje posiadane na Zmiany posiadane na
Szczebla/Kluczowego Personelu 18 marca 2015 r. 31 grudnia 2013 r. posiadanych akcji 18 marca 2014 r.
Timothy M. Elliott 1 153 600 537787 62213 600 000
Norman W. Holton 285 000 337791 - 337791
Manaj Narender Madnani 51 000 37 568 - 37 568
Michael A. McVea - 10 000 - 10 000
Gary King - 6750 - 6750
Stephen Akerfeldt - - - -
Helmut Langanger - - - -
Sebastian Kulczyk (1) - - - -
Jock M. Graham 285 000 146 258 - 146 258
Edwin A. Beaman 48 000 55610 - 55610
Aaron LeBlanc - - -
Evgenij Lorich (2) - 3415 - 3415
Tracy Heck - - - -
Jakub Korczak 90 000 - - -
Alec Silenzi 10 000 - 10 000
1912 600 1145179 62213 1207 392

(1) Pan Kulezyk sprawuje wyzsze stanowisko wykonawcze w KI. KI posiada 39.909.606 akcji. Ze wzglgdu na sprawowane stanowisko w KI,
mozna uznaé, ze Pan Kulczyk kontroluje ww. akcje oprocz akcji wykazanych w tabeli powyzej.

(2) Pan Iorich sprawuje stanowisko w Pala Investments, spotce powigzanej z Pala Assets Holdings Limited (,,Pala”). Pala posiada 5.880.484
akcje. Ze wzgledu na sprawowane stanowisko w Pala Investments, mozna uzna¢, ze Pan Iorich kontroluje ww. akcje oprocz akcji wykazanych
w tabeli powyze;j.
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Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania kierownictwo posiada wiedzg jedynie o dwoch akcjonariuszach, ktorzy
posiadaja wigcej niz 5% ogo6lnej liczby akcji zwyktych spotki. KI posiada 50,8% oraz Pala Assets Holdings posiada 7,5%
akcji zwyktych wyemitowanych na dzien 31 grudnia 2014 r.

ZOBOWIAZANIA UMOWNE ORAZ PODJETE ZOBOWIAZANIA

Zobowigzania umowne, za ktore odpowiedzialna jest Spotka sa nastepujace:

Do 1 roku Od 2do 3 lat Od 5do 5 lat Powyzej 5 lat Razem
Wynajem biura $ 671  § 959 $ 925 $ 441 $ 29%
Kredyt z EBOR - Ukraina 1770 615 - - $ 2385
Kredyt z EBOR - Tunezja 3333 6 667 6 667 18 255 34922
Zobowigzania umowne ogolem $ 57714 $ 8241 $ 7592 $ 18 696 $ 40303

Wszystkie zobowigzania Spotki powstaly w toku zwyktej dziatalnosci gospodarczej i sa zwigzane z pracami na Ukrainie,
w Tunezji oraz Rumunii.

Ukraina

Spoétka jest zobowiazana do poniesienia okre$lonych nakladow inwestycyjnych w celu wypelnienia warunkéw konces;ji
poszukiwawczej na Ukrainie. Zgodnie z warunkami utrzymania koncesji, spotka KUB-Gas jest zobowiagzana do pozyskania
i przetworzenia danych sejsmicznych, przeprowadzenia analiz geofizycznych i wykonania odwiertow poszukiwawczych
na terenie pol, ktorych koncesja dotyczy. Zobowiazania te nie maja charakteru wigzacego i moga ulec zmianie w zaleznosci
od wynikéw prac poszukiwawczych, jednakze potencjalna wysoko$¢ naktadéw kapitatowych KUB-Gas na finansowanie
dziatalnoéci na polach moze osiagnaé w 2015 r. warto§¢ 1 mln USD, w ramach planowanego programu rozwoju.
Dopuszczalne s3 uzasadnione odstgpstwa od zadeklarowanych naktadow kapitatowych, podlegajace uzgodnieniom
z organem wydajacym koncesj¢, natomiast niewykonanie zobowigzania do przeprowadzenia prac poszukiwawczych i brak
uzasadnienia odstepstw od programu naktadow inwestycyjnych moze skutkowaé cofni¢ciem koncesji. Potencjalne naktady
inwestycyjne KUB-Gas dotycza koncesji Polnocne Makiejewskoje, na ktorej Spotka moze wznowi¢ prace wiertnicze nad
odwiertem poszukiwawczym NM-4 w celu zachowania koncesji.

Tunezja

Tunezyjska panstwowa spotka naftowo-gazowa ETAP, posiada prawo do udziatu operacyjnego w koncesji Chouech Es Saida
w wysokosci do 50%, jezeli taczna sprzedaz ciektych weglowodoréw z koncesji, po pomniejszeniu o koszty naleznosci
koncesyjnych oraz ubytki objetosci gazu (ang. shrinkage), przekroczy 6,5 miliona barylek. Na dzien 31 grudnia 2014 r.
sprzedano tacznie z koncesji 4,9 miliona barylek (po pomniejszeniu o koszty nalezno$ci koncesyjnych oraz ubytki objetosci
gazu). Zdaniem kierownictwa, istnieja wystarczajace mozliwosci w zakresie poszukiwania i zagospodarowywania zt6z, ktore
w przypadku pomysinej realizacji, spowoduja osiggniecie powyzszego progu w ciagu najblizszych 10 lat.

Rumunia

Wraz z przejeciem Winstar, Spotka nabyla 60% udzialu w ladowym obszarze koncesji poszukiwawczej Satu Mare,
o powierzchni 2 949 km? w pétnocno-zachodniej Rumunii. Zgodnie z warunkami umowy warunkowej cesji udziatu w prawie
uzytkowania gorniczego zawartej z Rompetrol, Spotka jest zobowigzania do sfinansowania w 100% objetych zobowigzaniem
prac poszukiwawczych na terenie koncesji w ramach Etapu 1 i 2. Spoétka, jako partner joint venture, wypetnita 100%
zobowigzan wynikajagcych z umowy koncesji w ramach etapu pierwszego oraz przystapita do drugiego etapu prac
poszukiwawczych. Etap drugi, ktory wygasa w maju 2015 r., obejmuje wykonanie dwoch odwiertow poszukiwawczych oraz
pozyskanie 180 km? danych sejsmicznych 3D. Powyzsze zobowigzania zostaly zasadniczo wypeknione, pozostaja jedynie
niewielkie prace do wykonania w przysztosci.
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Powierzchnia biurowa

Spoétka posiada umowe najmu lokalu biurowego w Calgary (Kanada), ktora wygasa 30 listopada 2020 r.
Zobowiqzania pozabilansowe

Spotka nie byla strong zadnych zobowigzan umownych ujmowanych pozabilansowo zaréwno w biezacym okresie
sprawozdawczym jak i w roku ubieglym.

TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Nemmoco Petroleum Corporation (,,Nemmoco”), spotka niepubliczna, w ktorej 37,5% udziatéw posiada Timothy M. Elliott,
cztonek kierownictwa i Rady Dyrektoréw Spotki, §wiadczy na rzecz dubajskiego biura Spotki ushugi kadrowe i ogélne oraz
ushugi w zakresie ksiggowosci i administracji na zasadzie podzialu kosztow. Oplaty za okresy trzech miesiecy i rok
zakonczone 31 grudnia 2014 r. wyniosty odpowiednio 0,1 mln USD i 0,7 mIln USD (2013 r.: 0,3 mln USD i 0,8 mln USD).
Na dzien 31 grudnia 2014 r. zobowigzania wobec Nemmoco wynosity 67 tys. USD (31 grudnia 2013 r.: 23 tys. USD).

Loon Energy Corporation (,,Loon Energy”), kanadyjska spotka publiczna, nie zatrudnia zadnych pracownikéw. Serinus
i Loon Energy sg spotkami powigzanymi ze wzgledu na pigciu wspolnych dyrektorow i czlonkéw kierownictwa oraz
wspdlnego gtéwnego akcjonariusza. Ustugi w zakresie zarzadzania i administracji §wiadczone sg na rzecz spotki przez
kierownictwo i pracownikow Serinus. Optaty za okresy trzech miesigcy i rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. wyniosty
odpowiednio 3 tys. USD i 11 tys. USD (2013 r.: 3 tys. USD i 12 tys. USD). Na dzien 31 grudnia 2014 i 2013 r. kwota
zadhuzenia Loon Energy wobec Serinus z tytutu tych ustug wynosita 0 USD.

Serinus ponosi odpowiedzialno§¢ prawng za gwarancj¢ udzielong w sierpniu 2007 r. rzadowi Peru (,,Gwarancja Loon”)
w zwiazku z przyznaniem kontraktu koncesyjnego dawnej spolce zaleznej Loon Peru Limited. Loon Energy i Serinus
zawarty umowe w sprawie ochrony przed odpowiedzialno$cia z tytutu Gwarancji Loon. Maksymalna odpowiedzialno$é
Spotki z tytutu Gwarancji Loon moze wystapi¢ w wysokosci zaleznej od minimalnych zobowigzan do wykonania robot
w zakresie pierwszej fazy poszukiwan. Minimalny zakres prac pierwszego etapu zostal wykonany, a Spétka nie przewiduje
zadnej ekspozycji na istotne ryzyko z tytulu gwarancji.

Opisane transakcje z podmiotami powigzanymi byty realizowane wedtug wartosci uzgodnionych przez strony.

PERSPEKTYWY 2015

Spoétka przewiduje, ze zaostrzone warunki fiskalne na Ukrainie i nizsze ceny surowcoéw beda miaty negatywny wplyw na
program naktadéw inwestycyjnych w 2015 r. Obecnie Serinus przewiduje na 2015 r. naklady inwestycyjne w tacznej
wysokosci 17 min USD (przypadajgce na udziat netto Serinus). Gtéwne projekty obejmuja:

Ukraina - uzbrojenie, testowanie i podtaczenie odwiertu M-22,

Ukraina - instalacja sprezarek na polu Olgowskoje,

Tunezja - wiercenie, uzbrojenie i testowanie odwiertu WIN-13,

Tunezja - instalacja urzadzenia coiled tubing w odwiercie ECS-1,

Rumunia - uzbrojenie i testowanie odwiertow Moftinu-1001 i Moftinu-1002bis.

Oczekuje sie¢, ze wigkszos¢ powyzszych projektow zostanie ukonczonych w pierwszym kwartale 2015 r., za wyjatkiem prac
nad odwiertem WIN-13 (kwiecien/maj) i instalacji spr¢zarek na polu Olgowskoje (maj). Wydatki inwestycyjne w Tunezji
i Rumunii beda finansowane ze §rodkéw pozyskanych przez Spotke na podstawie umow kredytowych z EBOR. Naktady
inwestycyjne na Ukrainie beda finansowane z przeptywoéw $rodkéw pienigznych wygenerowanych z dziatalno$ci na
Ukrainie.
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DYWIDENDY

Do dnia dzisiejszego Spotka nie wyptacala dywidend i nie przewiduje wyptaty dywidend w dajacej si¢ przewidzie¢
przysztosci. Jezeli Spotka podejmie decyzje o wyplacie dywidendy w przysziosci, bedzie zobowigzana przeprowadzié
okreslone testy wyptacalnoéci, jakie przewidziano w Prawie Spotek Prowincji Alberta.

WYBRANE DANE ROCZNE

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane roczne informacje finansowe ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Na dzien 31 grudnia

2014 2013 2012
Aktywa ogolem 259 467 312473 187 709
Zobowigzania ogolem 153 477 141 929 64259
Kapitat wlasny 105 990 170 544 123 450

Rok zakonczony 31 grudnia

2014 2013 2012
Przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu $ 115720 $ 112 236 $ 80 120
pomniejszone o koszty nalezno$cikoncesyjnych
Strata na akcj¢ przypadajaca na:
Akcjonariuszy zwyklych $ (30501) % (68682) $ (86 769)
Udzialy niesprawujace kontroli $ 6 540 $ 11 156 $ 7787
Strata netto na akcj¢ przypadajaca akcjonariuszom
zwyklym
- podstawowa i rozwodniona $ 039 $ 1,07y $ (1,95)
Srednia wazona liczba akcji 78 627 711 64 018 949 44 452 298
Srednie dzienne wydobycie (boe) 5219 4081 3794
Aktywa ogolem

Warto$¢ aktywow ogoétem na dzien 31 grudnia 2014 r. wynosita 259,5 min USD, w poréwnaniu do 312,5 min USD na dzien
31 grudnia 2013 r. Spadek jest wynikiem ujecia odpisu z tytutu utraty wartosci aktywow oraz kontynuacji ostabienia kursu
wymiany hrywny ukrainskiej w relacji do dolara amerykanskiego. Poréwnujac rok do roku, kurs wymiany hrywny
ukrainskiej ostabil si¢ 0 49%. Spadek zostal czg§ciowo skompensowany przez wzrost naleznosci w Tunezji od partnera Spotki
ETAP w koncesji Sabria, zwigzanych z wydatkami inwestycyjnymi poniesionymi na wiercenia w ciggu roku.

