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za okres trzech i dziewigciu miesigcy zakonczony dnia 30 wrze$nia 2016 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich)

Niniejsze Sprawozdanie kierownictwa z dziatalnosci (,,Sprawozdanie z dzialalnosci”) spotki Serinus Energy Inc. (zwanej
dalej ,,Serinus” lub ,,Spotkq ") jest przeglgdem wynikow dziatalnosci, ptynnosci oraz zasobow kapitatowych spotki Serinus
Energy Inc. oraz jej spolek zaleznych (zwanych lqcznie ,,Serinus” lub ,,Spotkq”). Sprawozdanie z dziatalnosci nalezy
analizowa¢ lgcznie z niezbadanym skroconym skonsolidowanym srédrocznym sprawozdaniem finansowym Serinus za okres
zakonczony dnia 30 wrzesnia 2016 r. oraz zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym i Sprawozdaniem
kierownictwa z dziatalnosci za rok zakovczony 31 grudnia 2015 r. Nalezy takze zapoznaé si¢ z informacjq prawng
zatytutlowang ,, Wyrazenia perspektywiczne”, ktore znajdujq si¢ na koncu niniejszego dokumentu.

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

Niniejsze Sprawozdanie z dziatalnosci sporzqdzone zostalo w dolarach amerykanskich (,,USD”), bedgcych walutg
sprawozdawczq Spotki. Skrocone skonsolidowane srodroczne sprawozdanie finansowe na dzienr 30 wrzesnia 2016 r. zostato
sporzqdzone zgodnie z MSR 34 - Srédroczna sprawozdawczosé finansowa i nie zawiera wszystkich informacji wymaganych
w petnym rocznym sprawozdaniu finansowym. Niniejszy dokument datowany jest na dzien 9 listopada 2016 r.

W informacji zamieszczonej na kohcu niniejszego dokumentu znajdujq si¢ definicje niektorych pojec stosowanych
W ujawnieniach dotyczqcych ropy naftowej i gazu ziemnego, miar niewystegpujgcych w MSSF oraz istotnych szacunkow.
Dodatkowe informacje na temat Serinus, w tym Roczny Formularz Informacyjny Spotki, znajdujq sie w systemie SEDAR pod
adresem www.sedar.com lub na stronie internetowej Serinus pod adresem www.serinusenergy.com.

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

w uzasadnionych przypadkach uzyto terminologii stosowanej powszechnie w Polsce.
W przypadku waqtpliwosci interpretacyjnych obowigzuje wersja angielska.


http://www.sedar.com/
http://www.serinusenergy.com/
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KLUCZOWE INFORMACJE

e W pierwszym kwartale 2016 r. Serinus oglosit zamknigcie transakcji sprzedazy 70% akcji posiadanych na Ukrainie na
rzecz Resano Trading Ltd. W wyniku realizacji transakcji Spotka otrzymala tacznie $rodki pienigzne w kwocie
wynoszacej 33,2 mln USD, w czym zawarta jest korekta kapitatu obrotowego i rozliczenia wewnatrzgrupowe. Wplywy
netto ze sprzedazy zostaly przeznaczone na splatg¢ zadluzenia wraz z odsetkami w Europejskim Banku Odbudowy
i Rozwoju (,,EBOR”) w wysoko$ci 19,2 mln USD, dotyczacego kredytu dla Rumunii i Tunezji. Pozostate $rodki ze
sprzedazy bgda wykorzystane na cele ogdlnokorporacyjne oraz na dalsze zagospodarowanie dokonanego przez Spotke
odkrycia gazu w rejonie Moftinu w Rumunii. Wyniki dziatalno$ci na Ukrainie uwzglednione sg w skonsolidowanych
wynikach Serinus do dnia sfinalizowania transakcji sprzedazy i sa wykazywane w sprawozdaniu z catkowitych
dochodow jako dziatalno$¢ zaniechana.

e Wielko$¢ wydobycia w Tunezji w trzecim kwartale 2016 r. wynosita 1 007 boe/d i zmniejszyta si¢ w poréwnaniu do
1 336 boe/d w trzecim kwartale 2015 r. Spadek produkcji w trzecim kwartale 2016 r. wynikat z awarii pomp CS-3 i CS-
1 na koncesji Chouech Es Saida, ktora obejmowata tacznie 78 dni przestoju, poniewaz czgéci zamienne musialy zostaé
sprowadzone z zagranicy.

e W trzecim kwartale 2016 r. 78% produkcji w Tunezji stanowita ropa naftowa (2015 r.: 77%), a pozostala czg$¢ stanowito
wydobycie gazu ziemnego.

e Srednia cena ropy naftowej w Tunezji w trzecim kwartale 2016 r. wynosita 43,01 USD/bbl i byta nizsza w poréwnaniu
do 52,24 USD/bbl w trzecim kwartale 2015 r., odzwierciedlajac spadek ceny ropy Brent. Cena ropy Brent w trzecim
kwartale 2016 r. wynosita $rednio 45,79 USD/bbl, w poréwnaniu do 50,23 USD/bbl w analogicznym okresie 2015 r. (co
stanowito spadek 0 9%).

e  Warto$é retroaktywna netto 2° dla Tunezji w trzecim kwartale 2016 r. wyniosta 12,54 USD/boe, w poréwnaniu do
22,19 USD/boe w 2015 r. Nizsza wartos$¢ retroaktywna netto byta rezultatem nizszych cen surowcow.

e  Przeplywy $rodkéw z dzialalnosci operacyjnej 2 © za trzeci kwartat 2016 r. byly ujemne i wyniosty 3,2 min USD
(3 kw. 2015 r.: dodatnie przeptywy w wysokosci 5,2 min USD). Przeptywy $rodkow z dziatalno$ci operacyjnej dla
Tunezji w wysokosci 1,1 min USD zostaly skompensowane przez strate z dziatalnosci obszaru korporacyjnego
w wysokoséci 4,3 min USD, a catkowite przeptywy s$rodkéw z dziatalnosci operacyjnej w kwartale byty ujemne.
Przeptywy $rodkéw z dziatalnoséci operacyjnej w ujeciu od poczatku roku byly ujemne i wyniosty 1,3 min USD
w poréwnaniu do dodatnich przeptywow w wysokosci 14,7 min USD w analogicznym okresie 2015 r. W ujeciu od
poczatku roku, przeptywy $rodkéw z dziatalnosci operacyjnej dla Tunezji wyniosty 3,3 mIn USD, strata z dziatalnosci
obszaru korporacyjnego wyniosta 7,6 min USD, a kompensujace t¢ strate z dziatalno$ci kontynuowanej przeptywy
srodkéw z dzialalno$ci operacyjnej dla Ukrainy wyniosty 3,0 mln USD. Zbycie dziatalnoéci na Ukrainie, nizsze
wydobycie oraz nizsze ceny surowcOw przyczynily sie do spadku przeptywow $rodkOw z dziatalnosci operacyjnej
w2016 .

e Przychody ze sprzedazy dla Tunezji, pomniejszone o koszty nalezno$ci koncesyjnych (ang. royalties), w okresach trzech
i dziewigciu miesigcy zakonczonych 30 wrze$nia 2016 r. obnizyty si¢ odpowiednio do 3,3 min USD i 10,3 min USD,
w poréwnaniu do 5,5 min USD i 18,8 min USD w analogicznych okresach 2015 r. Spadek w 2016 r. byt rezultatem
nizszych cen surowcow oraz nizszego wydobycia.

e Drzialajac za posrednictwem tunezyjskiej spotki zaleznej, Spotka Serinus zawarla z Shell International Trading and
Shipping Company Limited (dalej "Shell") w drugim kwartale 2016 r. porozumienie handlowe dotyczace sprzedazy ropy
wydobywanej przez Spotke w Tunezji. Zawarto je na okres pigciu lat, zas mechanizm cenowy jest konkurencyjny wobec
cen uzyskiwanych przez tunezyjska spotke od innych nabywcow ropy naftowej wydobywanej w Tunezji. Korzysci dla
Serinus obejmuja regularny odbior ropy przez duzego renomowanego nabywce.

e Na 30 wrzesnia 2016 r. pozostate do sptaty zadluzenie wobec EBOR wyniosto 27,1 min USD i odzwierciedla
wezesniejsza sptate dokonang w wyniku zbycia dziatalnoéci na Ukrainie, ptatno$ci dokonane zgodnie z harmonogramem
w marcu i wrzesniu 2016 r. oraz dokonang w maju 2016 r. sptate na mocy zapisu umowy o odprowadzaniu nadwyzki
srodkow pienigznych.

e  Wedhig stanu 30 wrzesnia 2016 r. wystgpita istotna niepewnos¢, ktora moze powodowacé powazne watpliwosci co do
zdolnosci Spotki do kontynuowania dziatalno$ci. Zdolnoé¢ Spétki do kontynuowania dziatalno$ci uzalezniona jest od jej
zdolnosci do generowania przysztych przeptywow pieni¢znych z dziatalno$ci operacyjnej oraz/lub pozyskania

2 Patrz ,,Miary niewystepujace w MSSF” znajdujace si¢ na koncu niniejszego Sprawozdania z dziatalno$ci
bPatrz ,,Wartosé retroaktywna netto”
¢Patrz ,,Przeptywy srodkow z dziatalnosci operacyjnej”
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finansowania niezbe¢dnego do sfinansowania biezacych wydatkéw produkcyjnych, kosztow statych ponoszonych przez
Spotke, programu poszukiwawczego oraz regulowania wymagalnych zobowiazan, w tym splaty zobowigzan wobec
EBOR zgodnie z pierwotnym harmonogramem. Niskie ceny surowcow ograniczyly zdolnos¢ Spotki do generowania
przeptywdw pienigznych z dziatalno$ci operacyjnej.

e Na 30 wrzesnia 2016 r. Spotka Serinus nie dopetita kowenantu wskaznik obstugi diugu dotyczacego tunezyjskiej czgsci
zadtuzenia w EBOR oraz kowenantu zadfuzenie finansowe do EBITDA na poziomie skonsolidowanym dotyczacego
kredytu z Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju (,,EBOR”™). Po zakonczeniu kwartatu EBOR formalnie odstapit
od wymogu utrzymania tych wskaznikéw dla okresu zakonczonego dnia 30 wrzesnia 2016 r. W wyniku uzyskanego
zwolnienia z wymogu spetnienia wskaznikow, kredyt sptacany bedzie zgodnie z pierwotnym harmonogramem, a bank
nie bedzie siggat do ustanowionych zabezpieczen. Jednak ze wzgledu na niedopetnienie wskaznika na dzien 30 wrzes$nia
2016 1., Serinus dokonat reklasyfikacji dtugoterminowego zadtuzenia z tytutu kredytu na zobowigzanie krotkoterminowe
w sprawozdaniu finansowym, zgodnie z wymogami standardéw rachunkowosci. Istnieje ryzyko dalszego naruszania
okreslonych kowenantow finansowych zwigzanych z zadluzeniem w EBOR przez Spotke, w szczegdlnosci ze wzgledu
na utrzymujace si¢ niskie ceny surowcéw. Pomimo, ze EBOR w przeszlosci odstgpowat od wymogu spehienia
kowenantow, nie ma pewnosci, ze stanie si¢ tak W przysztosci. Jesli kowenanty nie zostang spetnione bank moze zazadaé
splaty zadluzenia. Ta istotna niepewno$¢ moze powodowaé powazne watpliwosci co do zdolnosci Spotki do
kontynuowania dziatalnosci.

e Zdniem 31 pazdziernika 2016 r. rumunski regulator - Narodowa Agencja Zasoboéw Mineralnych (ang. National Agency
for Mineral Development — ,,NAMR™") udzielita ostatecznego zatwierdzenia Aneksu dotyczacego zgody na przedtuzenie
o Etap 3 Koncesji Satu Mare (,,Satu Mare™), zlokalizowanej w poétnocno-zachodniej Rumunii. Przedtuzenie obowigzuje
przez okres trzech lat od daty ztozenia przez Spotke pierwotnego wniosku o przedtuzenie, czyli od 28 maja 2015 r. Spotka
natychmiast ztozy wniosek o kolejne przedtuzenie ze wzglgdu na opodznienie w uzyskaniu zatwierdzenia. Zgodnie
z warunkami przedtuzenia, zobowigzania do prac obejmuja wykonanie dwoch odwiertoéw oraz — do wyboru przez Spotke
— pozyskanie nowych danych sejsmicznych 3D dla 120 km? lub wykonanie trzeciego odwiertu. Dwa odwierty musza by¢
wykonane odpowiednio na glteboko$¢ co najmniej 1 000 i 1 600 metrow, a w przypadku zdecydowania si¢ na trzeci, ma
on mie¢ gltebokos¢ 2 000 m. Spotka posiada obecnie 60% udziatow operacyjnych w Satu Mare poprzez posrednio zalezna
spotke Winstar Satu Mare S.A. (,,Winstar Satu Mare”). Wlasciciel pozostatych 40% udziatéw zdecydowat si¢ nie
uczestniczy¢ w Kolejnych etapach prac przypisanych do koncesji. Jednak ze wzgledu na to, Ze wtasciciel ten znajduje si¢
obecnie w sporze prawnym z wtadzami Rumuni, to kwestia jego zdolnosci do przeniesienia udziatdw na Spotke pozostaje
na razie pozostaje niejednoznaczna.

e W dniu 31 sierpnia 2016 r. Serinus oglosit zmiany w sktadzie kierownictwa najwyzszego szczebla. Pan Timothy Elliott
- Prezes i Dyrektor Generalny (CEO) oraz Pan Jock Graham - Wiceprezes i Wicedyrektor Generalny (COO) ustapili ze
stanowisk z dniem 31 sierpnia 2016 r. Z dniem 31 sierpnia 2016 r. Pan Jeffrey Auld zostal powotany na Dyrektora
Generalnego (CEO), co zbieglo si¢ w czasie z ustapieniem Pana Elliotta.

OGOLNE INFORMACJE OPERACYJNE

Serinus jest migdzynarodowa spotka poszukiwawczo-wydobywcza prowadzaca dziatalno$¢ w Tunezji i Rumunii. Spotka ma
biura w Calgary (Kanada) oraz w Warszawie (Polska).

W Sprawozdaniu kierownictwa z dziatalno$ci zawarta jest analiza wyzej wymienionej dziatalno$ci. Spotka prowadzita
réwniez dziatalno$¢ na Ukrainie, ktora zostata zbyta na poczatku lutego 2016 r. Wyniki dziatalnoéci na Ukrainie do daty
sprzedazy, sa wykazywane w sprawozdaniu z catkowitych dochodow za okresy zakonczone dnia 30 wrzeénia 2016 r.i 2015 r.
jako dziatalno§¢ zaniechana. Dla celéw niniejszego Sprawozdania kierownictwa z dziatalnoSci analiza wynikow
z dziatalnosci na Ukrainie zostala ujeta w rozdziale ,,Dziatalno$¢ zaniechana”.
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Tunezja

Na dzien 30 wrzesnia 2016 r. Spotka posiadata nastgpujacy udziat w koncesjach:

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

Produkcja ropy i gazu odbywa si¢ obecnie na trzech 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 taczna sprzedaz ropy naftowej
z koncesji, po pomniejszeniu o koszty naleznosci koncesyjnych oraz ubytki objetosci weglowodoréw (ang. shrinkage),
przekroczy 6,5 miliona barytek. Na dzien 30 wrze$nia 2016 r. z koncesji sprzedano lacznie 5,2 miliona barylek
(z uwzglednieniem pomniejszenia o koszty naleznos$ci koncesyjnych oraz ubytki objetosci weglowodorow).

Spéltka zaczeta generowaé przychody w Tunezji od momentu nabycia Winstar w dniu 24 czerwca 2013 r. i od tego czasu
wygenerowata skumulowany przychod z koncesji (pomniejszony o koszty naleznosci koncesyjnych) w wysokos$ci
103,0 min USD.

