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Sprawozdanie kierownictwa z dziatalnosSci
za okres trzech i szesciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2015 r,
(kwoty w dolarach amerykanskich)

Niniejsze Sprawozdanie kierownictwa z dziatalnosci (,,Sprawozdanie z dziatalnosci”) spotki Serinus Energy Inc. (zwanej
dalej ,,Serinus” lub ,,Spotkq”’) nalezy analizowaé lgcznie z niezbadanym skroconym skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym Spotki za okres zakoriczony dnia 30 czerwca 2015 r. (,, Skonsolidowane sprawozdanie finansowe ) oraz rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym sporzqdzonym na dzien 31 grudnia 2014 r. Nalezy takze zapoznac sie
Z informacjg prawngq zatytutowangq ,, Stwierdzenia dotyczgce przysziosci”, ktora znajduje si¢ na koricu niniejszego dokumentu.

Za sporzqdzenie 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 sporzgdzone zostato w dolarach amerykanskich (,,USD”), bedgcych walutg
sprawozdawczg Spotki. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca 2015 r. zostalo 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 13 sierpnia 2015 r.

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

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

w uzasadnionych przypadkach uzyto terminologii stosowanej powszechnie w Polsce.
W przypadku waqtpliwosci interpretacyjnych obowiqzuje wersja angielska.
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KLUCZOWE INFORMACJE !

e W drugim kwartale 2015 r. $rednia wielko$¢ wydobycia (stanowigca produkcje Spotki w Tunezji oraz na Ukrainie —
przypadajaca na 70% udzial Spotki) wyniosta 3 993 boe/d w poréwnaniu do 4 965 boe/d w drugim kwartale 2014 r., co
stanowito spadek o 20%. Catkowite wydobycie ksztattowato si¢ na poziomie ponizej zdolnosci produkcyjnych, co jest
rezultatem wylaczenia Pola Sabria w Tunezji oraz rozciggnigtym w czasie efektem wprowadzonego przez ukrainski rzad
rozporzadzenia rezerwujacego znaczng cze¢s$¢ rynku gazu ziemnego dla panstwowego przedsigbiorstwa - Panstwowej
Spotki Akcyjnej Naftogaz (“Naftogaz"). W drugim kwartale 2015 r. 75% produkcji stanowit gaz ziemny (2014 r.: 78%),
a pozostala czes$¢ stanowila ropa naftowa oraz kondensat.

e Srednia cena gazu ziemnego na Ukrainie w drugim kwartale 2015 r. wynosita 7,14 USD/Mcf i byta nizsza W poréwnaniu
do 10,23 USD/Mcf odnotowanej w drugim kwartale 2014 r. W drugim kwartale 2015 r. cena wyrazona w hrywnie
ukrainskiej (,,UAH”), po ktorej sprzedawany jest gaz ziemny Spolki, byla znacznie wyzsza niz cena uzyskiwana
w drugim kwartale 2014 r., jednakze istotne ostabienie kursu hrywny ukrainskiej w relacji do dolara amerykanskiego
spowodowalo, ze ceny gazu ziemnego wyrazone w USD sg nizsze w poréwnaniu do 2014 r. Wyrazona w hrywnie
ukrainskiej nizsza cena z 2014 r. odzwierciedla obnizki cen gazu przyznane Ukrainie przez Rosje w pierwszym kwartale
2014 1. Sredni efektywny rynkowy kurs hrywny za okresy trzech i szesciu miesiecy zakonczone 30 czerwca 2015 r.
wyniost odpowiednio 21,61 UAH/USD oraz 21,72 UAH/USD, w poréwnaniu do 11,85 UAH/USD oraz
10,55 UAH/USD w analogicznych okresach 2014 r.

e Srednia cena ropy naftowej w Tunezji w drugim kwartale 2015 r. wynosita 63,48 USD/bbl i byta nizsza w poréwnaniu
do 108,13 USD/bbl w drugim kwartale 2014 r., odzwierciedlajac znaczny spadek ceny ropy Brent, ktory mial miejsce
w drugiej potowie 2014 r. Cena ropy Brent w drugim kwartale 2015 r. wynosita $rednio 61,69 USD/bbl, w poréwnaniu
do 109,70 USD/bbl w analogicznym okresie 2014 r.