Zobowiazania ogétem

Suma zobowiazan na dzien 31 grudnia 2014 r. wynosita 153,5 mln USD, co w poréwnaniu z kwota 141,9 mln USD na dzien
31 grudnia 2013 r. Wzrost spowodowany jest wyptata 35,0 mln USD w ramach kredytu z EBOR dla Tunezji, skompensowang
oslabieniem kursu wymiany hrywny ukraifiskiej w relacji do dolara amerykanskiego oraz splata pozyczki z Dutco
(15,0 mln USD).
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PODSUMOWANIE DANYCH KWARTALNYCH

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane kwartalne informacje finansowe za okres ostatnich o§miu kwartatow:

IV kw. 2014 111 kw. 2014 11 kw. 2014 I kw. 2014 IV kw. 2013 111 kw. 2013 11 kw. 2013 I kw. 2013
Przychody zropy naftowej i gazu $ 40422 $ 46407 $ 41635 $ 35863 $ 43700 $ 45394 $ 28929 § 28709
Warto§¢ retroaktywna netto (ang. netback) $ 2518 $ 3419 § 4438 S 3827 S 4869 $ 4660 S 3780 $ 40,08
(USD/boe)

Zysk/(Strata) za okres

Akcjonariusze zwykli $ (41295 $ 3793 $ 5344 $ 1657 $ (79740) $ 8147 $ 829 § 2082

Udzialy niesprawujace kontroli $ 684) $ 2758 $ 3389 $ 1077 $ 2837 $ 3815 $ 2352 $ 2152
Na jedng akcj¢ - podstawowy/a i rozwodniony/a
przypadajacy/a na akejonarius zy zwyklych $ (05 $ 05 $ 007 $ 002 $ (LO) $ 010 S 002 $ 004
Srednie dzienne wydobycie (boe) (brutto) 7119 7556 6531 6351 6639 6318 4541 4500
Srednie dzienne wydobycie (boe)

(udziat netto Serinus) 5413 5640 4965 4849 5079 4892 3179 3151

. W okresie od pierwszego do drugiego kwartatu 2013 r., przychody Spotki ze sprzedazy ropy naftowej i gazu oraz $rednie dzienne wydobycie
zwigzane byly z dzialalno$cig na Ukrainie. Staly wzrost dzialalnosci w tym okresie, realizowany byl poprzez naktady inwestycyjne, ktore
przyczynily si¢ do wzrostu wydobycia oraz przychodow z ropy naftowej i gazu.

e Na koniec drugiego kwartatu 2013 r. Spétka sfinalizowata nabycie Winstar, co wptyngto na istotny wzrost przychodoéw z ropy naftowej i gazu
oraz $redniego dziennego wydobycia.

. Ujemny wplyw na dochdd netto w czwartym kwartale 2013 r. miato ujgcie odpisu z tytutu utraty wartosci Bloku L w Brunei w wysokosci
83,0 min USD.

. Ujemny wplyw na warto$¢ retroaktywna netto w trzecim kwartale 2014 r. miat wzrost stawek optat koncesyjnych na Ukrainie poczawszy od
1 sierpnia 2014 r.

Wptyw na przychody w czwartym kwartale 2014 r. miaty nizsze ceny surowcow, natomiast na warto$¢ retroaktywna netto -
wzrost stawek optat koncesyjnych na Ukrainie. Ujemny wptyw na dochdd netto w czwartym kwartale 2014 r. miato ujecie
odpisu z tytutu utraty wartosci w wysokosci 54,5 mln USD, w tym 5,6 mln USD dotyczyto aktywow na Ukrainie, natomiast
49,3 mln USD aktywow w Tunezji.

CZYNNIKI RYZYKA

Spoétka czynnie identyfikuje ryzyko nieodiaczne majace wptyw na dziatalno$¢ operacyjna poprzez spdjne identyfikowanie
ryzyka w codziennych dziataniach, co umozliwia podejmowanie odpowiednich decyzji. Ponizej przedstawiono gtowne
ryzyka zidentyfikowane przez Serinus. Przez gtéwne ryzyko rozumie si¢ narazenie na potencjalne istotny wplyw na zdolnos¢
Spotki do spetnienia celow. Czgs§¢ ryzyk jest zwigzana z dzialalno$cia poszukiwawczo-wydobywcza, podczas gdy inne sa
charakterystyczne dla Serinus i jej dziatalnosci na rynkach wschodzacych. Ponizej wymienione rodzaje ryzyka nie stanowia
wyczerpujacej i stalej listy, nie powinny zatem by¢ uznawane za kompletne podsumowanie wszystkich ryzyk zwigzanych
z dziatalno$cia Serinus. Jezeli wystapi ktore$ z ponizej wymienionych rodzajow ryzyk lub inne zagrozenie, moze ono istotnie
wplyna¢ na nasza dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki finansowe oraz przeptywy pieni¢zne.

Ryzyko cen towarow

Wptyw na wyniki finansowe Serinus majg ceny uzyskiwane za rope naftowa, gaz ziemny i kondensat. Ceny tych surowcow
uzaleznione sg od globalnej i regionalnej podazy oraz popytu, ktére moga prowadzi¢ do wahan cen. Wplyw na ceny maja
réwniez takie czynniki jak wzrost gospodarczy, ograniczenia transportu, wydarzenia polityczne, decyzje podejmowane przez
cztonkéw Organizacji Krajow Eksportujacych Rope Naftowa (ang. OPEC) oraz warunki pogodowe. Czynniki te moga mie¢
zrdznicowany wpltyw na poszczeg6lne rodzaje produktow.

W szczegdlnoscei Serinus narazona jest na ryzyko wynikajace z wahan cen gazu ziemnego na Ukrainie oraz ceny rynkowe;j
ropy brent. Cena gazu ziemnego na Ukrainie uzalezniona jest od dostepnosci gazu importowanego z Rosji oraz cen ustalanych

przez eksporteréw w Rosji, podczas gdy wptyw na cene rynkowa ropy brent maja rynkowe czynniki ryzyka.

W zwigzku z aktualng sytuacjg gospodarcza, mialy miejsce wahania cen i spodziewamy si¢ dalszej niepewnosci co do
poziomu cen w najblizszym czasie. Przedluzajacy si¢ okres wystgpowania niskich cen moze mie¢ wptyw na warto$¢ aktywow

28



Serinus Energy Inc. - Sprawozdanie kierownictwa z dzialalnosci za rok 2014
(kwoty w tys. USD, o ile nie wskazano inaczej)

i poziom naktadéw inwestycyjnych, a tym samym negatywny wptyw na Serinus i jej dziatalnos$¢. Spotka nie posiada zadnych
programéw zabezpieczania, ktore moglyby ztagodzi¢ ryzyko cen towardw.

Ryzyko finansowe

Zakres ryzyka finansowego obejmuje ryzyko zmiany stop procentowych, ryzyko kredytowe, walutowe oraz ryzyko ptynnosci.
Informacje na temat zarzadzania powyzszymi rodzajami ryzyka dostgpne sa w notach do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. - nota ,,Warto§¢ godziwa i zarzadzanie ryzykiem finansowym”.

Ryzyko zwiazane z prowadzona dzialalnoscia, Srodowiskiem naturalnym i bezpieczenstwem

Dziatalno§¢ Serinus wymaga istotnych inwestycji zarowno w obszarze poszukiwania i zagospodarowywania zt6z jak
i utrzymywania obiektow. Dziataniom tym towarzyszy ryzyko zwigzane ze Srodowiskiem naturalnym oraz bezpieczenstwem.
Ochrona pracownikéw, zapewnienie bezpieczenstwa miejsca pracy oraz ochrona srodowiska sa sprawami najwyzszej wagi.
Ryzyko operacyjne obejmuje pozary, eksplozje, peknigcia, przerwy w dostawie pradu, trudne warunki pogodowe i uwalnianie
szkodliwych substancji takich takich jak wyciek ropy naftowei i gazu. Kazde z tych zagrozen moze spowodowac przerwanie
dziatalno$ci, obrazenia ciata lub $mier¢, zniszczenie mienia, sprz¢tu lub/oraz §rodowiska. Straty wynikajace z zaistnienia
ktoregokolwiek z powyzszych ryzyk moga w stopniu istotnym negatywnie wptynaé na dziatalno$¢.