Rumunia

Serinus skupi si¢ na zagospodarowywaniu odkrycia z Moftinu-1001, co obejmowac bedzie budowe infrastruktury naziemnej.
Kierownictwo przeprowadzito wstepne projektowanie infrastruktury naziemnej i opracowuje program wiercen w celu
realizacji prac obje¢tych zobowigzaniem w ramach przedtuzenia koncesji. Biorgc pod uwage potrzebe uzyskiwania typowych
zgod 1 zezwolen, budowa infrastruktury mogtaby rozpoczaé si¢ w pierwszej potowie 2017 r.

Biorgc pod uwage powodzenie dziatan w Moftinu, Spotka pracuje takze nad uszczegdétowieniem i rozszerzeniem zasobu
obiektow poszukiwawczych w ramach koncesji. Bazujac na starszych danych sejsmicznych 2D i istniejacych odwiertach,
kierownictwo zidentyfikowato ponad 25 obiektéw poszukiwawczych i potencjalnie poszukiwawczych. Program
poszukiwawczy moze obejmowaé pozyskanie wigkszej ilosci danych sejsmicznych.

Serinus (poprzez swoja w petni zalezng spotke Winstar Satu Mare) posiada obecnie 60% udzialow operacyjnych w Satu
Mare. Wtasciciel pozostatych 40% udzialow zdecydowat si¢ nie uczestniczy¢é w kolejnych etapach prac przypisanych do
koncesji. Jednak ze wzgledu na to, ze wlasciciel ten znajduje si¢ obecnie w sporze prawnym z wtadzami Rumuni, to kwestia
jego zdolnosci do przeniesienia udziatow na Spotke pozostaje na razie pozostaje niejednoznaczna.

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

Pozostale aktywa

Umowa 0 podziale wptywow z wydobycia dla Bloku L w Brunei (,,Umowa PSA dla Bloku L”) zostata zakonczona
w pazdzierniku 2016 r. Wczeéniej Spotka posiadata 90% udziatu operacyjnego w umowie PSA dla Bloku L. Spétka jest
zobowigzana do wykonania prac zwigzanych z rekultywacja terenu. Aktywa w Bloku L w Brunei sa w catoéci objete odpisem
z tytutu utraty wartosci.

Spotka posiada udzialy w niewielkich aktywach w Sturgeon Lake w Prowincji Alberta (Kanada). Aktywa te nie generuja
przychodow, a koszty ich przysztego opuszczenia szacowane sa na 1,7 mln CAD, z czego okoto 0,4 min CAD zostato
poniesionych do chwili obecnej w ramach prac zwigzanych z opuszczeniem aktywow.
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PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

Serinus stosuje przepfywy srodkow z dziatalnosci operacyjnej jako kluczowy wskaznik, stuzgcy do pomiaru zdolnosci Spoitki
do generowania $rodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej do sfinansowania przyszlych dzialan poszukiwawczych
i rozwojowych. Przeptywy srodkow z dziatalnosci operacyjnej nie sg standardows miarg wystepujacg w MSSF, a zatem moga
nie by¢ porownywalne do podobnych miar raportowanych przez inne jednostki.

Ponizsza tabela prezentuje uzgodnienie pomigdzy przeptywami srodkow z dziatalno$ci operacyjnej i najbardziej zblizona
miarg wystepujaca w MSSF, jaka sa przeptywy z dziatalnos$ci operacyjne;j:

Okres trzech miesigcy zakonczony Okres dziewigciu miesigcy zakonczony
30 wrzesnia 30 wrze$nia
2016 2015 2016 2015

Przeplywy $rodkow z dzialalno$ci operacyjnej $ 4202 $ 1188 $ (3801) $ 11091

Zmiana stanu niepieni¢znego kapitatu obrotowego 1016 4002 2529 3611

Srodki pienigzne z dzialalno$ci operacyjnej @ $ (3186) $ 5190 $ (1272) $ 14 702

Srodki pienigzne z dzialalno$ci operacyjnej na akcje ~ $ 004 % 0,07 $ (0,02) $ 0,19
Srodki pienigzne z dzialalnosci operacyjne;j

Dziatalno$¢ kontynuowana $ (3186) % 79 $ (4 284) $ 3125

Dziatalno$¢ zaniechana ® - 5111 3012 11577

$ (3186) % 5190 $ (1272 $ 14 702

(@) Przeptywy $rodkow z dziatalnoéci operacyjnej definiowane sg jako $rodki pieni¢zne z dziatalno$ci operacyjnej przed uwzglednieniem zmiany
stanu niepieni¢znego kapitatu obrotowego i kalkulowane sa jako przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu, pomniejszone o koszty naleznosci
koncesyjnych oraz koszty produkcji, koszty ogolnego zarzadu, koszty nabycia jednostki, biezace obciazenie podatkowe oraz zrealizowany
zysk/strata z tytutu réznic kursowych. Przeptywy srodkéw z dziatalno$ci operacyjnej nie sa standardowa miarg wystepujaca w MSSF. Patrz
rozdziat zatytutowany "Miary niewystgpujace w MSSF" w celu uzyskania informacji dotyczacych mar niewystepujacych w MSSF.

(b) Dzialalno$¢ na Ukrainie jest wykazywana w sprawozdaniu z catkowitych dochodow jako dziatalno$¢ zaniechana.
Przeptywy $rodkoéw z dziatalno$ci operacyjnej za okres trzech miesigcy zakonczony 30 wrzesnia 2016 r. obnizyly sig¢
0 3,3 min USD i wyniosty 3,2 min USD (warto$¢ ujemna), w poréwnaniu do 0,1 min USD w analogicznym okresie 2015 r.

Spadek przeplywow srodkow z dziatalnosci operacyjnej spowodowany byt gléwnie przez nizsze ceny surowcow oraz wyzsze
koszty ogolnego zarzadu, cze¢Sciowo skompensowane przez nizsze koszty produkecji.

Podobne tendencje sg zauwazalne w ujeciu od poczatku roku - przeptywy srodkow z dziatalnosci operacyjnej dla dziatalnosci
kontynuowanej spadty o 7,4 min USD i wyniosty 4,3 mIn USD (warto$¢ ujemna), w poréwnaniu do 3,1 min USD w 2015 r.

Omowienie §rodkow z dziatalno$ci operacyjnej na Ukrainie zostalo zamieszczone w rozdziale ,,Dziatalno$¢ zaniechana”.
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PRODUKCJA
Okres trzech miesigcy zakonczony Okres dziewigciu miesigcy zakonczony
30 wrze$nia 30 wrze$nia
2016 2015 2016 2015
Srednia dzienna wielko$¢ produkciji
Ropa naftowa (bbl/d) 787 1035 857 1074
Gaz ziemny (Mcf/d) 1324 1 806 1593 1789
Ogodlemboe/d 1007 1336 1123 1372

Produkcja w Tunezji odbywa si¢ glownie na obszarze p6l Chouech Es Saida oraz Sabria.

Wielko$¢ produkcji w trzecim kwartale 2016 r. spadta o 25% i wyniosta 1 007 boe/d, w poréwnaniu do 1 336 boe/d
w analogicznym okresie 2015 r. Spadek produkcji w trzecim kwartale 2016 r. wynikat z awarii pomp na odwiertach CS-3
oraz CS-1 na koncesji Chouech Es Saida, ktora obejmowata tacznie 78 dni przestoju, poniewaz czg¢éci zamienne musiaty
zosta¢ sprowadzone z zagranicy. Odwierty wznowity produkcje - CS-3 na poczatku wrzesnia, zas CS-1 na poczatku
pazdziernika.

Poréwnujgc rok do roku, wielkos¢ produkcji zmniejszyta sie 0 18% do 1 123 boe/d, w poréwnaniu do 1 372 boe/d w ubiegtym
roku. Spadek rok do roku spowodowany byt gtéwnie ograniczonym wydobyciem z odwiertu WIN-12bis przez zarastanie rur,
dwa inne odwierty na Sabrii wymagaja rekonstrukcji (co wynika z zamkniecia pola latem 2015 r.) oraz przez przestoje
W pracy zwigzane z awarig pomp i zamykaniem odwiertow w celu odbudowy cisnienia.

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY ROPY NAFTOWEJ I GAZU ORAZ ZMIANA STANU ZAPASU ROPY NAFTOWEJ

Okres trzech miesigcy zakonczony Okres dziewigciu miesigcy zakonczony
30 wrze$nia 30 wrze$nia
2016 2015 2016 2015
Ropa naftowa $ 689 $ 4973 $ 5909 $ 16 476
Zmiana stanu zapasow ropy naftowej $ 2424 - 3561 -
Gaz ziemny 519 1264 2021 4705
$ 3632 $ 6 237 $ 11491 $ 21181
Ropa naftowa (USD/bbl) $ 4301 % 5224  $ 40,35 $ 56,17
Gaz ziemny (USD/Mcf) 426 7,61 4,63 9,64
Srednia cena (USD/boe) $ 3919 $ 50,75  $ 37,37 $ 56,52

Dziatajac za posrednictwem tunezyjskiej spotki zaleznej, Serinus zawarta z Shell International Trading and Shipping
Company Limited (dalej "Shell") w drugim kwartale 2016 r. porozumienie handlowe dotyczace sprzedazy ropy wydobywane;j
przez Spotke w Tunezji. Zawarto je na okres pigciu lat, zas§ mechanizm cenowy jest konkurencyjny wobec cen uzyskiwanych
przez tunezyjska spotke od innych nabywcoéw ropy naftowej wydobywanej w Tunezji. Korzysci dla Serinus obejmuja
regularny odbior ropy przez duzego renomowanego nabywce.

Spolka jest zobowiazana 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 okresie trzech i dziewigciu miesigcy
zakonczonym 30 czerwca 2016 r. $rednia cena ropy Brent wyniosta odpowiednio 45,79 USD za bbl oraz 41,67 USD za bbl,
w poréwnaniu do 50,23 USD za bbl i 55,28 USD za bbl w analogicznych okresach 2015 r., co stanowito spadek rok do roku
odpowiednio 0 9% i 25%. Ceny gazu ziemnego s3 regulowane na szczeblu panstwowym i zwigzane sa ze Srednig kroczaca
ceng oleju opatowego o niskiej zawartosci siarki za okres dwunastu miesi¢gcy (odnoszone do Brent).

Przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu w trzecim kwartale 2016 r. wyniosty 3,6 min USD w poréwnaniu do
6,2 min USD w trzecim kwartale 2015 r. Zmniejszenie przychodéw o 42% spowodowane jest spadkiem $rednich cen
surowcow (0 23%) oraz spadkiem wydobycia (0 25%).
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Przychody ze sprzedazy w okresie od poczatku roku wyniosty 11,5 mln USD w poréwnaniu do 21,1 min w analogicznym
okresie 2015 r. Spadek 0 46% jest spowodowany glownie przez nizsze ceny surowcoOw (napedzane przez nizsze ceny Brent)
oraz nizsze wydobycie. Przecigtne ceny surowcéw w ujeciu od poczatku roku byly o 34% nizsze niz ceny w 2015,
a produkcja obnizyla si¢ o 18%.

Sprzedaz ropy naftowej uwzglednia ilosci zatadowane na tankowce. W marcu 2016 r. odbyly si¢ dwa odbiory przez tankowce,
w wyniku ktorych Spotka znajdowata si¢ w tzw. over-lifted position - sprzedaz powyzej udzialu w wydobyciu (nie miaty
miejsca kolejne odbiory przez tankowce). Ropa naftowa jest aktualnie gromadzona na podstawie porozumienia z Shell. Na
30 wrzesnia 2016 r. Spotka znajdowata sie w tzw. under-lifted position - sprzedaz ponizej udzialu w wydobyciu o okoto
80 334 bbl i ujeta zapas w wysokosci 3,6 min USD.

KOSZTY NALEZNOSCI KONCESYJNYCH

Okres trzech miesigcy zakonczony Okres dziewigciu miesi¢cy zakonczony
30 wrze$nia 30 wrze$nia
2016 2015 2016 2015
Koszty nalezno$ci koncesyjnych ogdltem $ 382 $ 694 $ 1237 $ 2427
USD/boe $ 4,12 $ 5,65 $ 4,02 $ 6,48
Koszty naleznos$ci koncesyjnych jako % sprzedazy 10,5% 11,1% 10,8% 11,5%

Stawki oplat koncesyjnych w Tunezji ustalane sg na podstawie indywidualnych umow koncesyjnych i nie przekraczaja 15%.
Dla dwoch koncesji, Sabria i Zinnia, stawki optat koncesyjnych uzaleznione sg od wysokosci wskaznika - obliczonego jako
stosunek skumulowanych przychodéw ze sprzedazy, pomniejszonych o koszty naleznosci koncesyjnych, do skumulowanych
naktadow inwestycyjnych poniesionych na terenie koncesji - zwanego wspotczynnikiem R. Poniewaz wspotczynnik R
wzrasta, maksymalna stawka optat koncesyjnych wynosi 15%.

Srednia stawka optat koncesyjnych w trzecim kwartale 2016 r. wyniosta 10,5% w poréwnaniu do 11,1% w trzecim kwartale
2015 r. Niewielki spadek $redniej stawki optat koncesyjnych odzwierciedla proporcjonalny wzrost w 2016 r. udziatu
produkcji z pola Sabria, dla ktorego stawka optat koncesyjnych dla ropy naftowej wyniosta 7%, co wplyn¢to na spadek
sredniej stawki optat koncesyjnych dla Tunezji. Podobne tendencje sg zauwazalne poréwnujac okresy od poczatku roku.

KOSZTY PRODUKCJI

Okres trzech miesigcy zakonczony Okres dziewigciu miesigcy zakonczony

30 wrze$nia 30 wrze$nia
2016 2015 2016 2015

Tunezja 2088 2816 6 605 9020
Kanada 73 68 144 143
Koszty produkcji $ 2161 $ 2884 $ 6 749 $ 9163
Koszty produkciji dla Tunezji (USD/boe) $ 22,53 $ 22,91 $ 21,48 $ 24,07

Koszty produkcji w trzecim kwartale 2016 r. w wielko$ciach bezwzglgdnych byly nizsze o 25%, w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2015 r. Koszty produkcji przypadajace na boe spadly jedynie o 2% i wyniosty 22,53 USD/boe,
w poréwnaniu do 22,91 USD/boe w 2015 r., odzwierciedlajac spadek produkeji w kwartale (co zostato oméwione w rozdziale
»Produkcja” na poprzedniej stronie).

Koszty produkcji za okres dziewieciu miesigcy zakonczony 30 wrzesnia 2016 r. spadty 0 26% do 6,7 mln USD, w poréwnaniu
z9,2miIn USD w analogicznym okresie 2015 r. Koszty produkcji przypadajace na boe spadly do 21,48 USD/boe,
w poréwnaniu do 24,07 USD/boe w ubiegtym roku.
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Koszty produkcji w okresie od poczatku roku (wyrazone w wielko$ciach bezwzglednych oraz przypadajace na boe) spadty
gldwnie w zwiazku z nizszymi kosztami zatrudnienia oraz jednorazowym ujeciem odpisu na zapasy w ubiegltym roku.

Koszty produkcji dotyczace Kanady obejmujg koszty zwigzane z aktywami w Sturgeon Lake i wyniosty 73 tys. USD oraz
144 tys. USD odpowiednio w okresach trzech i dziewigciu miesi¢cy zakonczonych dnia 30 wrzesnia 2016 r. Aktywa te nie
s3 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)

Serinus stosuje warto$¢ retroaktywna netto jako kluczowy wskaznik efektywnosci stuzacy do pomiaru przychodow Spotki
po pomnigjszeniu o koszty bezposrednie, obejmujace koszty naleznosci koncesyjnych i koszty produkcji, aby wspomoc
Kierownictwo w zrozumieniu rentownosci Serinus w odniesieniu do aktualnych warunkéw rynkowych oraz jako narzedzie
analityczne dla analizy poroéwnawczej efektywnosci operacyjnej w stosunku do poprzednich okresow. Wartos¢ retroaktywna
netto jest miarg niewystepujaca w MSSF, dlatego miara ta moze by¢ nieporéwnywalna z miarami stosowanymi przez inne
podmioty.

W tabeli ponizej zaprezentowano uzgodnienie warto$ci retroaktywnej netto do najbardziej zblizonej miary przychodow
w MSSF.