e Wartos$¢ retroaktywna netto W drugim kwartale 2015 r. wyniosta 14,41 USD/boe, w poréwnaniu do 44,38 USD/boe
w drugim kwartale 2014 r. Spadek byl zwigzany z nizsza wartoScig retroaktywna netto zarowno na Ukrainie
(11,50 USD/boe w poréwnaniu do 41,76 USD/boe w 2014 r.), jak i w Tunezji (24,32 USD/boe w poroéwnaniu do
54,83 USD/boe w 2014 r.). Nizsza wartos¢ retroaktywna netto na Ukrainie byta rezultatem nizszych cen towar6w oraz
wyzszych stawek optat koncesyjnych (ang. royalties). Z dniem 1 sierpnia 2014 r. stawki optat koncesyjnych dla gazu
ziemnego na Ukrainie wzrosty z 28% do 55%. Efektywne warto$ci stawek optat koncesyjnych na Ukrainie za okresy
trzech 1 sze$ciu miesigcy zakonczone 30 czerwca 2015 r. wyniosty odpowiednio 57,4% oraz 60,8%, jako ze optaty
koncesyjne sg ptatne w oparciu o urzedowg ceng, a nie cen¢ uzyskiwang. Nizsza warto$¢ retroaktywna netto w Tunezji
wynikala z nizszych cen towarow.

e  Przeptywy $rodkow z dziatalnoéci operacyjnej? ® za okresy trzech i szeéciu miesigcy zakonczone dnia 30 czerwca 2015 .
wyniosty odpowiednio 5,2 min USD oraz 9,5 min USD w poréwnaniu do 22,2 min USD oraz 38,0 min USD
w analogicznych okresach 2014 r. Nizsze wydobycie, nizsze ceny towarOw oraz wyzsze stawki optat koncesyjnych na
Ukrainie przyczynity sie do spadku przeptywow srodkow z dziatalnosci operacyjnej w 2015 r.

e Przychody ze sprzedazy, pomniejszone o koszty naleznosci koncesyjnych, za okresy trzech i sze$ciu miesiecy
zakonczone dnia 30 czerwca 2015 r. obnizyty sie do 12,6 mIin USD oraz 26,0 min USD, w poréwnaniu do 33,6 min USD
oraz 61,5 min USD w analogicznych okresach 2014 r. Spadek w 2015 r. jest spowodowany przez nizsze ceny towarow,
nizsze wydobycie oraz wyzsze stawki optat koncesyjnych na Ukrainie.

e W okresach trzech i sze$ciu miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2015 r. zadeklarowano partnerom spétki ukrainskiej
wyptlate dywidendy w wysokosci odpowiednio 0 USD oraz 0,6 min USD (2014 r.: 10,5 min USD i 11,5 min USD). Od
chwili nabycia KUB-Gas LLC (,,KUB-Gas”), spotka ta wyptacita tacznie 69,7 min USD dywidend. Narodowy Bank
Ukrainy podjat uchwale zakazujaca, poczawszy od 23 wrzesnia 2014 r., przeprowadzania transakcji walutowych
zwigzanych z wyptata dywidendy podmiotom zagranicznym. Termin obowigzywania uchwaly byl wiele razy
przedtuzany i obecnie wygasa dnia 3 wrzesnia 2015 r.

e Na Ukrainie, w ramach Specjalnego Zezwolenia, Spotce zostat przyznany blok Zachodnie Olgowskoje, zlokalizowany
we wschodniej czesci Ukrainy. Blok zostal przydzielony KUB-Gas Borova LLC (nowoutworzonemu podmiotowi
zaleznemu KUB-Gas, w ktorym Serinus posiada posrednio 70% udzialow). Zachodnie Olgowskoje potozone jest

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

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

3 Patrz ,,Przeptywy $rodkéw z dziatalnosci operacyjnej”
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w obwodzie charkowskim i graniczy bezposrednio z blokami koncesyjnymi Olgowskoje i Pétnocne Makiejewskoje
nalezacymi do KUB-Gas, ktory pelni rowniez rolg operatora tych koncesji. Koncesja zajmuje obszar 449 km? i otacza
istniejace tam pole gazowo-kondensatowe Druzeljubowskoje, ktore nie przynalezy do tej koncesji. Dostgpne dla koncesji
bardzo stare dane sejsmiczne 2D wskazuja na istnienie dodatkowych nie rozwierconych struktur. Nowe Specjalne
Zezwolenie wydano na okres 20 lat z mozliwoscia przedtuzenia o kolejne 20 lat. W tym okresie KUB-Gas Borova ma
mozliwo$§¢ prowadzenia dziatalnosci zarowno poszukiwawczej, jak 1 wydobywczej. Zobowigzania do wykonania prac
okreslono na poziomie 202,3 min UAH, czyli okoto 9,6 min USD wedtug aktualnego kursu wymiany walut rownego
21 UAH/USD. Niemal 90% tacznych wymaganych naktadow przewidziano na lata 2018 — 2020.