Ograniczajac powyzsze ryzyka, Spotka ocenia swoje przedsigwzigcia pod katem ryzyka finansowego, geologicznego
i technicznego, a takze opracowuje plany ograniczania ryzyka, do ktorych zalicza si¢ migdzy innymi wszechstronny program
ubezpieczen. Istnieje ryzyko, ze ubezpieczenie nie zapewni wystarczajacej ochrony we wszystkich okolicznosciach, nie
wszystkie ryzyka sg mozliwe do ubezpieczenia.

Ryzyko zwiazane z projektami
Istnieje ryzyko zwigzane z poszukiwaniem, oceng i realizacja projektow dotyczacych ropy naftowej i gazu.

Ryzyko w obszarze poszukiwan obejmuje niepowodzenia w pozyskiwaniu lub odkrywaniu dodatkowych rezerw, co moze
przyczynia¢ si¢ do erozji istniejacych rezerw Spotki, poniewaz rezerwy te sa zczerpywane w trakcie biezacego wydobycia,
i mie¢ negatywny wptyw na mozliwosci wzrostu portfela aktywow Spotki w przysztosci. Nie ma pewnosci, ze Serinus bedzie
mogt znalezé odpowiednie obszary do pozyskania lub udzialu w przyszto$ci. Serinus stosuje aktywne podejscie do
planowania projektéw dla posiadanych koncesji oraz prowadzi szeroko zakrojone dziatania biznesowe w celu identyfikacji
i realizacji potencjalnych mozliwosci. Ponadto, wszystkie mozliwoséci inwestycyjne sg doktadnie rozwazanie i podlegaja
analizom technicznym.

Ryzyko zwigzane z oszacowaniem przysztych aktywdéw naftowo-gazowych moze obejmowaé niespehniajace oczekiwan
odwierty negatywne jak rowniez odwierty produkcyjne o niewystarczajagcym wydobyciu, aby wygenerowaé zysk
pokrywajacy koszty zwigzane z pracami wiertniczymi, uzbrojeniem odwiertu, kosztow operacyjnych i innych kosztow.
Ukonczenie prac zwigzanych w odwiertem nie gwarantuje zysku z inwestycji lub zwrotu poniesionych kosztow. W celu
ograniczenia powyzszego ryzyka, Serinus angazuje renomowanych specjalistow z branzy i monitoruje na biezagco wyniki
danego pola.

Ryzyko zwiazane z realizacja projektow obejmuje gtownie kwestie techniczne oraz wystapienie bledow w specyfikacji,
projekcie lub technologii projektu, ryzyko zwiazane z budowa oraz wykonaniem projektu w planowanym czasie oraz
w ramach zabudzetowanych kosztow. Ryzyko zwigzane jest rowniez z rozruchem i uruchomieniem instalacji oraz
spetnieniem wymogow dotyczacych efektywnosci. Ograniczajac powyzsze ryzyka, Serinus szacuje koszty oraz oczekiwania
dla wszystkich projektow oraz ocenia projekt na kazdym etapie, aby zapewni¢ stabilno$¢ finansowa. Istniejg liczne czynniki
znajdujace si¢ poza nasza kontrolg. Czynniki te obejmuja ceny towardéw, warunki pogodowe, dostgpnos¢ sprzetu,
nieoczekiwany wzrost kosztow, przypadkowe zdarzenia, zmiany regulacyjne, ktére moga negatywnie wplywac na zdolnosé
Serinus do realizacji projektow na czas oraz w ramach zatozonego budzetu.

Przemyst naftowo-gazowy na rynkach wschodzacych, na ktérych Serinus dziata nie jest tak rozwinigty jak przemyst naftowo-

gazowy w krajach rozwinigtych, takich jak Kanada. W rezultacie dzialania zwigzane z prowadzeniem prac wiertniczych
i zagospodarowywaniem p6l mogg trwac dtuzej 1 kosztowaé wigcej niz dziatania prowadzone w kraju bardziej rozwinigtym.
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Ponadto dostgp do wiedzy technicznej, specjalistycznego sprzetu i wyposazenia moze by¢ bardziej ograniczony. Takie
czynniki, zwigzane z dziatalno$cia prowadzona na rynkach wschodzacych, sa ryzykiem specyficznym, niedos§wiadczanym
przez innych.

Ryzyko polityczne i gospodarcze

Serinus prowadzi dzialalno$¢ na rynkach wchodzacych, ktérym towarzyszy ryzyko polityczne i gospodarcze. Stabilno$é
polityczna i niepewno$¢ co do decyzji politycznych moze powodowac: mozliwo$é wystapienia wojny/rewolucji, spory
graniczne, wywlaszczenia, renegocjacje lub modyfikacje istniejacych umow, ograniczenia dotyczace importu, eksportu lub
transportu, zmiany w przepisach i taryfach, wzrost obcigzen podatkowych, strat¢ dotacji, zmiang polityki rynkowej oraz
przepisow prawnych dotyczacych wydobycia zasobow. W wyniku niestabilnosci politycznej pojawiajg si¢ wyzwania
gospodarcze takie jak powolny wzrost, wysoka inflacja oraz niekorzystne wahania kurséw wymiany walut.

Dotychczasowe wydarzenia na Ukrainie nie wplynely istotnie na produkcje gazu ziemnego przez Spoétke, jako ze poziom
wydobycia wzrost w 2014 r. w poréwnaniu do ubiegtego roku. Stan bezpieczenstwa we wschodniej Ukrainie wptynat na
dziatania zwigzane z zagospodarowywaniem aktywow naftowo-gazowych Spoftki, jako ze prace wiertnicze i poszukiwawcze
zostaly czasowo wstrzymane w drugim i trzecim kwartale 2014 r. Spotka zakofczyta prace wiertnicze na odwiercie M-22 na
koncesji Makiejewskoje w czwartym kwartale 2014 r. Obecnie nie sg planowane na 2015 r. zadne dodatkowe projekty
poszukiwawczo-rozwojowe, poza testowaniem, ukonczeniem oraz podigczeniem do produkcji odwiertu M-22 oraz
zainstalowaniem nowych spre¢zarek na polu Olgowskoje.

Kierownictwo kontynuuje polityke aktywnego zarzadzania dziatalno$ciag na Ukrainie, w odpowiedzi na aktualna sytuacje¢
polityczna, gospodarcza i stan bezpieczenstwa, oraz polityke ograniczania wpltywu tych ryzyk na dziatalno§é Spotki.
Prowadzenie w obecnych warunkach dziatalno$ci na Ukrainie jest coraz wigkszym wyzwaniem. Jezeli sytuacja na Ukrainie
ulegnie pogorszeniu, moze to negatywnie wptyna¢ na zatozenia przyjete dla celow sporzadzenia sprawozdania finansowego.
Zmiany w zatozeniach sa uyymowane w sprawozdaniu finansowym prospektywnie.