Okres trzech miesigcy zakonczony 30 wrze$nia

Warto$¢é retroaktywna netto wedlug
towaroéw (ang. netback )

(ilosci w tysigcach) 2016 2015
Gaz Ropa naftowa Razem Gaz Ropa naftowa Razem
(Mcf) (bbl) (boe) (Mcf) (bbl) (boe)
Srednie dzienne wielko$ci sprzedazy 1324 787 1007 1806 1035 1336
Przychody ze sprzedazy $ 4,26 $ 4301 $ 39,19 $ 7,61 $ 52,24 % 50,75
Koszty nalezno$ci koncesy jny ch (0,33) (4,73) (4,12) (0,82) (5,86) (5,65)
Koszty produkcji (2,45) (24,73) (22,53) (3,46) (23,54) (22,91)
Warto$é retroaktywna netto ® $ 1,48 $ 1355  $ 1254  $ 3,33 $ 2284  $ 22,19
Warto$é retroaktywna netto wedlug Okres dziewigciu miesiecy zakonczony 30 wrzesnia
towarow 2016 2015
Gaz Ropa naftowa Razem Gaz Ropa naftowa Razem
(Mcf) (bbl) (boe) (Mcf) (bbl) (boe)
Srednie dzienne wielkosci sprzedazy 1593 857 1123 1789 1074 1372
Przychody ze sprzedazy $ 4,63 $ 40,35 $ 37,37 $ 9,64 $ 56,17 $ 56,52
Koszty naleznosci koncesyjnych (0,42) (4,48) (4,02) (1,04) (6,54) (6,48)
Koszty produkcji (2,66) (23,19) (21,48) (4,10) (23,92) (24,07)
Warto$é retroaktywna netto ® $ 1,55 $ 1268 $ 11,87 $ 4,50 $ 2571  $ 25,97

(8) Warto$¢ retroaktywna netto jest definiowana jako przychody ze sprzedazy pomniejszone o koszty bezposrednie i kalkulowana jest jako
przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu, pomniejszone o koszty nalezno$ci koncesyjnych i koszty produkeji. Wartos¢ retroaktywna netto
jest miara niewystgpujaca w MSSF, w celu uzyskania dalszych informacji patrz ,Miary niewystgpujace w MSSF”.

Warto$¢ retroaktywna netto obnizyta sie¢ w trzecim kwartale 2016 r. do 12,54 USD/boe, w poréwnaniu z 22,19 USD/boe
w trzecim kwartale 2015 r. Spadek w trzecim kwartale 2016 r. jest wynikiem nizszych uzyskiwanych cen, czg¢$ciowo
skompensowanych przez nizsze stawki optat koncesyjnych oraz nizsze koszty produkcji. Podobne tendencje sg zauwazalne
poréwnujac okresy od poczatku roku.
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KOSZTY OGOLNEGO ZARZADU

Okres trzech miesigcy zakonczony Okres dziewigciu miesi¢cy zakonczony
30 wrze$nia 30 wrze$nia
2016 2015 2016 2015
Koszty ogdlnego zarzadu $ 3915 $ 1814 $ 6 959 $ 4713
USD/boe $ 42,24 $ 3,77 $ 15,63 $ 3,26
USD/dzialalno$¢ kontynuowana/boe $ 42,24 $ 14,76 $ 22,62 $ 12,58

Koszty ogdlnego zarzadu Spotki sa zasadniczo ujmowane w zyskach i stratach, przy czym czgs¢ kosztow bezposrednio
zwigzanych z poszukiwaniem i zagospodarowaniem aktywow jest kapitalizowana lub wykazywana jako koszty produkcji.
Koszty ogodlnego zarzadu przedstawione powyzej sa zatem warto$cig netto — stanowia koszty ogdlnego zarzadu brutto
pomniejszone o odzyskane koszty (ang. recoveries).

Koszty ogoélnego zarzadu wzrosty w trzecim kwartale 2016 r. w zwigzku z odprawami dla wyzszego kierownictwa
W wysokosci 2,2 mln USD. Warto$¢ ta stanowi calo$¢ zobowigzan i nie bedzie dalszych platnos$ci na rzecz bytego
kierownictwa. Koszty w wysokoséci 0,2 mln zt zostaly poniesione w celu zakonczenia dzialalno$ci w Dubaju, gdzie
zlokalizowane bylo kierownictwo. Po wylaczeniu tych kosztow, koszty ogdlnego zarzadu w trzecim kwartale 2016 r.
wyniosty 1,5 mln USD i spadly o 16% w pordéwnaniu do analogicznego okresu 2015 r.

Koszty ogdlnego zarzadu brutto poniesione przez Spotke (z wylgczeniem odpraw i zwigzanych z nimi kosztow) spadty rok
do roku wzwigzku z podjeciem dziatan majacych na celu ograniczenie kosztdéw, mimo, ze obserwowany spadek
raportowanych kosztow ogdlnego zarzadu czg¢éciowo ograniczyla nizsza warto$¢ odzyskanych kosztow (ze wzglgdu na
mniejszg skale dziatalno$ci oraz minimalny program inwestycyjny).

Podobne tendencje sa zauwazalne poréwnujac okresy od poczatku roku, jako ze wyltaczajac odprawy i powigzane z nimi
koszty zlokalizowanego w Dubaju biura kierownictwa, koszty ogélnego zarzadu spadty do 4,6 min USD w 2016 r. z 4,7 min
USD w 2015 .

Wplyw na warto$¢ kosztow przypadajacych na boe ma uwzglednienie wydobycia na Ukrainie w okresach do dnia
sfinalizowania transakcji sprzedazy dziatalno$ci na Ukrainie. W celu znormalizowania wskaznika USD/boe wytaczono
wydobycie na Ukrainie i przedstawiono warto$¢ kosztow przypadajacych na boe z dziatalnosci kontynuowanej. Koszty
0gdlnego zarzadu wzrosty do 42,24 USD/boe w trzecim kwartale 2016 r., co obejmuje o koszty likwidacji biura w Dubaju
oraz koszty odpraw (koszty o charakterze jednorazowym), co oznacza wzrost 0 186% do 42,24 USD/boe z 14,76 USD/boe
w 2015 r. i odzwierciedla 116% wzrost kosztow ogodlnego zarzadu w warto$ciach bezwzglgdnych oraz spadek produkcji
0 25%. Koszty ogolnego zarzadu w okresie od poczatku roku wyniosty 22,62 USD/boe i wzrosty o 80% w poréwnaniu do
12,58 USD/boe w 2015 r. Wzrost ten odzwierciedla wyzsze o 48% koszty ogdlnego zarzadu w warto$ciach bezwzglednych
oraz spadek wydobycia 0 18% w poréwnaniu do 2015 .

PLATNOSCI W FORMIE AKCJI WEASNYCH

Okres trzech miesigcy zakonczony Okres dziewigciu miesi¢cy zakonczony
30 wrze$nia 30 wrze$nia
2016 2015 2016 2015
Platno$ci w formie akcji wiasnych $ 21 $ 20 $ 36 $ 735
USD/boe $ 0,23 $ 0,04 $ 0,08 $ 0,50
USD/dziatalno$¢ kontynuowana/boe $ 0,23 $ 0,16 $ 0,12 $ 1,96
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Spoélka przyznata dyrektorom, cztonkom kierownictwa, pracownikom i niektorym doradcom opcje uprawniajgce do nabycia
akcji zwyktych po cenie wykonania opcji rownej lub wyzszej od warto$ci godziwej akcji zwyklych na dzien przyznania.
W dniu wykonania opcje rozliczane sa poprzez emisj¢ akcji zwyktych, pokrywanych z kapitatu wtasnego. W przypadku opcji
wyemitowanych przed 2016 r. okres wazno$ci kazdej transzy opcji na zakup akcji wynosi pig¢ lat, a ich posiadacze nabywaja
jedna trzecig uprawnien z ich tytutu natychmiast, natomiast pozostate dwie trzecie — na zasadzie uzyskiwania po jednej trzeciej
uprawnien w kazdg rocznicg daty przyznania. W trzecim kwartale 2016 r. przyznano opcje o siedmioletnim okresie waznosci,
a ich posiadacze nabywaja po jednej trzeciej uprawnien z ich tytutu w rocznice daty ich przyznania przez trzy kolejne lata.
Wszystkie opcje zostang rozliczone przez wydanie akcji w formie materialnej.

Platnosci w formie akcji wlasnych w okresie trzech miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2016 r. tys. USD wyniosty
21 tys. USD i pozostaty zblizone do 20 tys. USD w trzecim kwartale 2015 r.

W okresie od poczatku roku ptatnosci w formie akcji wlasnych wyniosty 36 tys. USD w poréwnaniu do 735 tys. USD
w 2015 r. Spadek kosztow tych platnosci w 2016 r. jest spowodowany gtéwnie ujeciem w pierwszym kwartale 2015 r.
przyspieszonych kosztow zwigzanych z uniewaznieniem 2 753 400 opcji.

ODPISY UMORZENIOWE, AMORTYZACJA I UTRATA WARTOSCI

Okres trzech miesigcy zakonczony Okres dziewigciu miesi¢cy zakonczony
30 wrze$nia 30 wrze$nia
2016 2015 2016 2015
Tunezja $ 1138 $ 2218 $ 3727 $ 6798
Obszar korporacyjny 47 63 146 158
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja ("D&D") $ 1185 $ 2281 $ 3873 $ 6 956
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja dla Tunezji (USD/boe) $ 12,28 $ 18,05 $ 12,11 $ 18,15
Utrata wartosci $ - $ 44 277 $ - $ 44 277

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

Koszty odpiséw umorzeniowych i amortyzacji za trzeci kwartat 2016 r. spadty do 1,2 min USD, z poziomu 2,3 min USD
w 2015 r. Spadek kosztow odpisOw umorzeniowych spowodowany byl nizszg stawka umorzeniowa przypadajaca na boe oraz
nizsza produkcja w 2016 r. w poréwnaniu do 2015 r.

Koszty odpiséw umorzeniowych przypadajacych na boe spadty do 12,28 USD/boe za okres trzech miesiecy zakonczony dnia
30 wrzesnia 2016 r., w porownaniu do 18,05 USD/boe w analogicznym okresie 2015 r. Spadek zwigzany jest z obnizeniem
umarzanej podstawy w zwiazku z ujetym w 2015 r. odpisem z tytutu utraty warto$ci, rozpoznanym ze wzglgdu na malejace
ceny ropy naftowej.

Podobne tendencje sg zauwazalne porownujac okresy od poczatku roku.

W 2016 r. nie zidentyfikowano przestanek dla utraty warto$ci aktywow, w zwiazku z tym w 2016 r. nie tworzono odpisu
Z tytutu utraty warto$ci. Ze wzgledu na utrzymujacy si¢ w 2015 r. spadek cen ropy naftowej i gazu ziemnego w relacji do cen
zastosowanych w kalkulacji wartosci odpisu na 31 grudnia 2014 r., na 30 wrze$nia 2015 r. istnialy przestanki dla utraty
wartosci. W wyniku przeprowadzonej kalkulacji, w trzecim kwartale 2015 r. ujeto odpis z tytutu utraty wartosci dla pol
W Tunezji w wysokosci 44,3 mln USD.
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KOSZTY ODSETKOWE I PRZYROST WARTOSCI

Okres trzech miesigcy zakonczony Okres dziewigciu miesigcy zakonczony
30 wrze$nia 30 wrze$nia
2016 2015 2016 2015

Odsetki od dlugoterminowych zobowiazan z tytutu kredytu ~ $ 754 $ 1146 $ 2776 $ 3019

Pozostale koszty odsetkowe - 1) 2 Q)
P t warto$ci zobowigzania z tytutu fania skladnik

TZyT1oS rwa oécizobowigzania ztytuly wycofania skiadnika 194 147 582 412

aktywow zuzytkowania
$ 948 $ 1292 $ 3360 $ 3460

Koszty odsetkowe i przyrost wartosci w trzecim kwartale 2016 r. spadty do 0,9 mln USD, w poréwnaniu do 1,3 min USD
w analogicznym okresie 2015 r. Spadek kosztow odsetkowych w kwartale wynika glownie z nizszego poziomu
dlugoterminowego zadtuzenia utrzymywanego w 2016 r. w zwigzku ze sptatami dokonywanymi w ciagu roku.

Koszty odsetkowe i przyrost warto$ci w okresie dziewigciu miesigcy zakonczonym 30 wrze$nia 2016 r. spadty do 3,4 min
USD, w poréwnaniu z 3,5 min USD w analogicznym okresie 2015 r. Spadek kosztéw odsetkowych wynika gtdwnie
Z nizszego poziomu zadtuzenia w 2016 1., ktore zostato cze$ciowo skompensowane przyspieszong amortyzacjg odroczonych
kosztéw pozyskania finansowania kredytu z EBOR dla Rumunii, w zwigzku ze sptata kredytu dla Rumunii w pierwszym
kwartale 2016 r.

Koszty przyrostu wartosci obejmujg wzrost zobowiazania z tytulu wycofania sktadnika aktywoéw z uzytkowania od konca
ubiegtego roku i odzwierciedlajg uptyw czasu. Wzrost kosztow przyrostu wartosci w 2016 r. spowodowany jest wyzszym,
w poréwnaniu do 2015 r., zobowigzaniem z tytutu wycofania sktadnika aktywow z uzytkowania.

STRATA Z TYTULU ROZNIC KURSOWYCH

Wahania kursow wymiany walut sg czynnikiem ekonomicznym, ktéry wplywa na przeptywy pienigzne z dziatalnosci
operacyjnej Spotki oraz na inwestycje. Sprawozdanie finansowe prezentowane jest w dolarach amerykanskich (USD), ktore
stanowig walutg sprawozdawcza Spotki.

Na skutek wahan kursow wymiany walut pomi¢gdzy dolarem amerykanskim a innymi walutami (patrz rozdziat ,,Ryzyko
walutowe”) ujeto strate z tytutu roznic kursowych w okresach trzech i dziewieciu miesigcy zakonczonych 30 wrzeénia 2016 r.
w wysokosci odpowiednio 0,1 min USD i 0,6 min USD, w poréwnaniu do straty odpowiednio 0,8 min USD i 0,9 min USD
w 2015r.

DZIALALNOSC ZANIECHANA

W dniu 8 lutego 2016 r. Serinus oglosit zamknigcie transakcji sprzedazy 70% akcji posiadanych w KUBGAS Holdings (KUB
Holdings) na rzecz Resano Trading Ltd. KUB Holdings posiadat 100% udziatow w KUB-GAS LLC, ukrainskiej spolce
zaleznej, ktora stanowila dziatalno$¢ Spotki na Ukrainie. W wyniku realizacji transakcji Serinus otrzymat tacznie srodki
pieni¢zne w wysokos$ci 33,2 mln USD, w czym zawarta jest korekta kapitatu obrotowego i rozliczen wewnatrzgrupowych.

Wiyniki dziatalno$ci na Ukrainie sag uwzglednione w wynikach Serinus do dnia zamknigcia transakcji sprzedazy. W wyniku
realizacji transakcji sprzedazy wszystkie aktywa, zobowigzania, udzialy niesprawujace kontroli oraz skumulowane inne
calkowite dochody zwigzane z dziatalnoscia na Ukrainie zostaly wyksiggowane z bilansu i ujete w rachunku zyskow i strat
jako strata ze zbycia. Wyksiegowane pozycje bilansu zostaty skompensowane o wplywy ze zbycia (pomniejszone o zwigzane
z nimi koszty transakcyjne). Strata ze zbycia obejmuje gtéwnie inne catkowite straty w wysokosci 34,2 mln USD zwigzane
z dziatalnoscig na Ukrainie.