e W Tunezji produkcja w odwiercie Winstar-13 ("WIN-13") rozpoczeta si¢ 28 kwietnia br. Poziom wydobycia oscylowat
w przedziale od 170 do 235 boe/d do chwili zamknigcia pola Sabria na koncu maja, z powodu lokalnych protestow.
Protesty skierowane byty przeciwko stagnacji, brakowi inwestycji i nowych miejsc pracy w tym regionie i nie byty
wymierzone konkretnie w Spotke lub inne podmioty dziatajace na tym obszarze. Od tamtego czasu rozni przedstawiciele
wiadz spotykali si¢ z protestujacymi, w wyniku czego rzad zobowigzat si¢ do podjecia szeregu inicjatyw majacych na
celu zwickszenie zatrudnienia i rozwoju na obszarze Gubernatorstwa Kebili, gdzie zlokalizowane jest pole Sabria.
Produkcja zostata wznowiona pod koniec lipca br. Przed wylaczeniem wielko$¢ wydobycia na polu Sabria wynosita
700 boe/d przypadajace na 70% udziat netto Serinus (1 550 boe/d brutto) i oczekuje sie, ze pole powrdei do poziomow
wydobycia z okresu przed wyltaczeniem.

e W Rumunii, Spétka uzyskata przedtuzenie o trzy lata okresu poszukiwawczego dla Koncesji Satu Mare (,,Satu Mare”),
zlokalizowanej w pdéinocno-zachodniej Rumunii. Zgodnie z warunkami przedtuzenia zobowigzania do prac obejmuja
wykonanie dwoch odwiertow oraz — do wyboru przez Spotke — pozyskanie nowych danych sejsmicznych 3D dla 120 km?
lub wykonanie trzeciego odwiertu. Dwa odwierty musza by¢ wykonane odpowiednio na gigbokos¢ co najmniej 1 500
i 2 000 metrow, a w przypadku zdecydowania sie na trzeci, ma on mie¢ gleboko$¢ 2 500 m. Przedtuzenie uzyskato zgode
Narodowej Agencji Zasobow Mineralnych (ang. National Agency for Mineral Development — ,,NAMR”) i podlega
ratyfikacji przez kilka ministerstw. Spotka posiada obecnie 60% udziatow operacyjnych w Satu Mare. Wiasciciel
pozostatych 40% zakomunikowal, Zze zgodnie z zapisami umowy operacyjnej zamierza si¢ wycofaé si¢ z Satu Mare
i przenies¢ na Spotke swoj udzial w umowie koncesji. Ponadto wiasciciel 40% udziatow, zgodnie z umowa operacyjna,
bedzie trzymat swoje udziaty - 40% - w zarzadzie powierniczym na rzecz Winstar do czasu, gdy bedzie mozliwe formalne
przeniesienie tych udziatlow do Spotki, zgodnie z postanowieniami umowy koncesyjnej, co daje Spotce efektywny 100%
udziat operacyjny.

OGOLNE INFORMACJE OPERACYJNE

Serinus jest migdzynarodowa spdtka poszukiwawczo-wydobywcza prowadzaca dzialalno$¢ na Ukrainie, w Tunezji
i Rumunii. Spotka ma biura w Calgary (Kanada), w Dubaju (Zjednoczone Emiraty Arabskie) oraz w Warszawie (Polska).
W dziatalnosci Serinus wydzielone zostaly cztery segmenty operacyjne: Ukraina, Tunezja, Rumunia oraz obszar
korporacyjny.

Ukraina

Na dzien 30 czerwca 2015 r. Serinus posiadata nastepujace koncesje na Ukrainie:

Koncesje wydobywcze Data wydania Data wygasniecia
Pole Wiergunskoje 27 wrzesnia 2006 r. 27 wrzesnia 2026 .
Pole Olgowskoje 6 lutego 2012 . 6 lutego 2032 r.
Pole Makiejewskoje 10 kwietnia 2012 r. 10 kwietnia 2032 r.
Pole Krutogorowskoje 30 sierpnia 2013 r. 30 sierpnia 2033 r.