Ryzyko regulacyjne

Serinus podlega licznym przepisom i regulacjom prawnym ustanawianym przez wiele réznych szczebli administracji
rzadowej oraz organdow stanowigcych prawo w krajach, w ktorych prowadzi dziatalno$¢. Spotka uwaza, ze w pelni spetnia
wymogi prawne ustanowione przez rzady, regulacje i standardy branzowe w krajach, w ktérych prowadzona jest dziatalnos¢.
Przepisy te podlegajg jednak interwencjom rzadowym, ktére mogg mie¢ wptyw na przyszte dziatania poszukiwawcze,
wydobycie oraz opuszczenie pol lub rezygnacj¢ z koncesji. Przyznane prawa i koncesje moga zosta¢ anulowane, moga
wygasnaé lub zosta¢ wywlaszczone, a przepisy prawne moga ulec zmianie. Niektore koncesje maja ograniczenia, ktore nie
moga zosta¢ zniesione w odpowiednim czasie. Ze wzgledu na specyfike rynkow wschodzacych oraz zmieniajacych sig¢
przepiséw, zmiany regulacyjne moga mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, w stopniu aktualnie niemozliwym do
przewidzenia.

SPRAWY SPORNE

Spotka, ani zaden z podmiotdéw od niej zaleznych, nie sg strong zadnego postepowania przed sagdem, whasciwym organem
arbitrazowym lub organem administracji publicznej w sprawie zobowiazan lub zadtuzenia Spoétki badz jej spotek zaleznych,
ktorych warto§¢ (ujmowana odregbnie lub ogoétem) wynositaby przynajmniej 10% warto$ci kapitatu wlasnego Spotki.

ISTOTNE SZACUNKI

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga od kierownictwa przyjecia pewnych zatozen i dokonania
szacunkéw na podstawie aktualnie dostepnych informacji, ktére wptywaja na zastosowanie polityki rachunkowosci oraz na
wielko$ci aktywow, pasywow, zyskow i strat ujetych w sprawozdaniach finansowych. Szacunki i osady podlegaja weryfikacji
i opieraja si¢ na do§wiadczeniu kierownictwa oraz innych czynnikach, obejmujacych oczekiwania przysztych zdarzen, ktore
uwazane sg za uzasadnione w danych okoliczno$ciach. Jednakze rzeczywiste wyniki moga ro6zni¢ si¢ od przyjetych
szacunkow. Ze wzgledu na swoj charakter, szacunki te sa obarczone niepewnoscia pomiaru, a ich wplyw na sprawozdania
finansowe w przysztych okresach moze by¢ istotny. Przyjete szacunki oraz zatozenia sg na biezaco weryfikowane. Zmiany
wielkosci szacunkowych ujmowane sa w okresie biezacym oraz w okresach przysztych, na ktore te zmiany wptywaja.
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Istotne szacunki i osady dokonane przez kierownictwo majace wplyw na wielko$ci wykazane w skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych zostaly opisane ponize;j:

(i) Rezerwy ropy naftowej i gazu

Wycena odpiséw umorzeniowych, amortyzacji, utraty warto$ci, zobowigzania z tytulu wycofania skladnika aktywow
z uzytkowania oraz transakcji nabycia jednostki okreslana jest na podstawie szacunkéw dokonanych przez Spotke
w odniesieniu do rezerw ropy naftowej i gazu oraz zasobow. Proces ustalania wielkosci rezerw jest ztozony i wymaga
profesjonalnego osadu. Wszystkie rezerwy na dzien 31 grudnia 2014 r. podlegaly oszacowaniu przez niezaleznych
ewaluatoréw rezerw. Istotne osady oparte sg na dostepnych danych geologicznych, geofizycznych, inzynieryjnych
i ekonomicznych. Osady te oparte sa na szacunkach i zalozeniach, ktére moga zmieni¢ sig¢ istotnie, kiedy dostgpne stana si¢
dodatkowe dane z prowadzonej dziatalno$ci rozwojowej oraz wyniki produkeji, a takze gdy zmienig si¢ warunki gospodarcze
majace wplyw na ceny ropy naftowej i gazu oraz koszty. Szacunki rezerw oparte sg na aktualnych prognozach produkcji,
cenach i warunkach gospodarczych. Gdy zmienig si¢ okolicznosci i dostgpne beda dodatkowe dane, zmienig si¢ rowniez
oszacowania rezerw. Dokonane szacunki podlegaja weryfikacji i sag korygowane, w gore lub w dol, jak wymagaja tego nowe
informacje. Weryfikacje sa czgsto wymagane z powodu zmian wydajno$ci odwiertéw, cen oraz warunkow gospodarczych.
Chociaz doktadane sg nalezyte starania w celu zapewnienia, ze oszacowania rezerw sg doktadne, to szacowanie rezerw jest
nauka opierajacg si¢ na wnioskowaniu. W rezultacie subiektywne decyzje, nowe informacje geologiczne lub produkcyjne
oraz zmieniajace si¢ otoczenie moga wptywac na warto$¢ tych szacunkéw. Zmiana szacunkdw moze wynikaé ze zmiany
ceny ropy naftowej i gazu na koniec roku oraz wydajnosci zt6z. Taka weryfikacja moze by¢ dodatnia lub ujemna.

Model przeptywdéw pieni¢znych stosowany przy wycenie aktywoéw naftowo-gazowych zawiera szacunki dotyczace
przysztych cen surowcéw. Zasadniczo zatozenia dotyczace cen sg pochodza od niezaleznych inzynierow - ewaluatoréw
rezerw po ich dostosowaniu do specyfiki Spotki. Ceny towarow moga podlega¢ wahaniom ze wzglgdu na rézne czynniki
zewngtrzne obejmujace zasady podazy i popytu, poziom zapaséw, kursy wymiany walut, pogode, czynniki ekonomiczne
i geopolityczne oraz czynniki wewnetrzne takie jak réznice jakosciowe.

(i) Dzialalno$¢ w obszarze ropy naftowej 1 gazu

Spotka jest zobowigzana do wykorzystywania osagdow przy okreslaniu charakteru dziatan w obszarze ropy naftowej i gazu,
tj. poszukiwania, oceny, zagospodarowywania zt6z i wydobycia oraz przy ustalaniu, czy poczatkowe koszty tych dziatan sa
kapitalizowane lub podlegaja reklasyfikacji. Wymagane jest rowniez dokonywanie osgdu w odniesieniu do przysztych
zdarzen i okoliczno$ci oraz stosowanie szacunkoéw do oceny optacalno$ci ekonomicznej wydobycia zasobow.

(i) Osrodki wypracowujace $rodki pieniezne (,,CGU”)

Ustalenie osrodkéw wypracowujacych s$rodki pieniezne wymaga osadéw w zakresie definiowania grup aktywow
generujacych wplywy pieni¢zne, ktore sg w znacznym stopniu niezalezne od wptywow srodkow pienieznych generowanych
przez inne aktywa lub grupy aktywow. Osrodki wypracowujace $rodki pienigzne okresla podobna struktura geologiczna,
wspolna infrastruktura, blisko$¢ geograficzna, rodzaj towaru, podobna ekspozycja na ryzyko rynkowe i istotnos¢.