Wyniki dziatalno$ci na Ukrainie oraz strata ze zbycia aktywow ukrainskich sg wykazywane jako dziatalno$¢ zaniechana

w sprawozdaniu z catkowitych dochodow dla danych poréwnawczych z 2015 r. oraz dla 2016 r. - do dnia sfinalizowania
transakcji sprzedazy.
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(kwoty w tys. USD, o ile nie wskazano inaczej)

Okres trzech miesigcy zakonczony
30 wrzesnia

Okres dziewigciu miesigcy zakonczony

30 wrze$nia

Zysk/ (strata) netto z dzialalnosci zaniechanej 2016 2015 2016 2015
Przychody ze sprzedazy ropy naftowejigazu $ 14 212 $ 5416 $ 46 766
Koszty naleznosci koncesyjnych (6 835) (1492) (26 612)
Przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu 7377 3924 20154
pomniejszone o koszty nalezno$ci koncesyjnych
Koszty operacyjne
Koszty produkcji (1 750) (396) (6 169)
Koszty ogdlnego zarzadu 3 ®3) (42)
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja (2 295) (599) (6 848)
Strata ze zbycia aktywow (40) - (46)
Przychody /(koszty) finansowe
Odsetki i pozostale przychody 99 78 288
Koszty odsetkowe i przyrost warto$ci 14 ®3) (450)
Zysk /(strata) z tytutu réznic kursowych (119) (105) (722)
Zysk przed opodatkowaniem 3313 2896 6 165
Biezace obcigzenie podatkowe (519) (513) (2 366)
Zmiana stanu odroczonego podatku dochodowego (209) - 940
Zysk netto z dzialalno$ci zaniechanej $ - $ 2585 $ 2383 $ 4739
Strata ze zbycia (pomniejszona o koszty transakcyjne) $ - $ - $ (33 040) $ -
Zysk /(strata) za okres $ - $ 2585 $ (30 657) $ 4739

Serinus nabyl udziaty na Ukrainie w 2010 r. za 45 min USD. Od dnia nabycia Spétka otrzymata tacznie dywidendy
w wysokoséci 41,5 mln USD, a calkowita warto$¢ $rodkow otrzymanych ze zbycia udzialow w lutym 2016 r. wyniosta
33,2 mln USD, co dato stope zwrotu 12,5% w trakcie trwania projektu.

Wielko$¢ wydobycia do dnia sfinalizowania transakcji sprzedazy wyniosta 2 677 boe/d, w poréwnaniu do 2 807 boe/d
w analogicznym okresie 2015 r.

Przychody z tytutu ropy naftowej i gazu ziemnego w okresie dziewigciu miesi¢cy zakonczonym dnia 30 wrzesnia 2016 r.
wyniosty 5,4 mln USD, co stanowilo spadek o 88% w poréwnaniu do 46,8 mln USD w ubiegtym roku. Spadek przychodow
ze sprzedazy spowodowany jest zmniejszeniem produkcji 0 87% (w zwiazku ze zbyciem dziatalnosci na Ukrainie w lutym
2016 r.) oraz spadkiem uzyskiwanych cen o 9%.

Srednia cena gazu ziemnego w okresie dziewigciu miesiecy zakonczonym 30 wrzeénia 2016 r. wyniosta 6,63 USD/Mcf,
w poréwnaniu do 7,19 USD/Mcf w analogicznym okresie 2015 r. Reformy rynkowe spowodowaly, ze poczawszy od
1 pazdziernika 2015 r. cena ustalana byta w oparciu o ceny rynkowe na Ukrainie, natomiast w okresie poréwnawczym ceny
ustalane byty przez ukrainskg Panstwowa Komisje ds. Regulacji Energetyki (,,PKRE”) w relacji do ceny gazu importowanego
z Rosji. Ponadto wptyw na zrealizowane ceny na poczatku 2016 r. miato ostabienie kursu UAH. Kurs hrywny ukrainskiej
w relacji do dolara amerykanskiego do dnia sfinalizowania transakcji sprzedazy w 2016 r. wyniost 25,1 UAH/USD
w poréwnaniu do 21,7 UAH/USD w okresie dziewigciu miesi¢cy zakonczonym 30 wrzes$nia 2016 r., co stanowito spadek
0 16%.

Srednie stawki optat koncesyjnych w 2016 r. wyniosty 28%, w poréwnaniu do 57% w 2015 r. Z dniem 1 stycznia 2016 r.
rzad Ukrainy obnizyl stawki oplat koncesyjnych dla gazu ziemnego do 29% (z wczes$niej obowigzujacych 55%) dla
odwiertdow o glebokosci przekraczajacej 5 km. Efektywna warto$¢ optat koncesyjnych w 2015 r. (56,9%) przekraczata
urzedowa stawke, ktora wynosita 55%, jako ze optaty koncesyjne byty uiszczane w oparciu o cen¢ ustalang przez PKRE, po
ktorej mozna sprzedawac¢ gaz odbiorcom przemystowym, jednakze uzyskiwana cena byla nizsza niz cena limitowana.
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Koszty produkcji przypadajace na boe za pierwsze dziewig¢ miesigcy 2016 r. wyniosty 2,88 USD/boe, w poréwnaniu do
6,16 USD/boe w analogicznym okresie 2015 r. Koszty produkcji zmniejszyty si¢ w stosunku do okresu poréwnawczego ze
wzgledu na podjete dziatania zmierzajace do ograniczenia kosztow oraz ostabienie kursu UAH.

Przeptywy $rodkéow z dzialalnosci operacyjnej za okres dziewigciu miesigey zakonczony 30 wrze$nia 2016 r. wyniosty
3,0 mIn USD w poréwnaniu do 11,6 min USD w analogicznym okresie 2015 r. Zmniejszenie przeptywow srodkow
Z dziatalnosci operacyjnej spowodowane byto uwzglednieniem wynikow tylko do dnia zamknigcia transakcji sprzedazy
w 2016 r. i spadkiem cen surowcéw, czgsciowo skompensowanych przez nizsze stawki optat koncesyjnych i nizsze koszty.

Odpisy umorzeniowe za okres dziewieciu miesi¢cy zakonczony 30 wrzes$nia 2016 r. wyniosty 4,34 USD/boe, w poréwnaniu
do 6,31 USD/boe w analogicznym okresie 2015 r. Nizsza stawka na Ukrainie zwigzana jest glownie z nizsza warto$cia
umarzanej podstawy na skutek rozpoznanego w 2015 r. odpisu z tytutu utraty wartosci (co wplyngto na nizsze wartosci
ksiegowe netto) oraz ostabienia kursu UAH.

W okresie dziewigciu miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2016 r. Spotka nie poniosta zadnych naktadow inwestycyjnych na
Ukrainie.

NAKLADY INWESTYCYJNE
Okres trzech miesigcy zakonczony Okres dziewigciu miesigcy zakonczony
30 wrze$nia 30 wrze$nia
2016 2015 2016 2015
Naklady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwale $ 737 $ 2 $ 1516 $ 8062
Naklady inwestycyjne na poszukiwanie i ocen¢ zasobow 329 414 1160 4608
Naklady inwestycyjne razem $ 1 066 $ 416 $ 2676 $ 12 670
Okres trzech miesigcy zakonczony Okres dziewigciu miesigcy zakonczony
30 wrzesnia 30 wrze$nia
Naktady inwestycyjne wedtug lokalizacji
Tunezja 735 9) 1512 8039
Rumunia 331 414 1164 4608
Obszar korporacyjny - 11 - 23
$ 1066 $ 416 $ 2676 $ 12 670

Naktady inwestycyjne stanowia naklady poniesione na aktywa, ktdre znajduja si¢ na etapie poszukiwania i oceny zasobow
oraz obejmuja naklady poniesione na wykonywanie odwiertow, pozyskiwanie i przetwarzanie danych sejsmicznych. Dla tych
aktywow nie okreslono jeszcze wykonalnosci pod wzgledem technicznym, ani zasadnosci ekonomicznej. Aktywa z tytulu
poszukiwania i oceny zasoboéw (,,E&E”) nie podlegajg odpisom umorzeniowym i amortyzacji, ale podlegaja testom na utrate
wartos$ci (je$li istniejg przestanki). Na dzien 30 wrzeénia 2016 r. obejmuja niektére aktywa w Rumunii. Naktady poniesione
na aktywa, dla ktorych okreslono wykonalno$¢ pod wzgledem technicznym oraz zasadno$¢ ekonomicznag sa klasyfikowane
jako rzeczowe aktywa trwate.

Naktady inwestycyjne w Tunezji w okresie trzech i dziewigciu miesiecy zakonczonym 30 wrze$nia 2016 r. wyniosty
odpowiednio 0,7 min USD oraz 1,5 min USD i obejmowaly prace zwigzane z elektryczng pompa zanurzeniowa (,,ESP”)
w odwiertach CS-1, CS-3 oraz CS-9.

Naktady inwestycyjne w Rumunii w okresie trzech i dziewigciu miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2016 r. wyniosty

odpowiednio 0,3 mInUSD i 1,1 min USD, a obejmowaly wstepne koszty pozyskania zezwolen i licencji oraz koszty
zwigzane z dzierzawa gruntéw i biezacymi badaniami inzynieryjnymi.
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Skapitalizowane koszty aktywdw w Rumunii z tytutu poszukiwania i oceny zasob6w na 30 wrze$nia 2016 r. wyniosty
19,7 min USD (31 grudnia 2015 r.: 18,5 min USD).

PLYNNOSC, ZADLUZENIE I ZASOBY KAPITALOWE

Okres trzech miesigcy zakonczony Okres dziewigciu miesi¢cy zakonczony
30 wrze$nia 30 wrzednia
2016 2015 2016 2015
Przeplywy z dziatalno$ci operacyjnej $ 4202 $ 1188 $ (3801 $ 11091
Przeplywy z dziatalnos$ci finansowej (1 990) (321) (27 395) 12528
Przeptywy z dzialalno$ci inwestycyjnej (1197) (3708) 22 265 (24 604)
Zmiana stanu $rodkéw pienigznych z tytutu réznic kursowych 13 824 (247) 356
Zmiana stanu $rodkoéw pienieznych $ (73716) _$ (2017) $ 9178 $ (629)

W 2016 r. Spotka wygenerowala ujemne przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej, kontynuuje sptate zadluzenia oraz
ponosi minimalne wydatki inwestycyjne. W warunkach rynku niskich cen surowcow, przeptywy pieniezne generowane
z aktywow tunezyjskich nie sag wystarczajace do pokrycia kosztow korporacyjnych, w tym kosztow ogdlnego zarzadu
i kosztow obstugi zadtuzenia. Srodki uzyskane ze sprzedazy dziatalnosci na Ukrainie w lutym 2016 r. pomogty zredukowa¢
ten niedobor. W okresie dziewigciu miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2016 r. ujemne przeplywy pieni¢zne wyniosty
9,2 min USD, w poréwnaniu do 0,6 min USD w 2015 .

Podobnie jak wickszos¢ spotek naftowo-gazowych, Spotka narazona jest na ryzyko plynnosci, w tym mozliwos¢, ze
generowane wewnetrznie przeptywy pieniezne nie beda wystarczajace do sfinansowania biezacej dziatalnosci, projektow
inwestycyjnych i obshugi zadtuzenia. Dodatkowe finansowanie moze nie by¢ dla Spotki dostgpne, a rzeczywiscie poniesione
naktady przekrocza naklady planowane.

Spotka w dalszym ciggu podejmuje dzialania majace na celu ograniczenie wszelkich mozliwych kosztéw, jednoczesnie
utrzymujac dotychczasowy poziom produkcji w Tunezji. Programy inwestycyjne zostaty ograniczone do tych absolutnie
niezbgdnych dla utrzymania produkcji.

Spétka rozwaza alternatywne zrodta finansowania w celu oceny niezbednej ptynnos$ci i kapitatu. Spotka stale monitoruje
swoj stan plynnosci, w celu stwierdzenia czy posiada $rodki niezbedne do zaspokojenia potrzeb gotéwkowych. Wsrod
mozliwos$ci, jakimi dysponuje Serinus w zakresie zarzadzania ptynno$cig sa umowy typu ,,farm-out” oraz zabezpieczenie
dostepnosci  §rodkow kapitatlowych idluznych, a takze minimalizowanie kosztéw poprzez ograniczanie kosztow
operacyjnych i administracyjnych oraz odraczanie naktadow inwestycyjnych.

Nie ma zadnych innych ograniczen w korzystaniu z zasobow kapitalowych Spotki, ktore moglyby istotnie wptynaé
bezposrednio lub posrednio na jej dziatalnosc.

W celu zapewnienia bezpieczenstwa i ochrony kapitatu, polityka inwestycyjna Spotki, w zakresie nadwyzek pienigznych

ponad poziom biezgcego zapotrzebowania, zaktada inwestowanie takich $rodkéw w instrumenty emitowane przez uznane
banki o ratingu ,,AAA” lub analogicznym, przyznawanym przez niezalezne agencje ratingowe.
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Kapital obrotowy ®

Serinus stosuje kapitat obrotowy jako kluczowy wskaznik efektywnos$ci sluzacy do pomiaru aktywoéw obrotowych Spotki
pomniejszonych o zobowigzania krotkoterminowe, aby wspomoc Kierownictwo w zrozumieniu ptynnosci Serinus
W odniesieniu do aktualnych warunkow rynkowych oraz jako narzedzie analityczne dla analizy porownawczej w stosunku
do poprzednich okresoéw. Kapitat obrotowy jest miara niewystepujaca w MSSF, dlatego miara ta moze by¢ nieporownywalna
Z miarami stosowanymi przez inne podmioty.

W tabeli ponizej zaprezentowano uzgodnienie kapitalu obrotowego do najbardziej zblizonej miary aktywow obrotowych
w MSSF.

Na dzien 30 wrze$nia Na dzien 31 grudnia

2016 2015
Aktywa obrotowe $ 12942  $ 72914
Zobowigzania kroétkoterminowe (49 222) (84 157)
Kapitat obrotowy $ (36280) $ (11 243)

(@) Kapital obrotowy jest definiowany jako aktywa obrotowe pomniejszone o zobowigzania krotkoterminowe. Kapital obrotowy jest miarg
niewystepujaca w MSSF, w celu uzyskania dalszych informacji patrz ,,Miary niewystgpujace w MSSF”.

Na dzien 30 wrzesnia 2016 r. Spotka posiadata ujemny kapitat obrotowy w wysokosci 36,3 mln USD (na dzien 31 grudnia
2015 r.: ujemny kapitat obrotowy w wysokosci 11,2 min USD).

Wzrost ujemnego kapitatu obrotowego spowodowany jest glownie zbyciem dziatalnosci na Ukrainie w pierwszym kwartale
2016 r. (ktora wykazywata dodatnig warto$¢ kapitalu obrotowego na 31 grudnia 2015 r.) i zostata czg¢sciowo skompensowana
przez redukcj¢ zadtuzenia w zwigzku ze sptatg zobowigzania w wysokosci 25,4 mIin USD w okresie pierwszych dziewigciu
miesiecy 2016 r. Na 30 wrzesnia 2016 1. i 31 grudnia 2015 r. cato$¢ zadluzenia prezentowana byta jako zobowigzanie
krétkoterminowe w zwiazku z niedopelnieniem kowenantu (zwolnienie z ktoérego Spotka otrzymata po zakonczeniu okresu
sprawozdawczego). Ujemny kapital obrotowy, po wylaczeniu zadtuzenia przypadajacego do sptaty w okresie powyzej
jednego roku, wynositby 9,6 mln USD na 30 wrze$nia 2016 r.

Wedlug stanu 30 wrze$nia 2016 r. wystapita istotna niepewno$é¢, ktéra moze powodowaé powazne watpliwosci co do
zdolnos$ci Spotki do kontynuowania dziatalnosci. Zdolno$¢ Spotki do kontynuowania dziatalno$ci uzalezniona jest od jej
zdolnosci do generowania przyszlych przeptywow pieni¢znych z dziatalnosci operacyjnej oraz/lub pozyskania finansowania
niezbednego do sfinansowania biezacych wydatkow produkeyjnych, kosztow statych ponoszonych przez Spotke, programu
poszukiwawczego oraz regulowania wymagalnych zobowigzan, w tym splaty zobowigzan wobec EBOR zgodnie
z pierwotnym harmonogramem. Niskie ceny surowcOéw ograniczyly zdolno$¢ Spdtki do generowania przeptywow
pieni¢znych z dziatalno$ci operacyjne;.