Koncesje poszukiwawcze
Pole Potnocne Makiejewskoje 29 grudnia 2010 . 29 grudnia 2015,

Specjalne Zezwolenie
Pole Zachodnie Olgowskoje 3 czerwca 2015 . 3 czerwca 2035 r.
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Spotka moze wydobywaé gaz ziemny i kondensat na podstawie posiadanych licencji poszukiwawczych w ilo$ciach
nieprzekraczajacych 10% szacowanych, a zatwierdzonych przez udzielajace koncesji Ministerstwo Ochrony Srodowiska
Ukrainy, zasobow geologicznych. Dopdki koncesja posiada status poszukiwawczy, Spoétka nie moze przekroczy¢ limitu.
Spotka moze przeksztalca¢ koncesje poszukiwawcze w wydobywcze, pozwalajace jej na prowadzenie wydobycia gazu
ziemnego i kondensatu bez ograniczen przez okres obowigzywania koncesji, ktory zasadniczo wynosi 20-25 lat.

Nowe Specjalne Zezwolenie wydano na okres 20 lat z mozliwoscig przedtuzenia o kolejne 20 lat. W tym okresie Spotka ma
mozliwo$¢ prowadzenia dziatalno$ci zaréwno poszukiwawczej, jak i wydobywcze;j.

Spétka zaczeta generowaé przychody od momentu nabycia KUB-Gas w czerwcu 2010 r. i od tego czasu wygenerowata
skumulowany przychdd z koncesji (pomniejszony o koszty naleznosci koncesyjnych) w wysokosci 298,6 min USD, z czego
209,0 mIn USD przypada na 70% udziat netto Serinus®.

Sytuacja polityczna, gospodarcza oraz stan bezpieczenstwa na Ukrainie ulegly znacznemu pogorszeniu od konca 2013 r. Na
poczatku 2014 r. mialy miejsce gwattowne konflikty w Kijowie, odwotanie prezydenta, zmiany rzadu, kurczenie si¢ rezerw
walutowych, obnizenie niezaleznych ratingow kredytowych oraz ostabienie krajowej waluty. Sytuacja polityczna
i gospodarcza ulegta dalszemu zaostrzeniu na skutek gwattownych konfliktéw we wschodniej Ukrainie, gdzie trwajg walki
pomiedzy ukraifniskimi sitami zbrojnymi i pozostajagcymi w opozycji ugrupowaniami separatystow.

Obecna sytuacja na Ukrainie miata wptyw na wydobycie gazu ziemnego przez Spotke w 2015 r., ktore spadto w poréwnaniu
do ubiegtego roku. W listopadzie 2014 r. ukrainski rzad wydal trzy rozporzadzenia, ktore zastrzegaly znaczng cz¢$¢ rynku
gazu ziemnego dla panstwowego przedsigbiorstwa — Panstwowej Spotki Akcyjnej Naftogaz (,,Naftogaz”). W pierwszym
kwartale 2015 r. Spotka odczuta realne skutki tych regulacji prawnych, poniewaz dostgpna czgs¢ rynku nie byta w stanie
wchionaé calego oferowanego gazu, co skutkowalo cigciami wydobycia przez prywatnych producentéw. Nastepnie
rozporzadzenia te zostaly uchylone przez ukrainski sad, a orzeczenie mimo wniesionej apelacji zostato utrzymane w mocy.
Rzad ponownie zaskarzyt wyrok, ale w dniu 31 marca 2015 r. Sad Administracyjny Ukrainy oddalit skarge rzadu w catosci.
W drugim kwartale 2015 r. rynek zareagowat, jednakze cala produkcja wcigz utrzymuje si¢ na poziomie znacznie ponizej
zdolnosci wydobywcezych, co jest rozciagnigtym w czasie efektem powyzszych rozporzadzen.