(iv) Utrata warto$ci i odwrdcenie odpisu z tytutu utraty wartoSci

Osad w ocenie czy wystgpuja przestanki dla utraty wartosci lub odwrocenia odpisu z tytutu utraty wartosci dokonywany jest
na podstawie roznych czynnikow wewnetrznych i zewnetrznych. Warto$¢ odzyskiwalna osrodkow wypracowujgcych srodki
pieni¢zne oraz pojedynczych skladnikéw aktywow okre§lana jest w oparciu o wyzsza sposrod: wartosci godziwej
pomniejszonej o koszty doprowadzenia do sprzedazy oraz warto$ci uzytkowej. Kluczowe szacunki w procesie ustalania
wartos$ci odzyskiwalnej obejmuja zazwyczaj potwierdzone i prawdopodobne rezerwy, prognozowane ceny towarow, przyszie
koszty operacyjne oraz koszty zagospodarowania zt6z, stope dyskontowg oraz stopg podatkowa. Przy ustalaniu wartosci
odzyskiwalnej moze by¢ rowniez konieczne przyjgcie przez kierownictwo zalozen dotyczacych prawdopodobienstwa
zdarzenia. Zmiany powyzszych szacunkéw i osadow wplyng na warto$¢ odzyskiwalng o$rodkéw wypracowujacych srodki
pienigzne oraz pojedynczych sktadnikow aktywow i mogg wymagaé wprowadzenia istotnej korekty wartosci bilansowe;j.
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(v) Zobowigzanie z tytutu wycofania sktadnika aktywow z uzytkowania

Spoétka rozpoznaje zobowigzanie na przyszie koszty demontazu i przywrdcenia do stanu pierwotnego aktywow z tytutu
poszukiwania i oceny zasobow oraz rzeczowych aktywow trwatych. Kierownictwo stosuje osad w ocenie istnienia i zakresu
oraz oczekiwanej metody rekultywacji, obowiazku demontazu i przywrocenia do stanu pierwotnego na koniec kazdego
okresu sprawozdawczego. Kierownictwo stosuje roéwniez osad w celu okreslenia czy charakter prowadzonej dziatalnosci
zwiazany jest z obowiazkiem demontazu i przywrdcenia do stanu pierwotnego, czy z normalng dziatalno$cig operacyjna.
Ponadto rezerwy te oparte sg na szacunkowych kosztach, ktore uwzgledniaja przewidywana metodg i zakres przywrdcenia
do stanu pierwotnego oraz mozliwego przysztego wykorzystania terenu. Rzeczywiste koszty sa niepewne i szacunki moga
si¢ r6zni¢ na skutek zmian odpowiednich przepisoéw i regulacji, pojawienia si¢ nowych technologii, do§wiadczenia
operacyjnego, cen oraz plandw zakonczenia uzytkowania. Przewidywany horyzont czasowy przysziego demontazu
i przywrdcenia do stanu pierwotnego moze ulec zmianie ze wzgledu na okreslone czynniki, w tym okres uzytkowania ztoza.
Zmiany szacunkow zwiazane z przysztymi oczekiwanymi kosztami, stopa dyskontowa oraz czasem moga skutkowad
istotnymi korektami utworzonych rezerw, ktore moga wptywac na przyszte wyniki finansowe.

(vi) Podatek odroczony

Szacunki i zalozenia sa wykorzystywane w kalkulacji podatku odroczonego. Osady obejmujg ocene, czy odpisy aktualizujgce
sa wymagane w oparciu o oczekiwania przyszlych przeptywoéw pienieznych z dzialalno$ci operacyjnej oraz stosowanie
istniejacych przepisow podatkowych. Do tego stopnia, ze przyszie przeptywy pieniezne oraz dochod podlegajacy
opodatkowaniu roznig si¢ znaczaco od szacunku i mogg mie¢ wptyw na zdolnos¢ Spotki do wykorzystania aktywow
i zobowigzan z tytulu odroczonego podatku dochodowego ujetych na dzien bilansowy. Ponadto zmiany przepiséw
podatkowych moga ograniczy¢ zdolno$¢ Spotki do uzyskania odliczen od podatku w przysztosci.

Ustalenie przez Spotke podatku dochodowego oraz innych zobowiazan podatkowych wymaga interpretacji ztozonych
przepisow podatkowych i regulacji, czesto obejmujacych wiele wyktadni. Szacunki, ktore wymagajg istotnych osadow
dokonywane sa w odniesieniu do zakresu czasowego odwroOcenia si¢ roznic przejsciowych, wykorzystania aktywow
podatkowych oraz sytuacji, w ktorej dana transakcja lub ostateczne wyliczenie podatku nie sa pewne. Wszystkie zeznania
podatkowe podlegaja kontroli i ewentualnej ponownej ocenie po uplywie dluzszego czasu. W zwiazku z powyzszym
rzeczywista warto$¢ zobowigzania z tytutu podatku dochodowego moze istotnie r6zni¢ si¢ od wartosci oszacowanej i ujetej
przez kierownictwo.

(vii) Koszty ptatnosci w formie akcji whasnych

Opcje na akcje wyemitowane przez Spotke ujmowane sa w wartosci godziwej z zastosowaniem modelu wyceny opcji Blacka-
Scholesa. Kalkulacja kosztow platnosci w formie akcji wlasnych wymaga dokonania szacunkow, ktdre obejmuja zalozenia
dotyczace zmiennosci ceny akcji, wspolczynnika utraty praw, dugo$¢ zycia opcji, stope dywidendy oraz stopg wolna od
ryzyka w poczatkowej dacie przyznania. Szacunki te wplywaja na koszty ptatnosci w formie akcji wlasnych oraz kapitat
z nadwyzki z tytutu wktadow oraz sa obarczone niepewno$cig pomiaru.

PRZYSZLE ZMIANY POLITYKI RACHUNKOWOSCI

W dniu 24 czerwca 2014 r. RMSR opublikowata MSSF 9 Instrumenty finansowe zast¢pujacy MSR 39. Zmiany wprowadzone
przez MSSF 9 obejmuja zmieniony model klasyfikacji i wyceny, ujmowanie utraty wartodci w oparciu o model
»oczekiwanych strat” oraz zasadniczo zmienione podejécie do rachunkowosci zabezpieczen. Nowy standard wejdzie w zycie
dnia 1 stycznia 2018 r. z mozliwo$cia jego wczesniejszego zastosowania. Nie oczekuje si¢ jednak, aby zmiany miaty istotny
wplyw na roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spotki

W maju 2014 r. RMSR opublikowata MSSF 15 Przychody z tytutu umow z klientami, ktory zastepuje MSR 18. Standard
okresla zasady raportowania informacji przydatnych uzytkownikom sprawozdan finansowych w odniesieniu do charakteru,
warto$ci, zakresu czasowego i niepewnosci przychodéw oraz przeplywow pieni¢znych wynikajacych z uméw zawartych
przez Spolke z klientami. Standard ma zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2017 r.
i wymaga retrospektywnego ujecia, mozliwe jest jego wczesniejsze zastosowanie. Wplyw zastosowania zmian nie zostat
jeszcze okreslony.
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KONTROLE I PROCEDURY UJAWNIANIA ORAZ KONTROLE WEWNETRZNE SPRAWOZDAWCZOSCI FINANSOWEJ

Sporzadzenie niniejszego Sprawozdania z dziatalno$ci wspierane jest przez kontrole i procedury ujawniania informacji oraz
system kontroli wewnetrznej sprawozdawczoS$ci finansowej na dzien 31 grudnia 2014 r.