Na 30 wrze$nia 2016 r. Spotka Serinus nie dopetita kowenantu wskaznik obstugi diugu dotyczacego tunezyjskiej czesci
zadhuzenia w EBOR oraz kowenantu zadluzenie finansowe do EBITDA na poziomie skonsolidowanym dotyczacego kredytu
z Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju (,EBOR”). Po zakonczeniu kwartalu EBOR formalnie odstapit od wymogu
utrzymania tych wskaznikow dla okresu zakonczonego dnia 30 wrzesnia 2016 r. W wyniku uzyskanego zwolnienia z wymogu
spetnienia wskaznikow, kredyt sptacany bedzie zgodnie z pierwotnym harmonogramem, a bank nie bedzie siggal do
ustanowionych zabezpieczen. Jednak ze wzglgdu na niedopetnienie wskaznika na dzien 30 wrze$nia 2016 r., Serinus dokonat
reklasyfikacji dlugoterminowego zadtuzenia z tytutu kredytu na zobowigzanie krotkoterminowe w sprawozdaniu
finansowym, zgodnie z wymogami standardow rachunkowos$ci. W trzecim kwartale 2016 r. Spotka finansowata wyplywy
srodkdéw pienieznych (w tym kapitat obrotowy i wydatki inwestycyjne) ze srodkow generowanych z dziatalnosci w Tunezji
oraz $rodkdéw pienieznych na rachunkach bankowych.

Istnieje ryzyko dalszego naruszania okreslonych kowenantow finansowych zwigzanych z zadtuzeniem w EBOR przez
Spotke, w szczegolnosei ze wzgledu na utrzymujace si¢ niskie ceny surowcow. Jesli kowenanty nie zostang spetnione bank
moze zazadaé sptaty zadluzenia. Ta istotna niepewno$¢ moze powodowac powazne watpliwosci co do zdolnosci Spotki do
kontynuowania dziatalnosci.
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Ponizej przedstawiono szczegdly uméw kredytowych, ktore Spotka posiada lub zawarta w okresie zakonczonym 30 wrzesénia
2016r.:

Kredyt z EBOR - finansowanie w Tunezji

W dniu 20 listopada 2013 r. Spoétka sfinalizowata dwie umowy kredytowe z EBOR na laczna kwot¢ 60 min USD. Kredyt
Gloéwny w wysokosci 40 min USD udzielony zostat na okres 7 lat i byt dostgpny w dwodch transzach w wysokosci
20 mIin USD. W zwiazku z pozyskaniem kredytu z EBOR dla Rumunii w pierwszym kwartale 2015 r., uzgodniong czg¢é¢
drugiej transzy Kredytu Glownego z EBOR zwigzanego z tunezyjskimi aktywami obnizono z 20 mln USD do 8,72 mIn USD.
Oba kredyty podlegaja wymogom spelnienia szeregu warunkow, w tym przestrzegania okreslonych norm w zakresie
bezpieczenstwa, $rodowiska iodpowiedzialnos$ci spotecznej oraz utrzymania okreslonych wskaznikow finansowych.
W rozdziale ,,Wskazniki finansowe” przedstawiono dalsze informacje dotyczace kowenantéw (ang. covenants).

Odsetki od Kredytu Gtownego sa ptatne w okresach poétrocznych, w oparciu o zmienng stopg procentows LIBOR
powickszona o 6%. W zaleznos$ci od decyzji Spotki stopa procentowa moze zosta¢ ustalona na statym poziomie 6% plus
terminowa stopa procentowa dostgpna dla EBOR na rynku instrumentow zamiany stop procentowych. Spotka zabezpieczyta
stopg procentowg dla 20,0 mln USD Kredytu Gtéwnego na poziomie 6,9% na okres dwoch lat, od dnia 30 wrzes$nia 2014 r.
do dnia 30 wrzeénia 2016 r., po tym terminie stopa powroci do poziomu LIBOR + 6%.

Kredyt Glowny bedzie sptacany w 12 rownych potrocznych ratach. Pierwsza rata w wysokosci 1,7 mln USD zostata sptacona
w dniu 31 marca 2015 r. Druga rata w wysokosci 2,1 mln USD zostata sptacona w dniu 30 wrzeénia 2015 r. W 2016 r.
sptacono 7,6 min USD z Kredytu Gtéwnego (w tym odsetki) ze srodkow ze sprzedazy ukrainskiej spotki oraz dokonano sptat
potrocznych rat w wysokos$ci 1,7 mln USD (zgodnie z harmonogramem w marcu i wrzesniu 2016 r.)

Spotka musi przeznaczy¢ 40% nadwyzki srodkoéw pieni¢znych wygenerowanych w Tunezji na wezesniejsza splate kredytu
z EBOR. Nadwyzka $rodkow pieni¢znych zdefiniowana jest jako przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej tunezyjskiej spotki
zaleznej Serinus pomniejszone o splaty zadluzenia i koszty obstugi dlugu wynikajace z catego kredytu gtownego dla
tunezyjskich aktywow i kredytu dla Rumunii oraz naktady inwestycyjne, powigkszona o kazdg nowag wyplate z kredytu dla
Tunezji. W przypadku, gdy wczesniejsze sptaty na poczet kredytu dla Rumunii zostang dokonane w danym roku, warto$¢
$rodkow z Tunezji przeznaczanych na wczesniejszg sptate kredytu dla Rumunii zostanie obnizona do 25% nadwyzki srodkéw
pienigznych. Nie sa przewidziane zadne oplaty zwigzane z przyspieszonymi sptatami przedstawionymi powyzej. W drugim
kwartale 2016 r., na podstawie powyzszego zapisu umowy kredytowej dokonano sptaty 3,4 mln USD, w zwigzku z nadwyzka
srodkdéw pienigznych wygenerowang w 2015 r.

Na 30 wrzesnia 2016 r. zadluzenie w ramach Kredytu Gtownego wynosito 7,1 min USD.

Kredyt Zamienny w wysokosci 20 mln USD udzielony zostat na okres 7 lat i jest oprocentowany w oparciu o sum¢ zmiennej
stopy procentowej LIBOR oraz oprocentowania obliczonego w oparciu o przyrost przychoddw netto uzyskanych z aktywow
tunezyjskich, ale nie mniej niz 8% rocznie i nie wigcej niz 17% rocznie. Spdtka moze, po spetnieniu okre$lonych warunkow,
dokona¢ konwersji cato$ci lub jakiejkolwiek czesci kwoty glownej Kredytu Zamiennego wraz z naliczonymi odsetkami na
akcje nowej emisji Spotki, wedtug wowcezas aktualnej ceny rynkowej akcji na TSX lub GPW, jak tego wymagaja zasady
wymiany. EBOR przystuguje takze prawo, by w kazdej chwili oraz wielokrotnie dokonywa¢ zamiany calosci lub czesci
niesptaconego kapitatu Kredytu Zamiennego wraz z naliczonymi odsetkami na akcje nowej emisji Spotki, wedtug wowczas
aktualnej ceny rynkowej akcji na TSX lub GPW.

Spotka moze rowniez sptaci¢ Kredyt Zamienny w terminie zapadalnosci w gotéwce lub, po speieniu okreslonych
warunkow, w postaci emisji nowych akcji zwyktych, wycenionych wedlug aktualnej ceny rynkowej akcji na TSX lub GPW.
Kwota sptaty podlega¢ begdzie dyskontowaniu, przy zastosowaniu stopy dyskonta ok. 10% w przypadku, gdy wymog, aby
zasadniczo wszystkie aktywa Spoftki i jej dziatalno$¢ znajdowaly si¢ oraz byly prowadzone w krajach objetych dziatalnoscig
EBOR, nie bedzie spelniony w terminie sptaty.

Oba kredyty sa dostepne przez okres trzech lat.
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Zabezpieczenie kredytow obejmuje aktywa tunezyjskie, zastaw na okreslonych rachunkach bankowych oraz akcjach
podmiotow zaleznych Spotki, ktore sa wihascicielami koncesji, jak réwniez korzysci z udziatu Spotki w polisach
ubezpieczeniowych i porozumieniach w sprawie transakcji pozyczkowych w ramach grupy spoétek nalezacych do Serinus.

Wskazniki finansowe dla kredytu z EBOR — finansowanie w Tunezji

Oba kredyty pozyskane w ramach finansowania dla Tunezji obejmuja wymogi spetnienia szeregu warunkow, w tym
przestrzeganie okreslonych norm w zakresie bezpieczenstwa, srodowiska i odpowiedzialnosci spotecznej oraz utrzymanie
okreslonych wskaznikow finansowych. Przy kalkulacji kowenantow stosowane sg miary finansowe niewystepujace
W ogolnie przyjetych zasadach rachunkowos$ci oraz miary niewystgpujace w MSSF, dlatego miary te moga byc¢
nieporéwnywalne z miarami stosowanymi przez inne podmioty. Szczegdty dotyczace sposobu kalkulacji wskaznikow zostaty
przedstawione w przypisach ponizej.

Na dzien 30 wrze$nia Na dzien 31 grudnia
2016 2015
Wskaznik obstugi dlugu (nie nizszy niz 1,3:1) (a) - Tunezja (b) 0,8 - NIE SPELNIA 2,1 - SPELNIA
Wskaznik obstugi dlugu (nie nizszy niz 1,5:1) (¢) - Serinus (d) 2,1 - SPELNIA 0,6 - SPELNIA
Zadhuzenie finansowe do EBITDA (nie wyzszy niz 2,5) (e) - Tunezja (f) 1,8 - SPELNIA 3,2 - NIE SPELNIA
Zadhuzenie finansowe do EBITDA (nie wyzszy niz 2,75) (g) - Serinus (h) 9,9 - NIE SPELNIA 2,5 - SPELNIA
Spetienie wskaznika NIE NIE

(@) 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 nie zostaty sfinansowane kredytem z EBOR.
Po 30 wrzesnia 2016 r. EBOR formalnie odstapit od wymogu spelienia kowenantu ,,wskaznik obstugi diugu” dotyczacego kredytu dla Tunezji
za okres sprawozdawczy koficzacy si¢ 30 wrze$nia 2016 r.

(b) Skorygowane przeptywy pieni¢zne dla Tunezji za okres dwunastu miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2016 r. wyniosty 3,4 min USD. Koszty
obstugi dlugu za ten okres wyniosty 4,1 min USD (31 grudnia 2015 r. odpowiednio: 12,8 min USD i 5,9 min USD).

(c) Kalkulacja oparta jest na skorygowanych przeptywach pienigznych za okres ostatnich dwunastu miesigcy podzielonych przez koszty obstugi
dhugu. Przeptywy pieni¢zne skorygowane sa o naktady inwestycyjne poniesione, ktore nie sg uznawane za koszty projektu EBOR.

(d) Skorygowane przeptywy pieniezne dla Serinus za okres dwunastu miesi¢cy zakonczony 30 wrze$nia 2016 r. wyniosty 10,3 mIn USD. Koszty
obstugi dlugu za ten okres wyniosty 4,8 min USD (31 grudnia 2015 r. odpowiednio: 5,8 min USD i 10,1 min USD).

(e) Zadluzenie finansowe, jak zdefiniowano w umowie, obejmuje Kredyt Gtoéwny w ramach kredytu z EBOR dla Tunezji. Zgodnie z umowa
EBITDA okre$lana jest za okres dwunastu miesi¢cy jako przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu po odjgciu kosztow naleznosci
koncesyjnych, pomniejszone o koszty produkcji, koszty ogdlnego zarzadu, koszty nabycia jednostki. Po 31 grudnia 2015 r. EBOR formalnie
odstapit od wymogu spelienia kowenantu ,,zadtuzenie finansowe do EBITDA”, dotyczacego kredytu dla Tunezji, za okres sprawozdawczy
konczacy si¢ dnia 31 grudnia 2015 1.

(f) Zadluzenie finansowe dla Tunezji wyniosto na 30 wrze$nia 2016 r. 7,1 min USD. EBITDA za ten okres wyniosta 4,0 min USD (31 grudnia
2015 r. odpowiednio: 32,5 min USD oraz 10,1 min USD).

(9) Zadluzenie finansowe, jak zdefiniowano w umowie, obejmuje cate dlugoterminowe 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
0 koszty produkcji, koszty ogdlnego zarzadu, koszty nabycia jednostki. Po 30 wrzesnia 2016 r. EBOR formalnie odstgpit od wymogu spelnienia
kowenantu ,,zadtuzenie finansowe do EBITDA” na poziomie skonsolidowanym za okres sprawozdawczy konczacy si¢ 30 wrzesnia 2016 ..

(h) Zadluzenie finansowe dla Serinus wyniosto na 30 wrzesnia 2016 r. 27,1 mln USD. EBITDA za okres dwunastu miesi¢cy zakoficzony 30 wrze$nia
2016 r. wyniosta 2,7 mIn USD (31 grudnia 2015 r. odpowiednio: 53,1 min USD oraz 21,4 min USD).

INFORMACJE O AKCJACH

Spotka ma prawo wyemitowac nieograniczong liczbe akcji zwyktych, z czego na dzien 30 wrzesnia 2016 r. bylo
wyemitowanych 78 629 941 akcji zwyktych, 193 000 opcji na akcje zwykle po cenie wykonania wyrazonej w USD oraz
3 611 000 opcji na akcje po cenie wyrazonej w dolarach kanadyjskich (,,CAD”).

Spotka ma rowniez prawo wyemitowaé nieograniczong liczbe akcji uprzywilejowanych. Brak jest aktualnie
wyemitowanych lub pozostajacych w obrocie akcji uprzywilejowanych.
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Podsumowanie akcji zwyktych pozostajgcych w obrocie:

Liczba akcji Warto$¢ biezgca akcji
Stan na 30 wrze$nia 2016 r. 131 grudnia 2015 r. 78 629 941 $ 344 479

Podsumowanie wyemitowanych opcji na akcje:

W tabeli ponizej przedstawiono zestawienie opcji na akcje zwykte na dzien 30 wrzesnia 2016 r.:

Opcje denominowane w USD Opcje denominowane w CAD
Srednia wazona cena
Srednia wazona cena wykonania opcji
Liczba opciji wykonania opcji (USD) Liczba opciji (CADS$)

Stan na 31 grudnia 2015r. 1270 600 $ 3,96 111 000 $ 2,28

Opcje przyznane - $ - 3500 000 $ 0,32

Opge, k‘Fo.re utracily waznos¢ (1077 600) $ 397 ~ $ )
/ uniewaznione

Stan na 30 wrze$nia 2016 . 193 000 $ 3,96 3611 000 $ 0,38

W tabelach ponizej przedstawiono zestawienie wyemitowanych opcji USD i CAD na dzien 30 wrzesnia 2016 r.:

Opcje denominowane w USD

Sredniowazony
czas trwania
Cena wykonania (USD) Wazne opcje Mozliwe do zrealizowania w latach
$3,01-$3,50 32000 32 000 1,99
$3,51-$4,00 114 000 114 000 0,18
$4,01-$5,00 35000 35000 2,13
$5,01-$5,10 12 000 12 000 0,45
$3,96 193 000 193 000 0,85
Opcje denominowane w CAD
Sredniowazony
czas trwania
Cena wykonania (CAD) Wazne opcje Moziwe do zrealizowania w latach
$0,01-$1,50 3500 000 - 6,98
$151-$250 74 000 53333 3,09
$2,51-$3,22 37 000 37 000 2,68
$0,38 3611000 90 333 6,86

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania wystapily nastgpujace zmiany w stanie posiadanych przez dyrektoréw
i kierownictwo przyznanych opcji od dnia 30 wrzesnia 2016 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania:
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Zmiany posiadanych opcji

Nazwisko Dyrektora/Czlonka Opcje Akcje Akcje
Kierownictwa Wyzszego posiadane na posiadane na Zmiany posiadane na
Szczebla/Kluczowego Personelu 10 listopada 2016 r. 30 wrze$nia2016 r. posiadanych akcji 10 listopada 2016 r.
Evgenij lorich @ - 3415 - 3415
Jeffrey Auld 3500 000 - - -

Helmut Langanger - - - -
Sebastian Kulczyk ® - - - }
Lukasz Redziniak - - - -
Dominik Libicki - - - -
Aaron LeBlanc © - - - .
Tracy Heck - - - -
Jakub Korczak - - - -

3500 000 3415 - 3415

(@) Pan lorich zajmuje stanowisko w Pala Investments, spofce powigzanej z Pala Assets Holdings Limited (,,Pala”). Pala posiada 5.880.484 akcje.
Ze wzgledu na sprawowang funkcje w Pala Investments, mozna uzna¢, ze pan lorich kontroluje ww. akcje, oprécz akcji wykazanych w tabeli
powyzej.

(b) Pan Kulczyk zajmuje wyzsze stanowisko wykonawcze w KI. KI posiada 39.909.606 akcji. Ze wzglgdu na sprawowana funkcje w Kl, mozna
uznad, ze pan Kulczyk kontroluje ww. akcje.

(¢) Z dniem 22 pazdziernika 2016 r. pan LeBlanc odszedt ze Spotki.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania kierownictwo posiada wiedz¢ jedynie o dwoch akcjonariuszach, ktorzy
posiadaja wiecej niz 5% ogoblnej liczby akcji zwyktych spotki. KI posiada 50,8% oraz Pala Assets Holdings posiada 7,5%
akcji zwyklych wyemitowanych na dzien 30 wrzesnia 2016 r.

ZOBOWIAZANIA UMOWNE ORAZ PODJETE ZOBOWIAZANIA

Zobowigzania umowne na 30 wrzesnia 2016 r., za ktére odpowiedzialna jest Spotka sa nastgpujace:

Do 1 roku Od 2do 3lat Od 4do 5 lat Powyzej 5 lat Razem
Wynajem biura $ 475 $ 882 $ 515 $ - $ 1872
Kredyt z EBOR - Tunezja © 3333 3734 23509 - 30576
Zobowigzania umowne ogolem $ 3808 $ 4616 $ 24024 $ - $ 32448

a) Zobowigzania z tytutu kredytu z EBOR prezentowane sa bez uwzglednienia odroczonych kosztow finansowania i obejmuja wylacznie biezace
naliczone odsetki.

Wszystkie zobowiazania Spotki powstaly w toku zwyktej dziatalno$ci gospodarczej i sa zwigzane z pracami W Tunezji oraz
Rumunii.

Tunezja

Tunezyjska panstwowa spotka naftowo-gazowa Enterprise Tunisienne d’Activites Petroliere (,,ETAP”) posiada prawo do
udzialu operacyjnego w koncesji Chouech Es Saida w wysokosci do 50%, jezeli taczna sprzedaz ropy naftowej z koncesji,
po pomniejszeniu o koszty naleznos$ci koncesyjnych oraz ubytki objetosci weglowodoréw (ang. shrinkage), przekroczy
6,5 miliona barytek. Na dzien 30 wrzeénia 2016 r. sprzedano tacznie z koncesji 5,2 miliondw barytek (z uwzglgdnieniem
pomniejszenia o koszty naleznosci koncesyjnych oraz ubytki objetosci weglowodorow).

Rumunia
Zgodnie z warunkami przedluzenia Etapu 3 (zatwierdzonego 31 pazdziernika 2016 r.), zobowigzania do prac obejmuja

wykonanie dwoch odwiertéw oraz — do wyboru przez Spotke — pozyskanie nowych danych sejsmicznych 3D dla 120 km?
lub wykonanie trzeciego odwiertu. Dwa odwierty musza by¢ wykonane odpowiednio na glebokos¢ co najmniej 1 000 i 1 600
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metréw, a w przypadku zdecydowania si¢ na trzeci, ma on mie¢ glebokos¢ 2 000 m. Przedtuzenie obowigzuje przez okres
trzech lat od daty ztozenia przez Spotke pierwotnego wniosku o przedtuzenie, czyli od 28 maja 2015 r.

Powierzchnia biurowa

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

ZOBOWIAZANIA POZABILANSOWE

Spotka nie byta strong zadnych zobowiazan umownych ujmowanych pozabilansowo zaré6wno w biezacym okresie
sprawozdawczym, jak i w roku ubiegltym.

TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Nemmoco Petroleum Corporation (,,Nemmoco”) to spotka niepubliczna, w ktorej 37,5% udzialow posiada Timothy M.
Elliott, byty cztonek kierownictwa i Rady Dyrektoréw Spotki. Nemmoco $wiadczyta na rzecz dubajskiego biura Spotki ustugi
kadrowe i ogdlne oraz ustugi w zakresie ksiggowosci i administracji na zasadzie podziatu kosztow. W zwiazku ze zmianami
kierownictwa wyzszego szczebla z dniem 31 sierpnia 2016 r., umowa z Nemmoco zostata rozwigzana w dniu 22 wrzesnia
2016 r., Spotka nie jest juz obecna w Dubaju, a Nemmoco przestala by¢ jednostka powigzang w dniu 1 wrzesnia 2016 r.
Optaty na rzecz Nemmoco za okresy trzech i dziewigciu miesi¢ey zakonczone 30 wrzesnia 2016 r. wyniosty odpowiednio
0,2 min USD i 0,5 mIn USD (trzeci kwartat 2015 r.: 0,2 min USD i 0,6 min USD).

Loon Energy Corporation (,,Loon Energy”) to kanadyjska spotka publiczna. Serinus i Loon Energy sa spotkami powigzanymi
ze wzgledu na wspolnego glownego akcjonariusza, majacego istotny wptyw na obie spotki. Ustugi w zakresie zarzadzania
i administracji $wiadczone byly na rzecz spotki przez kierownictwo i pracownikow Serinus do 31 sierpnia 2016 r., kiedy to
umowa o $wiadczenie ustug zostala rozwigzana, natomiast zawarta zostata umowa najmu biura od Loon Energy. Optaty na
rzecz Serinus za okresy trzech i dziewigciu miesiecy zakonczone 30 wrze$nia 2016 r. wyniosty odpowiednio 2 tys. USD
i 7 tys. USD (trzeci kwartat 2015 r.: 2 tys. USD i 7 tys. USD). Na dzien 30 wrzeénia 2016 r. kwota zadtuzenia Loon Energy
wobec Serinus z tytutu tych ustug wynosita 3 tys. USD (31 grudnia 2015 r.: 0 USD).

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

PERSPEKTYWY 2016

Spotka nadal bedzie koncentrowac si¢ na obnizaniu wszelkich mozliwych kosztow, jednoczesénie utrzymujac dotychczasowy
poziom produkcji w Tunezji. Budzet na 2016 rok bedzie weryfikowany na biezaco w sytuacji, gdy kierownictwo zyska
pewnos¢, ze obecne ceny ropy utrzymaja sig, a finansowanie na wznowienie programu inwestycyjnego bedzie dostgpne.

W Rumunii Serinus skupi si¢ na doprowadzeniu odkrycia Moftinu-1001 do fazy produkcji prébnej. Biorgc pod uwage
potrzebe uzyskiwania typowych zgdd i zezwolen, budowa infrastruktury mogtaby rozpoczaé si¢ w pierwszej potowie 2017 r.

Spotka analizuje szereg mozliwosci finansowania dalszego zagospodarowania zt6z w Rumunii i w Tunez;ji.

DYWIDENDY

Do dnia dzisiejszego Spotka nie wyptacata dywidend i nie przewiduje wyplaty dywidend w dajacej si¢ przewidzie¢
przysztosci. Jezeli Spoétka podejmie decyzje o wyptacie dywidendy w przysztosci, bedzie zobowigzana przeprowadzié
okreslone testy wyptacalnosci, jakie przewidziano w Prawie Spotek Prowincji Alberta.
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PODSUMOWANIE DANYCH KWARTALNYCH

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

Przeksztalcone (a)

11 kw. 11 kw. 1 kw. 1V kw. 11 kw. 11 kw. 1 kw. 1V kw.
2016 2016 2016 2015 2015 2015 2015 2014
Przychody z ropy naftowej i gazu $ 3632 $ 4080 $ 3779 $ 4794 $ 6237 $ 6816 $ 8128 $ 10034
Strata z dzialalno$ci kontynuowanej przypadajaca na:
Akcjonariusze zwyKkli $ (4971) $ (3994) $ (4137) $(14291) $(32092) $ (1133) $(4606) $ (39638)
Strata na akcj¢ - podstawowa i rozwodniona $ (006 $ (@©OO05 $ (@©O05 $ (018 $ (041) $ (001 $ (006) $ (050)

Zysk / (strata) netto przypadajacy na:
Akcjonariuszy zwyklych $ (4971) $ (3994) $ (35515 $(14604) $(30281) B 49 $(4268) $ (41295)
Udzialy niesprawujace kontroli $ - $ - $ 721 $ (1) 3 77 $ 500 $ 145 $ (684)
Strata na akcje - podstawowa i rozwodniona $ (©06) $ (@©O05 $ (045 $ (018 $ (039 $ 000 $ (0,05 $ (053

(@) Warto$ci zostaly zaprezentowane po uwzglednieniu reklasyfikacji dzialalnosci na Ukrainie do dziafalno$ci zaniechanej, patrz Nota 5 do
zbadanego Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansowego na dzien 31 grudnia 2015 r.

. Strata w czwartym kwartale 2014 r wigzata si¢ z negatywnym wptywem nastepujacych czynnikow: nizsze ceny surowcow, wzrost stawek optat
koncesyjnych na Ukrainie oraz ujecie odpisu z tytutu utraty warto$ci w wysokosci 54,9 mln USD, w tym 5,6 mln USD dotyczylo aktywdw na
Ukrainie, natomiast 49,3 min USD aktywow w Tunezji.

e  Wplyw na stratg w pierwszym kwartale 2015 r. miaty: nizsze wydobycie na Ukrainie, nizsze ceny surowcOw oraz wzrost stawek optat
koncesyjnych na Ukrainie.

e Wplyw na wynik w drugim kwartale 2015 r. miaty: nizsze wydobycie i nizsze ceny surowcow na Ukrainie i w Tunezji oraz wzrost stawek optat
koncesyjnych na Ukrainie.

e Wplyw na wynik w trzecim kwartale 2015 r. miaty: nizsze wydobycie i nizsze ceny surowcow na Ukrainie i w Tunezji oraz wzrost stawek optat
koncesyjnych na Ukrainie. Ponadto ujemny wptyw na dochdd netto miato ujgcie odpisu z tytutu utraty wartosci aktywow w Tunezji W wysokosci
44,3 min USD wraz z efektem podatku odroczonego.

. Wplyw na wynik w czwartym kwartale 2015 r. miaty: nizsze wydobycie oraz nizsze ceny surowcow na Ukrainie i w Tunezji, a takze wzrost
stawek optat koncesyjnych na Ukrainie. Ponadto ujemny wplyw na doch6d netto miato ujecie odpisu z tytulu utraty wartosci aktywoéw w Tunezji
w wysokos$ci 7,1 mln USD oraz aktywow na Ukrainie w wysokosci 3,3 min USD.

e Wplyw na wynik w pierwszym kwartale 2016 r. mialy: nizsze wydobycie i nizsze ceny surowcéw W Tunezji. Ponadto ujemny wptyw na wynik
miala strata ze zbycia dziatalno$ci na Ukrainie.

e Wplyw na wynik w drugim kwartale 2016 r. miaty nizsze ceny surowcow w Tunezji.

Wptyw na wynik w trzecim kwartale 2016 r. miaty nizsze ceny surowcow w Tunezji oraz wzrost kosztow ogodlnego zarzadu,
w zwiazku z kosztami odpraw dla kierownictwa wyzszego szczebla poniesionymi w kwartale.

CZYNNIKI RYZYKA

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

Ryzyko cen surowcow

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

W szezegblnosci Spotka Serinus narazona jest na ryzyko wynikajace z wahan ceny rynkowej ropy Brent. Ceny ropy naftowej
w Tunezji bazuja na cenie rynkowej ropy Brent. Ceny gazu ziemnego w Tunezji sa regulowane na szczeblu panstwowym
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i zwigzane sa ze $rednig kroczgca cena oleju opatowego o niskiej zawartosci siarki za okres dwunastu miesigcy (odnoszone
do Brent). Spotka nie posiada zadnych programow zabezpieczania, ktore moglyby ewentualnie ztagodzi¢ ryzyko cen
surowcow.

W zwiazku z aktualng sytuacja gospodarcza miaty miejsce wahania cen i spodziewamy si¢ dalszej niepewnosci co do
poziomu cen w najblizszym czasie. Przedtuzajacy si¢ okres wystepowania niskich cen moze mie¢ wptyw (i wptywa) na
warto$¢ aktywow 1 poziom naktadow inwestycyjnych, a tym samym negatywnie wplywac na Serinus i jej dziatalnosc.

Ryzyko finansowe

Zakres ryzyka finansowego obejmuje ryzyko walutowe, zmiany stop procentowych, ryzyko kredytowe oraz ryzyko utraty
plynnosci finansowe;j.

Ryzyko walutowe

Spotka jest narazona na ryzyko wynikajace z wahan kurséw wymiany dolara kanadyjskiego, polskiego zlotego, leja
rumunskiego, dinara tunezyjskiego, euro i dolara amerykanskiego. Na dzien 30 wrzes$nia 2016 r. gldéwne ekspozycje Spotki
na ryzyko walutowe dotyczyly dolara kanadyjskiego (,,CAD”), dinara tunezyjskiego (,,TND”) oraz leja rumunskiego
(,RON”). W ponizszej tabeli znajduje si¢ podsumowanie ryzyka walutowego Spotki dla kazdej ze wskazanych walut:

30 wrze$nia 2016 .
CAD TND RON
Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 173 341 15
Nalezno$ci 190 3835 660
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - 6 009 3
Przedplaty (42) 595 269
Zobowigzania i rozliczenia mi¢dzy okresowe (201) (6 900) (486)
Ekspozycja netto na ryzyko kursowe $ 121 $ 3880 % 461
Ekwiwalent USD wg kursu waluty na koniec okresu $ 2 % 1766 % 116

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

Na dzien 30 wrzesnia Na dzien 31 grudnia

2016 2015
Dolar kanadyjski $ 9 3 (6)
Dinar tunezyjski 177 174
Lej rumunski 12 5
Razem $ 198 % 173

Ryzyko stép procentowych

Spotka lokuje swoje srodki pienigzne i inne aktywa pieni¢zne w instrumentach podlegajacych wykupowi w dowolnym czasie
bez koniecznos$ci ponoszenia dodatkowych kosztow, tym samym zmniejszajac ekspozycje na wahania dotyczacych stop
procentowych tych instrumentow. Ekspozycja na ryzyko stopy procentowej dotyczy glownie zobowigzan Serinus.
W pierwszym kwartale 2016 r. kredyty dla Ukrainy i Rumunii zostaly catkowicie sptacone, w zwiazku z czym jedynym
zadtuzeniem na 30 wrze$nia 2016 r. pozostaje kredyt dla Tunezji.

Oprocentowanie kredytu z EBOR dla Tunezji bazuje na LIBOR oraz czgsciowo jest oparte na przyroscie przychodow, ale nie
mniej niz 8% rocznie i nie wigcej niz 17% rocznie w odniesieniu do czegéci zmiennej kredytu. Zmiana stopy LIBOR o 1% nie
mialaby istotnego wplywu na koszty odsetkowe, przy zatozeniu poziomu zadluzenia wedlug stanu na dzien 30 wrze$nia
2016 r. (31 grudnia 2015 r.: 6 tys. USD).

21



Serinus Energy Inc. - Sprawozdanie kierownictwa z dzialalnosci za trzeci kwartal 2016 r.
(kwoty w tys. USD, o ile nie wskazano inaczej)

Ryzyko kredytowe

Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne Spétki oraz $rodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania sa
zdeponowane w najwigkszych instytucjach finansowych. Kierownictwo Spoétki monitoruje ryzyko kredytowe poprzez
weryfikacje zdolnosci kredytowej instytucji, w ktorej deponowane sa $rodki pieni¢zne i inne aktywa pieni¢zne Spoitki oraz
srodki pieni¢zne o ograniczonej mozliwosci dysponowania.