Kontrole i procedury ujawniania informacji, jak zdefiniowano w Zarzadzeniu Krajowym 52-109, oznaczajg kontrole i inne
procedury emitenta, ktore zostaly zaprojektowane w celu uzyskania racjonalnej pewnosci, ze istotne informacje wymagane
do ujawnienia przez emitenta w jego raporcie rocznym, Srédrocznym lub innych raportach publikowanych lub dostarczanych
przez niego zgodnie z regulacjami w zakresie papierow warto$ciowych, sg rejestrowane, przetwarzane, podsumowywane
i raportowane w terminie wymaganym przez regulacje w zakresie papierow wartoSciowych i zawieraja kontrole i procedury
zaprojektowane w celu zapewnienia, ze informacje wymagane do ujawnienia przez emitenta w jego raporcie rocznym,
$rédrocznym lub innych raportach publikowanych lub dostarczanych przez niego zgodnie z regulacjami w zakresie papieréw
warto§ciowych, sa gromadzone i komunikowane kierownictwu emitenta, w tym dyrektorom emitenta sktadajacym
o$wiadczenie, aby umozliwi¢ podejmowanie decyzji odnosnie wymaganych ujawnien.

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

dyrektoréw emitenta sktadajacych o$wiadczenie, w ktérym udziatl bierze rada dyrektoré6w emitenta, kierownictwo oraz

pozostaly personel, w celu uzyskania racjonalnej pewnos$ci, co do wiarygodno$ci raportowania finansowego oraz

przygotowania sprawozdan finansowych dla zewngtrznych uzytkownikéw, zgodnie z odpowiednimi standardami

sprawozdawczos$ci finansowej stosowanymi przez emitenta i obejmuje polityke i procedury, ktore:

(a) odnosza si¢ do prowadzenia ewidencji, ktora w odpowiednim stopniu szczegétowosci, wiernie i rzetelnie odzwierciedla
transakcje i rozporzadzanie aktywami emitenta

(b) sa zaprojektowane w celu uzyskania racjonalnej pewnosci, ze transakcje sa rejestrowane w niezbednym zakresie
umozliwiajacym przygotowanie sprawozdan finansowych zgodnie z odpowiednimi standardami sprawozdawczos$ci
finansowej stosowanymi przez emitenta, oraz ze wplywy i wydatki emitenta sg dokonywane wytacznie z upowaznienia
kierownictwa i dyrektorow emitenta; oraz

(c) sa zaprojektowane w celu uzyskania racjonalnej pewnosci w zakresie zapobiegania lub wykrywania w porg
nieupowaznionego nabycia, uzytkowania lub zbycia aktywéw emitenta, ktére moga mie$ istototny wplyw na roczne lub
$roédroczne sprawozdania finansowe.

Dyrektor Generalny Spotki oraz Dyrektor Finansowy zaprojektowali kontrole i procedury ujawniania informacji oraz system
kontroli wewngtrznej sprawozdawczosci finansowej, lub spowodowali, ze pod ich nadzorem zostaty one zaprojektowane,
w celu uzyskania racjonalnej pewnos$ci, ze informacje wymagane do ujawnienia przez Serinus w jego raporcie rocznym
1 $§rddrocznym sg rejestrowane, przetwarzane, podsumowywane i raportowane w terminie wymaganym przez regulacje
w zakresie papieréw wartosciowych, oraz w celu uzyskania racjonalnej pewnosci, co do wiarygodno$ci raportowania
finansowego oraz przygotowania sprawozdan finansowych dla zewngtrznych uzytkownikow, zgodnie z MSSF. System
kontroli wewnetrznej sprawozdawczo$ci finansowej oparty jest na zasadach ,.System kontroli wewnetrznej
sprawozdawczosci finansowej — wytyczne dla matych spotek publicznych” opracowanych przez Komitent Sponsorowanych
Organizacji (ang. The Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission) - standardy COSO z 1992.

Rada Dyrektorow, dzialajaca za posrednictwem Komitetu Audytu, odpowiada za zagwarantowanie wypelnienia przez
kierownictwo obowigzkoéw cigzacych na nim w zakresie sprawozdawczosci finansowej i kontroli wewnetrznej. Komitet
Audytu spotyka si¢ przynajmniej raz do roku z niezaleznymi audytorami Spotki w celu dokonania przegladu zagadnien
rachunkowosci, kontroli wewngtrznej, sprawozdawczosci finansowej i audytu.

Od dnia 31 grudnia 2013 r. nie wystapily istotne zmiany w systemie kontroli wewngtrznej Spotki w zakresie
sprawozdawczosci finansowej. Pod nadzorem Dyrektora Generalnego Spoétki oraz Dyrektora Finansowego, Serinus
przeprowadzit ocen¢ efektywno$ci kontroli i procedur ujawniania informacji oraz systemu kontroli wewn¢trznej
sprawozdawczos$ci finansowej na 31 grudnia 2014 r. Na podstawie tej oceny Dyrektorzy uznali, ze kontrole i procedury
ujawniania informacji oraz system kontroli wewnetrznej sprawozdawczosci finansowej na dzien 31 grudnia 2014 r. byly
skuteczne.
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MIARY NIEWYSTEPUJACE W MSSF

Informacje finansowe zamieszczone w niniejszym Sprawozdaniu z dzialalno$ci sporzadzono zgodnie z MSSF, z wyjatkiem
pozycji ,,przeptywy $rodkow z dziatalnoéci operacyjnej”, ,,warto$¢ retroaktywna netto”, ,,zadtluzenie netto” oraz ,kapitat
obrotowy”, ktore nie sa definiowane przez MSSF i nie majg standardowego znaczenia okreslonego w MSSF. Te miary,
niewystepujace w MSSF, dotaczono wylacznie dla celow informacyjnych i nie nalezy ich traktowac jako alternatywy lub
miary istotniejszej niz informacje zaprezentowane zgodnie z MSSF. Zdaniem kierownictwa, przeplywy $rodkow
z dziatalno$ci operacyjnej, warto$¢ retroaktywna netto oraz kapital obrotowy moga stanowié¢ uzyteczne miary uzupehiajace,
poniewaz sg stosowane przez Spotke do pomiaru wynikow operacyjnych i oceny harmonogramu wydatkowania i kwoty
kapitatu niezbednego do sfinansowania przysztej dzialalnosci operacyjnej. Metoda obliczania tych miar stosowana przez
Spoétke moze si¢ rozni¢ od metod uzywanych przez inne podmioty, dlatego te miary moga by¢ nieporéwnywalne z miarami
stosowanymi przez innych przedsigbiorcow.