Saldo naleznosci Spolki sklada si¢ z kwot naleznych od partneréw joint venture, nalezno$ci z tytulu sprzedazy produktow
w Tunezji, nalezno$ci z tytutu podatkéw od surowcoéw podlegajacych zwrotowi od kanadyjskiego rzadu federalnego oraz
naliczone odsetki od depozytow pienigznych o ograniczonej mozliwosci dysponowania, dla ktérych ryzyko kredytowe
oceniane jest jako niskie ze wzgledu na fakt, ze $rodki te sg zdeponowane w duzych instytucjach finansowych.

Zdaniem kierownictwa, poziom ekspozycji Spotki na ryzyko kredytowe w Tunezji nie ma charakteru istotnego, poniewaz
produkty sprzedawane sg na podstawie umowy, a termin ptatno$ci wynosi 30 dni. Ropa naftowa sprzedawana jest na
podstawie dlugoterminowego porozumienia (5-letni okres) z Shell International Trading and Shipping Company Limited,
ktére zawiera zapis o regularnych platnosSciach. Na dzien 30 wrzeénia 2016 r. Spoétka nie posiadata naleznosci
przeterminowanych (31 grudnia 2015 r.: 0 mIn USD). W okresie trzech miesigcy zakoficzonym 30 wrze$nia 2016 r. Spotka
miata dwoch klientow, a sprzedaz dla nich stanowita 40% i 60% catkowitej sprzedazy (trzeci kwartat 2015 r.: pigciu klientow
i sprzedaz stanowigca 30%, 28%, 28%, 13% i 1% catkowitej sprzedazy).

Kierownictwo nie wprowadzito formalnej polityki limitow kredytowych dla klientdw, a poziom ekspozycji na ryzyko
kredytowe jest zatwierdzany i monitorowany indywidualnie i na biezaco dla wszystkich istotnych klientdw. Wartosci
bilansowe poszczeg6lnych aktywow finansowych wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej odpowiadajg
maksymalnej ekspozycji na ryzyko kredytowe. W zakresie swoich aktywow finansowych Spoétka nie wymaga zabezpieczenia.

Ryzyko utraty plynnosci finansowej

Ryzyko plynnos$ci oznacza ryzyko, ze Serinus nie bedzie w stanie regulowa¢ swoich zobowiazah w terminie. Istnieje naturalne
ryzyko utraty ptynnosci, w tym mozliwo$¢, ze Spotka nie bedzie miata dostgpu do dodatkowego finansowania, a takze ze
faktyczne naklady inwestycyjne bedg wyzsze od zaplanowanych. Spétka stale monitoruje poziom swojej ptynnosci, aby
ocenié, czy dysponuje srodkami niezbednymi do sfinansowania planowanych zobowigzan w obrebie z16z ropy naftowej
i gazu ziemnego lub czy istniejg inne realne mozliwos$ci pozyskania finansowania na te cele. Spotka moze ograniczaé ryzyko
pltynnosci poprzez odraczanie zaplanowanych naktadow inwestycyjnych, ktore przekraczaja kwoty wymagane dla
zachowania koncesji, poprzez umowy typu ,,farm-out”, pozyskiwanie kapitatu wlasnego lub kapitatu dtuznego. Patrz rozdziat
,.Ptynnos¢, zadhuzenie i zasoby kapitatowe”.

Wedlug stanu 30 wrzesnia 2016 r. wystapita istotna niepewnos¢, ktoéra moze powodowaé powazne watpliwosci co do
zdolnosci Spotki do kontynuowania dziatalnosci. Zdolnos¢ Spotki do kontynuowania dziatalno$ci uzalezniona jest od jej
zdolnosci do generowania przysztych przeptywdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej oraz/lub pozyskania finansowania
niezbednego do sfinansowania biezacych wydatkéw produkcyjnych, kosztow staltych ponoszonych przez Spotke, programu
poszukiwawczego oraz regulowania wymagalnych zobowigzan, w tym splaty zobowigzan wobec EBOR zgodnie
z pierwotnym harmonogramem. Niskie ceny surowcow ograniczyly zdolno$¢ Spdtki do generowania przeptywow
pieni¢znych z dzialalno$ci operacyjne;.

Na 30 wrze$nia 2016 r. Spotka Serinus nie dopehita kowenantu wskaznik obstugi diugu dotyczacego tunezyjskiej czesci
zadhuzenia w EBOR oraz kowenantu zadluzenie finansowe do EBITDA na poziomie skonsolidowanym dotyczacego kredytu
z EBOR. Po zakonczeniu kwartatu EBOR formalnie odstgpit od wymogu utrzymania tych wskaznikéw dla okresu
zakonczonego dnia 30 wrzesnia 2016 r. W wyniku uzyskanego zwolnienia z wymogu spetnienia wskaznikoéw, kredyt
sptacany bedzie zgodnie z pierwotnym harmonogramem, a bank nie bedzie si¢gat do ustanowionych zabezpieczen. Jednak
ze wzgledu na niedopelnienie wskaznika na dzien 30 wrzes$nia 2016 r., Serinus dokonat reklasyfikacji dtugoterminowego
zadluzenia ztytulu kredytu na zobowiazanie krétkoterminowe w sprawozdaniu finansowym, zgodnie z wymogami
standardow rachunkowosci. W trzecim kwartale 2016 r. Spotka finansowata wyptywy srodkow pienigznych (w tym kapitat
obrotowy i wydatki inwestycyjne) ze srodkow generowanych z dzialalnosci w Tunezji oraz $rodkoéw pienigznych na
rachunkach bankowych.
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Istnieje ryzyko dalszego naruszania okre$lonych kowenantow finansowych zwiazanych z zadluzeniem w EBOR przez
Spotke, w szczegolnosci ze wzgledu na utrzymujace si¢ niskie ceny surowcow. Jesli kowenanty te nie zostang spetnione bank
moze zazadaé splaty zadluzenia. Ta istotna niepewno$¢ moze powodowac powazne watpliwosci co do zdolnosci Spétki do
kontynuowania dziatalnosci.

Ryzyko zwiazane z prowadzona dzialalnos$cia, Srodowiskiem naturalnym i bezpieczenstwem

Dziatalno$¢ Serinus wymaga istotnych inwestycji zarowno w obszarze poszukiwania 1 zagospodarowywania z10z, jak
i utrzymywania obiektow. Dziataniom tym towarzyszy ryzyko zwigzane ze Srodowiskiem naturalnym oraz bezpieczenstwem.
Ochrona pracownikow, zapewnienie bezpieczenstwa miejsca pracy oraz ochrona §rodowiska sa sprawami najwyzszej wagi.
Ryzyko operacyjne obejmuje pozary, eksplozje, peknigcia, przerwy w dostawie pradu, trudne warunki pogodowe i uwalnianie
szkodliwych substancji, takich jak wyciek ropy naftowej i gazu. Kazde z tych zagrozen moze spowodowaé przerwanie
dziatalnosci, obrazenia ciata lub $mieré, zniszczenie mienia, sprzgtu lub/oraz srodowiska. Straty wynikajace z zaistnienia
ktéregokolwiek z powyzszych ryzyk moga w stopniu istotnym negatywnie wptyna¢ na dzialalnosé.

Ograniczajac powyzsze ryzyka, Spolka ocenia swoje przedsiewzigcia 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 okoliczno$ciach, 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
przyczyniac si¢ do erozji istniejacych rezerw Spolki, poniewaz rezerwy te sa zczerpywane w trakcie biezacego wydobycia,
i moze mie¢ negatywny wptyw na mozliwos$ci wzrostu portfela aktywow Spotki w przysztosci. Nie ma pewnosci, ze Serinus
bedzie mogt znalezé w przysztosci odpowiednie aktywa do pozyskania lub wejsécia z udziatem. Serinus stosuje aktywne
podejscie do planowania projektow dla posiadanych koncesji oraz prowadzi szeroko zakrojone dzialania biznesowe w celu
identyfikacji i realizacji potencjalnych mozliwo$ci. Ponadto, wszystkie mozliwo$ci inwestycyjne sa doktadnie rozwazanie
i podlegaja analizom technicznym.

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

Ryzyko zwigzane z realizacja projektow obejmuje gldwnie kwestie techniczne oraz wystapienie bledéw w specyfikacji,
projekcie lub technologii projektu, ryzyko zwigzane z budowa oraz wykonaniem projektu w planowanym czasie oraz
w ramach zabudzetowanych kosztéw. Ryzyko zwigzane jest rdwniez z rozruchem i uruchomieniem instalacji oraz
spelnieniem wymogoéw dotyczacych efektywnosci. Ograniczajac powyzsze ryzyka, Serinus szacuje koszty oraz oczekiwania
dla wszystkich projektow oraz ocenia projekt na kazdym etapie, aby zapewni¢ stabilno$¢ finansowg. Istniejg liczne czynniki
znajdujace si¢ poza nasza kontrolg. Czynniki te obejmuja ceny surowcdéw, warunki pogodowe, dostepnos¢ sprzetu,
niecoczekiwany wzrost kosztow, przypadkowe zdarzenia, zmiany regulacyjne, ktére moga negatywnie wptywaé na zdolnosé
Serinus do realizacji projektow na czas oraz w ramach zatozonego budzetu.

Przemyst naftowo-gazowy na rynkach wschodzacych, na ktorych Serinus dziata, nie jest tak rozwinicty jak przemyst naftowo-
gazowy w krajach rozwinietych, takich jak Kanada. W rezultacie dziatania zwigzane z prowadzeniem prac wiertniczych
i zagospodarowywaniem pol moga trwac dtuzej i kosztowaé wigcej niz dziatania prowadzone w kraju bardziej rozwinigtym.
Ponadto dostep do wiedzy technicznej, specjalistycznego sprzetu i wyposazenia moze by¢ bardziej ograniczony. Takie
czynniki, zwigzane z dziatalno$cia prowadzong na rynkach wschodzacych, sa ryzykiem specyficznym, niedo§wiadczanym
przez innych.
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Partnerzy i wspolne przedsiewziecia

Spotka osiaga i bedzie osiagaé korzySci w przyszilo$ci z partnerstwa i wspdlnych przedsiewzig¢ z lokalnymi
i migdzynarodowymi podmiotami, poprzez ktore prowadzona jest dziatalno$¢ poszukiwawcza, rozwojowa i operacyjna dla
poszczegolnych aktywow. KorzySci obejmuja zdolnos¢ do pozyskiwania i1 zabezpieczania nowych mozliwosci,
wykorzystywania znajomosci lokalnego rynku i relacji, ktére posiada partner (w szczegdlnosci w krajach lub regionach,
w ktorych Spotka nie prowadzita dziatalnosci lub byta ona wezesniej ograniczona), tagodzenie czgséci ryzyka finansowego
w dziatalno$ci poszukiwawczo-rozwojowej aktywow naftowo-gazowych (poprzez umowy typu farm-out oraz podobnego
rodzaju), a takze wyroéwnanie udziatdw. Pogorszenie relacji lub brak porozumienia z dotychczasowymi partnerami,
niepowodzenie przy zidentyfikowaniu odpowiedniego partnera lub zmiana okoliczno$ci w odniesieniu do odpowiedniego
partnera, moga mie¢ negatywny wptyw na jego dotychczasowa dziatalno$¢ lub zdolno$¢ do rozwoju dziatalnosci.

Ryzyko polityczne i gospodarcze

Serinus prowadzi dziatalno$¢ na rynkach wschodzacych, gdzie wystepuje ryzyko polityczne i gospodarcze. Poziom
stabilnos$ci politycznej i niepewno$¢ co do decyzji politycznych moga powodowaé: mozliwos¢ wystapienia wojny/rewolucji,
spory graniczne, wywlaszczenia, renegocjacje lub modyfikacje istniejagcych uméw, ograniczenia dotyczace importu, eksportu
lub transportu, zmiany w przepisach i taryfach, wzrost obcigzen podatkowych, utrate dotacji, zmiang polityki rynkowej oraz
przepisOw prawnych dotyczacych eksploatacji zt6z. W wyniku niestabilnosci politycznej pojawiajg si¢ wyzwania
gospodarcze takie jak powolny wzrost, wysoka inflacja oraz niekorzystne wahania kurséw wymiany walut.

Ryzyko regulacyjne

Serinus podlega licznym przepisom i regulacjom prawnym ustanawianym przez wiele réznych szczebli administracji
rzadowej oraz organow stanowiacych prawo w krajach, w ktorych prowadzi dziatalnos¢. Spotka uwaza, ze w pelni spetia
wymogi prawne ustanowione przez rzady, regulacje i standardy branzowe w krajach, w ktorych prowadzona jest dziatalnose.
Przepisy te podlegaja jednak interwencjom rzadowym, ktére moga mie¢ wplyw na przyszle dzialania poszukiwawcze,
wydobycie oraz opuszczenie pol lub rezygnacje z koncesji. Przyznane prawa i koncesje moga zosta¢ anulowane, moga
wygasna¢ lub zosta¢ wywtaszczone, a przepisy prawne mogg ulec zmianie. Niektore koncesje majg ograniczenia, ktore nie
mogg zosta¢ zniesione w odpowiednim czasie. Ze wzgledu na specyfike rynkéw wschodzacych oraz zmieniajacych si¢
przepiséw, zmiany regulacyjne moga mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, w stopniu aktualnie niemozliwym do
przewidzenia.

SPRAWY SPORNE

Spolka, ani zaden z jej podmiotéw zaleznych, nie sg strong zadnego postgpowania przed sadem, wlasciwym organem
arbitrazowym lub organem administracji publicznej w sprawie zobowigzan lub zadtuzenia Spotki badz jej spotek zaleznych,
ktorych wartos¢ (ujmowana odrgbnie lub ogétem) wynositaby przynajmniej 10% wartosci kapitatu wlasnego Spotki.

ISTOTNE SZACUNKI

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga od kierownictwa przyjecia pewnych zatozen i dokonania
szacunkow na podstawie aktualnie dostgpnych informacji, ktére wplywaja na zastosowanie polityki rachunkowosci oraz na
wielkosci aktywow, pasywow, zyskow i strat ujetych w sprawozdaniach finansowych. Szacunki iosady podlegaja
weryfikacji i opieraja si¢ na doswiadczeniu kierownictwa oraz innych czynnikach, obejmujacych oczekiwania przysztych
zdarzen, ktore uwazane sg za uzasadnione w danych okoliczno$ciach. Jednakze rzeczywiste wyniki moga r6zni¢ si¢ od
przyjetych szacunkow. Ze wzgledu na swoj charakter, szacunki te sa obarczone niepewnos$cia pomiaru, a ich wplyw na
sprawozdania finansowe w przysztych okresach moze by¢ istotny. Przyj¢te szacunki oraz zalozenia sa na biezaco
weryfikowane. Zmiany wielkosci szacunkowych ujmowane sa w okresie biezacym oraz w okresach przyszlych, na ktore te

zmiany wptywaja.
Lista istotnych szacunkéw zostata zamieszczona w Sprawozdaniu kierownictwa z dziatalnosci za rok zakonczony w dniu

31 grudnia 2015 r. i szacunki te majg rowniez zastosowanie dla okresdw trzech i dziewieciu miesiecy zakonczonych
30 wrzesnia 2016 r.
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PRZYSZLE ZMIANY POLITYKI RACHUNKOWOSCI

W styczniu 2016 r. RMSR opublikowata MSSF 16, ktory zastapi dotychczasowy standard dotyczacy leasingu (MSR Leasing)
i wymaga ujawnienia wigkszosci leasingdw jako leasing finansowy w bilansie. MSSF 16 ma zastosowanie dla okreséw
rozpoczynajacych si¢ w dniu 1 stycznia 2019 r. z mozliwoscia jego wczesniejszego zastosowania. Spolka aktualnie
przeprowadza ocen¢ wplywu zastosowania MSSF 16 na jej skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

W nocie 2 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2015 r. zamieszczono pozostale,
jeszcze nie zastosowane, zmiany do standard6w.

KONTROLE I PROCEDURY UJAWNIANIA ORAZ KONTROLE WEWNETRZNE SPRAWOZDAWCZOSCI
FINANSOWEJ

Sporzadzenie niniejszego Sprawozdania z dziatalno$ci wspierane jest przez kontrole i procedury ujawniania informacji oraz
system kontroli wewngtrznej sprawozdawczosci finansowej na dzien 30 wrze$nia 2016 r.

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

System kontroli wewnetrznej sprawozdawczo$ci finansowej oznacza proces zaprojektowany przez, lub pod nadzorem
dyrektorow emitenta sktadajacych o$wiadczenie, w ktorym udziat bierze rada dyrektorow emitenta, kierownictwo oraz
pozostaty personel, w celu uzyskania racjonalnej pewnosci, co do wiarygodnosci raportowania finansowego oraz
przygotowania sprawozdan finansowych dla zewnetrznych uzytkownikéw, zgodnie z odpowiednimi standardami
sprawozdawczo$ci finansowej stosowanymi przez emitenta i obejmuje polityke i procedury, ktore:

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

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

(c) sa zaprojektowane w celu uzyskania racjonalnej pewnosci w zakresie zapobiegania lub wykrywania w pore
nieupowaznionego nabycia, uzytkowania lub zbycia aktywow emitenta, ktore moga mie¢ istotny wptyw na roczne lub
$roédroczne sprawozdania finansowe.

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

Rada Dyrektoréw, dziatajaca za posrednictwem Komitetu Audytu, odpowiada za zagwarantowanie wypetnienia przez
kierownictwo obowigzkdéw cigzacych na nim w zakresie sprawozdawczos$ci finansowej i kontroli wewngtrznej. Komitet
Audytu spotyka si¢ przynajmniej raz do roku z niezaleznymi audytorami Spotki w celu dokonania przegladu zagadnien
rachunkowosci, kontroli wewnetrznej, sprawozdawczosci finansowej i audytu.
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Od dnia 31 grudnia 2015 r. nie wystapily istotne zmiany w systemie kontroli wewngtrznej Spolki w zakresie
sprawozdawczo$ci finansowej, ktdre miatly istotny wplyw lub z duzym prawdopodobienstwem moga mie$ istotny wptyw na
kontrole wewnetrzne Spotki w obszarze sprawozdawczo$ci finansowe;.

MIARY NIEWYSTEPUJACE W MSSF

Informacje finansowe zamieszczone w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalno$ci sporzadzono zgodnie z MSSF, z wyjatkiem
pozycji ,,przeptywy $rodkéw z dziatalnosci operacyjnej”, ,,warto$¢ retroaktywna netto”, ,,kapital obrotowy” oraz niektére
okreslenia dotyczace kowenantow, ktére nie sa definiowane przez MSSF i nie maja standardowego znaczenia okreslonego
w MSSF. Te miary, niewystepujace w MSSF, dolaczono wylacznie dla celow informacyjnych i nie nalezy ich traktowa¢ jako
alternatywy lub miary istotniejszej niz informacje zaprezentowane zgodnie z MSSF. Zdaniem kierownictwa, miary te moga
stanowi¢ uzyteczne miary uzupehniajace, poniewaz sa stosowane przez Spotke do pomiaru wynikéw operacyjnych i oceny
harmonogramu wydatkowania i kwoty kapitatu niezbednego do sfinansowania przyszlej dziatalnosci operacyjnej. Metoda
obliczania tych miar stosowana przez Spotke moze si¢ rozni¢ od metod uzywanych przez inne podmioty, dlatego te miary
moga by¢ nieporéwnywalne z miarami stosowanymi przez innych przedsigbiorcow.

Serinus oblicza ,,przeptywy srodkow z dziatalnosci operacyjnej”, ,,warto$¢ retroaktywna netto” oraz ,.kapitat obrotowy”
W sposob najbardziej zblizony do miar wystepujacych w MSSF.

WYRAZENIA PERSPEKTYWICZNE

Niniejsze Sprawozdanie z dziatalno$ci zawiera pewne stwierdzenia dotyczace przysztosci. Dotycza one zdarzen przysztych
lub przysztych wynikéw Spoétki. Uzyte w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnos$ci pojecia: ,,moc”, ,,bytby”, ,,moglby”,
,»bedzie”, ,zamierza¢”, ,planowac”, ,zaklada¢”, ,mie¢ przekonanie”, ,szacowac”, ,przewidywac”, ,spodziewaé si¢”,
proponowac”, ,.oczekiwac”, ,,potencjalny”, ,.kontynuowac¢” i inne podobne stwierdzenia majg na celu zwrocenie uwagi, ze
sa to stwierdzenia dotyczace przyszlosci. Stwierdzenia te pociagaja za soba znane i nieznane ryzyka, niepewnosci, jak
rowniez inne czynniki, ktéore 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 Spotki na okreslone zdarzenia i podlegaja okreslonym ryzykom, niepewnosciom i zatozeniom. Faktyczne wyniki lub
osiggnigcia Spotki moga, z powodu wielu czynnikow, roznié sie¢ od tych przedstawionych w niniejszym Sprawozdaniu
z dziatalnosci. Jezeli przynajmniej jedno lub wigcej z takich ryzyk badZ obszaré6w niepewnosci stanie si¢ faktem lub jesli
zatozenia przyjete przy formutowaniu stwierdzen dotyczacych przysztosci okaza si¢ nieprawidlowe, to faktyczne wyniki
moga znaczaco odbiega¢ od opisanych w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci jako zamierzone, planowane,
przewidywane, prognozowane, szacowane lub oczekiwane.

Stwierdzenia dotyczace przyszloSci zawarte w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci zawieraja w szczegodlnosci
oswiadczenia dotyczace:

e czynnikdw, na podstawie ktorych Spotka podejmie decyzje o podjeciu lub niepodejmowaniu okreslonych dziatan;
popytu i podazy produktéw naftowych na §wiecie;
oczekiwan dotyczacych zdolno$ci Spotki do pozyskiwania kapitatu;
podlegania Spotki regulacjom panstwowych; oraz
Cen surowcow.

W zakresie stwierdzen dotyczacych przysztosci, zawartych w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalno$ci Spotka poczynita
pewne zatozenia, dotyczace miedzy innymi:

o  wplywu wzrostu konkurencji;

e zdolnos$ci wspolnikéw do wywiazywania 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 dziatalnos$ci, moga powodowac, ze rzeczywiste

wyniki Spétki bedg roznity si¢ istotnie od tych przedstawionych w stwierdzeniach dotyczacych przysztosci:
e 0gdblne warunki gospodarcze;
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e zmienno$¢ $swiatowych cen rynkowych ropy naftowej i gazu ziemnego;

e  konkurencja;

e zobowigzania i ryzyka, w tym miedzy innymi w zakresie ochrony srodowiska, zwigzane nieodtacznie z dziatalno$cia
w sektorze ropy naftowej i gazu ziemnego;

e dostgpnos¢ kapitatu;

e niestabilno$¢ geopolityczna w krajach, w ktorych prowadzona jest dziatalno$¢ operacyjna Spotki; oraz

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

Ponadto stwierdzenia ,rezerwy” lub ,zasoby” uznaje si¢ za stwierdzenia dotyczace przyszlosci, poniewaz zawieraja
sugerowang oceng, oparta na pewnych szacunkach oraz zalozeniach, iz rezerwy lub zasoby moga przynies¢ korzysci
W przyszlosci.

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

Sprawozdaniu z dzialalno$ci. Stwierdzenia te dotycza wylacznie zatozen i przewidywan przyjetych na dzien niniejszego
Sprawozdania z dziatalno$ci.

SKROTY

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

bbl barytka (barylki) bbl/d barytek dziennie

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

Mcf tys. stop szesciennych Mcf/d tys. stop sze$ciennych
dziennie

MMcf mln stop szeSciennych MMcf/d mln stop szesciennych
dziennie

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

MMcfe mln stop szesciennych ekwiwalentu MMcfe/d mln stop szesciennych
ekwiwalentu dziennie

Mboe tys. barytek ekwiwalentu ropy Bcf miliard stop szeSciennych

MMboe mln barylek ekwiwalentu ropy Mcm tys. metrow szesciennych

UAH hrywna ukrainska usD dolar amerykanski

CAD dolar kanadyjski tys. USD tys. dolaréw amerykanskich

min USD milion dolaré6w amerykanskich

PRZELICZNIK MIAR

Nicektore dane dotyczace ilosci ropy naftowej i kondensatu gazu ziemnego zostaty przeliczone na Mcfe lub MMcfe w oparciu
o wspdtezynnik konwersji boe, gdzie 6 Mcf gazu odpowiada ekwiwalentowi jednej barylki ropy naftowej. Rowniez niektore
dane dotyczace ilosci gazu ziemnego zostaty przeliczone na boe lub Mboe przy zastosowaniu powyzszego przelicznika.
Wartosci prezentowane w Mcfe, MMcfe, boe lub Mboe moga jednak niekiedy by¢ mylace, szczegdlnie prezentowane bez
kontekstu. Wspotczynnik konwersji jednego bbl ropy naftowej lub gazu ziemnego na 6 Mcf gazu ziemnego oparty jest
0 metode konwersji wedtug rownowaznosci energetycznej, ktora to metoda stosowana jest przede wszystkim na koncowce
palnika i nie odzwierciedla rownowaznych wielkosci w odwiercie.
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INFORMACJE DLA INWESTOROW

Dodatkowe informacje na temat Serinus i jej dziatalnosci znajduja 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 gtéwnej Serinus: 1500, 700 — 4th
Avenue S.W., Calgary, Alberta T2P 3J4 (Nr telefonu: +1 403 264-8877) lub wysylajac wiadomo$¢ e-mail na
adres info@serinusenergy.com.
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	Przepływy środków z działalności operacyjnej za okres trzech miesięcy zakończony 30 września 2016 r. obniżyły się o 3,3 mln USD i wyniosły 3,2 mln USD (wartość ujemna), w porównaniu do 0,1 mln USD w analogicznym okresie 2015 r. Spadek przepływów środk...
	Podobne tendencje są zauważalne w ujęciu od początku roku - przepływy środków z działalności operacyjnej dla działalności kontynuowanej spadły o 7,4 mln USD i wyniosły 4,3 mln USD (wartość ujemna), w porównaniu do 3,1 mln USD w 2015 r.
	Omówienie środków z działalności operacyjnej na Ukrainie zostało zamieszczone w rozdziale „Działalność zaniechana”.
	DZIAŁALNOŚĆ ZANIECHANA
	W dniu 8 lutego 2016 r. Serinus ogłosił zamknięcie transakcji sprzedaży 70% akcji posiadanych w KUBGAS Holdings (KUB Holdings) na rzecz Resano Trading Ltd. KUB Holdings posiadał 100% udziałów w KUB-GAS LLC, ukraińskiej spółce zależnej, która stanowiła...
	Wyniki działalności na Ukrainie są uwzględnione w wynikach Serinus do dnia zamknięcia transakcji sprzedaży. W wyniku realizacji transakcji sprzedaży wszystkie aktywa, zobowiązania, udziały niesprawujące kontroli oraz skumulowane inne całkowite dochody...
	Wyniki działalności na Ukrainie oraz strata ze zbycia aktywów ukraińskich są wykazywane jako działalność zaniechana w sprawozdaniu z całkowitych dochodów dla danych porównawczych z 2015 r. oraz dla 2016 r. - do dnia sfinalizowania transakcji sprzedaży.
	Serinus nabył udziały na Ukrainie w 2010 r. za 45 mln USD. Od dnia nabycia Spółka otrzymała łącznie dywidendy w wysokości 41,5 mln USD, a całkowita wartość środków otrzymanych ze zbycia udziałów w lutym 2016 r. wyniosła 33,2 mln USD, co dało stopę zwr...
	Wielkość wydobycia do dnia sfinalizowania transakcji sprzedaży wyniosła 2 677 boe/d, w porównaniu do 2 807 boe/d w analogicznym okresie 2015 r.
	Przychody z tytułu ropy naftowej i gazu ziemnego w okresie dziewięciu miesięcy zakończonym dnia 30 września 2016 r. wyniosły 5,4 mln USD, co stanowiło spadek o 88% w porównaniu do 46,8 mln USD w ubiegłym roku. Spadek przychodów ze sprzedaży spowodowan...
	Średnia cena gazu ziemnego w okresie dziewięciu miesięcy zakończonym 30 września 2016 r. wyniosła 6,63 USD/Mcf, w porównaniu do 7,19 USD/Mcf w analogicznym okresie 2015 r. Reformy rynkowe spowodowały, że począwszy od 1 października 2015 r. cena ustala...
	Średnie stawki opłat koncesyjnych w 2016 r. wyniosły 28%, w porównaniu do 57% w 2015 r. Z dniem 1 stycznia 2016 r. rząd Ukrainy obniżył stawki opłat koncesyjnych dla gazu ziemnego do 29% (z wcześniej obowiązujących 55%) dla odwiertów o głębokości prze...
	Koszty produkcji przypadające na boe za pierwsze dziewięć miesięcy 2016 r. wyniosły 2,88 USD/boe, w porównaniu do 6,16 USD/boe w analogicznym okresie 2015 r. Koszty produkcji zmniejszyły się w stosunku do okresu porównawczego ze względu na podjęte dzi...
	Przepływy środków z działalności operacyjnej za okres dziewięciu miesięcy zakończony 30 września 2016 r. wyniosły 3,0 mln USD w porównaniu do 11,6 mln USD w analogicznym okresie 2015 r. Zmniejszenie przepływów środków z działalności operacyjnej spowod...
	Odpisy umorzeniowe za okres dziewięciu miesięcy zakończony 30 września 2016 r. wyniosły 4,34 USD/boe, w porównaniu do 6,31 USD/boe w analogicznym okresie 2015 r. Niższa stawka na Ukrainie związana jest głównie z niższą wartością umarzanej podstawy na ...
	W okresie dziewięciu miesięcy zakończonym 30 września 2016 r. Spółka nie poniosła żadnych nakładów inwestycyjnych na Ukrainie.
	NAKŁADY INWESTYCYJNE
	ZOBOWIĄZANIA UMOWNE ORAZ PODJĘTE ZOBOWIĄZANIA
	Tunezyjska państwowa spółka naftowo-gazowa Enterprise Tunisienne d’Activites Petroliere („ETAP”) posiada prawo do udziału operacyjnego w koncesji Chouech Es Saida w wysokości do 50%, jeżeli łączna sprzedaż ropy naftowej z koncesji, po pomniejszeniu o ...
	Zgodnie z warunkami przedłużenia Etapu 3 (zatwierdzonego 31 października 2016 r.), zobowiązania do prac obejmują wykonanie dwóch odwiertów oraz – do wyboru przez Spółkę – pozyskanie nowych danych sejsmicznych 3D dla 120 km² lub wykonanie trzeciego odw...
	Spółka posiada umowę najmu lokalu biurowego w Calgary (Kanada), która wygasa 30 listopada 2020 r.
	ZOBOWIĄZANIA POZABILANSOWE
	Spółka nie była stroną żadnych zobowiązań umownych ujmowanych pozabilansowo zarówno w bieżącym okresie sprawozdawczym, jak i w roku ubiegłym.
	TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIĄZANYMI
	Spółka nadal będzie koncentrować się na obniżaniu wszelkich możliwych kosztów, jednocześnie utrzymując dotychczasowy poziom produkcji w Tunezji. Budżet na 2016 rok będzie weryfikowany na bieżąco w sytuacji, gdy kierownictwo zyska pewność, że obecne ce...
	W Rumunii Serinus skupi się na doprowadzeniu odkrycia Moftinu-1001 do fazy produkcji próbnej. Biorąc pod uwagę potrzebę uzyskiwania typowych zgód i zezwoleń, budowa infrastruktury mogłaby rozpocząć się w pierwszej połowie 2017 r.
	Spółka analizuje szereg możliwości finansowania dalszego zagospodarowania złóż w Rumunii i w Tunezji.
	Do dnia dzisiejszego Spółka nie wypłacała dywidend i nie przewiduje wypłaty dywidend w dającej się przewidzieć przyszłości. Jeżeli Spółka podejmie decyzję o wypłacie dywidendy w przyszłości, będzie zobowiązana przeprowadzić określone testy wypłacalnoś...