Serinus oblicza ,,przeptywy $rodkdow z dzialalnosci operacyjnej”, ,,warto$¢ retroaktywna netto”, ,,zadluzenie netto” oraz
,kapitat obrotowy” w sposdb najbardziej zblizony do miar wystepujacych w MSSF.

WYRAZENIA PERSPEKTYWICZNE

Niniejsze Sprawozdanie z dziatalno$ci zawiera pewne stwierdzenia dotyczace przyszto$ci. Dotycza one zdarzen przysztych
lub przysztych wynikoéw Spotki. Uzyte w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalno$ci pojecia: ,,moc”, ,,bytby”, ,,mogiby”,
,bedzie”, ,,zamierzac”, ,planowac”, ,zaklada¢”, ,mie¢ przekonanie”, ,szacowacd”, ,przewidywac”, ,spodziewal sie”,
»proponowac”, ,,oczekiwac”, ,,potencjalny”, , kontynuowac” i inne podobne stwierdzenia maja na celu zwrocenie uwagi, ze
sg to stwierdzenia dotyczace przysztoéci. Stwierdzenia te pociggaja za soba znane i nieznane ryzyka, niepewnosci, jak
réwniez inne czynniki, ktore moga spowodowaé, ze faktyczne wyniki lub zdarzenia beda si¢ zasadniczo rézni¢ od tych
przewidywanych w stwierdzeniach lub informacjach dotyczacych przysztosci. Stwierdzenia takie odzwierciedlaja aktualny
poglad Spoétki na okreslone zdarzenia i podlegajg okreslonym ryzykom, niepewno$ciom i zatozeniom. Faktyczne wyniki Iub
osiagniecia Spotki moga, z powodu wielu czynnikow, rézni¢ si¢ od tych przedstawionych w niniejszym Sprawozdaniu
z dziatalno$ci. Jezeli przynajmniej jedno lub wiecej z takich ryzyk badz obszaréw niepewnos$ci stanie si¢ faktem lub jesli
zalozenia przyjete przy formulowaniu stwierdzen dotyczacych przysztosci okaza si¢ nieprawidtowe, to faktyczne wyniki
moga znaczaco odbiega¢ od opisanych w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci jako zamierzone, planowane,
przewidywane, prognozowane, szacowane lub oczekiwane.

Stwierdzenia dotyczace przysztoSci zawarte w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci zawieraja w szczegdlnosci
o$wiadczenia dotyczace:

e czynnikdéw, na podstawie ktorych Spotka podejmie decyzje o podjegciu lub niepodejmowaniu okre§lonych dziatan;
popytu i podazy produktow naftowych na Swiecie;
oczekiwan dotyczacych zdolnosci Spotki do pozyskiwania kapitatu;
podlegania Spétki regulacjom panstwowych; oraz
cen towarow.

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

e wplywu wzrostu konkurencji;

e zdolnosci wspolnikow do wywigzywania si¢ z podjetych zobowigzan;

e  zdolnosci Spotki do pozyskiwania dodatkowego finansowania na satysfakcjonujacych warunkach;

e zdolnosci Spotki do przyciagania i utrzymywania przy sobie wykwalifikowanego personelu.

Czynniki ryzyka, przedstawione ponizej oraz gdzie indziej w Sprawozdaniu z dziatalno$ci, moga powodowac, ze
rzeczywiste wyniki Spotki beda roznily sie istotnie od tych przedstawionych w stwierdzeniach dotyczacych przysztosci:
e ogolne warunki gospodarcze;
e zmiennos$¢ §wiatowych cen rynkowych ropy naftowej i gazu ziemnego;
e  konkurencja;
e zobowigzania iryzyka, w tym mi¢dzy innymi w zakresie ochrony §rodowiska, zwiazane nieodtacznie z dzialalnoscia
w sektorze ropy naftowej i gazu ziemnego;
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e dostepnos¢ kapitatu;
e niestabilno$¢ geopolityczna w krajach, w ktorych prowadzona jest dziatalno$¢ operacyjna Spétki; oraz
e alternatywy i zmiany popytu na produkty naftowe na swiecie.

Ponadto stwierdzenia ,rezerwy” lub ,,zasoby” uznaje si¢ za stwierdzenia dotyczace przysztoSci, poniewaz zawieraja
sugerowang oceng, oparta na pewnych szacunkach oraz zatozeniach, iz rezerwy lub zasoby moga przynies¢ korzysci
w przysztosci.

Niniejsze ostrzezenie dotyczy wszystkich informacji i stwierdzen dotyczacych przysztos$ci, zawartych w niniejszym
Sprawozdaniu z dziatalnosci. Stwierdzenia te dotycza wylacznie zatozen i przewidywan przyjetych na dzien niniejszego

Sprawozdania z dziatalnosci.

SKROTY

W niniejszym Sprawozdaniu z dziatalno$ci moga by¢ stosowane nastepujace skroty:

Ropa naftowa i ciekly gaz ziemny Gaz ziemny

bbl barylek Mcf tys. stop szesciennych

bbl/d barylek dziennie MMcf mln stop szesciennych

Mbbl tys. barytek Mct/d tys. stop szesciennych
dziennie

boe barytka ekwiwalentu ropy naftowej MMcf/d mln stop sze$ciennych
dziennie

boe/d barytki ekwiwalentu ropy dziennie Mcfe tys. stop szesciennych
ekwiwalentu

Mboe tys. barylek ekwiwalentu ropy

PRZELICZNIK MIAR

Niektore dane dotyczace iloéci ropy naftowej i kondensatu gazu ziemnego zostaty przeliczone na Mcfe lub MMcfe w oparciu
o wspotczynnik konwersji boe, gdzie 6 Mcf gazu odpowiada ekwiwalentowi jednej barytki ropy naftowej. Rowniez niektore
dane dotyczace ilosci gazu ziemnego zostaly przeliczone na boe Iub Mboe przy zastosowaniu powyzszego przelicznika.
Wartosci prezentowane w Mcfe, MMcfe, boe lub Mboe moga jednak niekiedy byé mylace, szczegdlnie prezentowane bez
kontekstu. Wspotczynnik konwersji jednego bbl ropy naftowej lub gazu ziemnego na 6 mcf gazu ziemnego oparty jest
o metode konwersji wedtug réwnowaznosci energetycznej, ktora to metoda stosowana jest przede wszystkim na koncowce
palnika i nie odzwierciedla rownowaznych wielko$ci w odwiercie.

INFORMACJE DLA INWESTOROW

Dodatkowe informacje na temat Serinus i jej dziatalno$ci znajdujg si¢ na stronie internetowej www.sedar.com. Informacje
mozna takze uzyska¢ na stronie Spotki pod adresem www.serinusenergy.com.

Oczekujemy na pytania zainteresowanych stron. Pytania kierowa¢ mozna na adres siedziby gléwnej Serinus: 1500, 700 — 4th
Avenue S.W., Calgary, Alberta T2P 3J4 (Nr telefonu: +1 403 264-8877) lub wysytajac wiadomo$¢ e-mail na adres
ryaniw@serinusenergy.com.
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