W wyniku dziatan rzadu Ukrainy, majacych na celu zwigckszenie dochodow panstwa, wzrosty istotnie stawki optat
koncesyjnych (ang. royalties) od wydobycia Spotki. W sierpniu 2014 r. stawki optat koncesyjnych dla gazu ziemnego
i kondensatu wzrosty do, odpowiednio, 55% i 45% z pozioméw 28% i 42%. Ustawa zawiera zapis 0 ,,obnizajagcym
wspotczynniku” dla nowych odwiertow wykonanych po 1 sierpnia 2014 r. Obniza on stawki optat koncesyjnych dla produkcji
z takich odwiertoéw do poziomu 55% nominalnych stawek (tj. efektywna stawka dla nowych odwiertow wynosi dla gazu
30,25%). Stawki optat koncesyjnych dla kondensatu nie podlegaty obnizeniu. Jeszcze przed terminem wygasnigcia tych
stawek, w styczniu 2015 r. rzad Ukrainy wprowadzit stawki na state, i zniost obnizajacy wspotczynnik. W dniu 2 marca
2015 r. ustanowiono przywrocenie obnizajacego wspOlczynnika z dniem 1 kwietnia 2015 r. Dotyczy on odwiertow
wykonanych po 1 sierpnia 2014 r. Optaty koncesyjne sa kalkulowane w oparciu o urzgdowsa cen¢ ustalang przez ukrainska
Panstwowa Komisje ds. Regulacji Energetyki (,,PKRE”), a zatem w stopniu, w jakim uzyskane ceny rynkowe beda nizsze,
efektywne stawki bedg wyzsze niz nominalna stawka 55%.

Rada Ministrow zatwierdzita 13 lipca br. ztozenie do Rady Najwyzszej (parlamentu) Ukrainy ustawy obnizajgcej stawki optat
koncesyjnych (ang. royalties) dla gazu ziemnego z obecnie obowigzujgcych 55% (28% dla odwiertéw o gtebokosci ponizej
5 000 m). O ile ustawa zostanie przyjeta, to stawki te obniza si¢ odpowiednio do 29% i 14% od 1 pazdziernika 2015 r.
1 stycznia 2016 r. stawki te powinny ulec dalszemu obnizeniu do 20% i 10%, jednak wraz z ta drugg obnizka stawek zostanie
wprowadzony 30% podatek wyrownawczy. Wszystkie szczegdly dotyczace mozliwosci stosowania tych stawek oraz
naliczania podatku wyrownawczego i administrowania nim nie sg jeszcze dostgpne. Nie bedzie stosowany okres ulgowych
stawek, w ramach ktorego stawki optat koncesyjnych dla gazu byty obnizone 0 55% dla produkcji gazu z nowych odwiertow
przez okres dwoch lat od rozpoczecia wydobycia. Stawki optat koncesyjnych dla ropy i kondensatu pozostatyby bez zmian,
na poziomie 43%.

W dniu 4 czerwca 2015 r. Narodowy Bank Ukrainy oglosit, Zze ograniczenia dotyczace transakcji walutowych, ktore zostaty
wprowadzone po raz pierwszy we wrzesniu 2014 r. zostaty przedtuzone do 3 wrzesnia 2015 r. Powyzsze ograniczenia

4 Patrz ,,Udzialy niesprawujace kontroli” w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci
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zakazuja przeprowadzania szeregu rodzajéw transakcji wymiany walut, w tym mozliwosci wyplaty dywidend
akcjonariuszom przez KUB-Gas.

Stan bezpieczenstwa we wschodniej Ukrainie wplynat na dzialania zwigzane z zagospodarowywaniem aktywow naftowo-
gazowych, jako ze prace wiertnicze 1 poszukiwawcze zostaly czasowo wstrzymane w trzecim kwartale 2014 r. Spotka
zakoniczylta prace wiertnicze na odwiercie M-22 na koncesji Makiejewskoje w czwartym kwartale 2014 r. Odwiert M-22
zostat zawieszony po przeprowadzeniu testow w drugim kwartale 2015 r. i dodany do listy odwiertow do szczelinowania.
W lipcu br. przeniesiono urzadzenie do rekonstrukcji odwiertow na miejsce wykonanego w 2013 r. odwiertu NM-3, ktory
natrafit na mate ilosci ropy w formacji z okresu wizenu. Przeprowadzono dodatkowe perforacje szerszego interwatu, ktore
nie wykazaty zadnych §ladow weglowodorow. Spotka uwaza, ze operacja ta bedzie wypetnieniem zobowigzan do wykonania
prac, wymaganych w celu utrzymania koncesji Pétnocne Makiejewskoje do dnia 29 grudnia 2020 r. KUB-Gas rozpoczat
proces ubiegania si¢ o przedluzenie zezwolenia. Aktualnie niec sa na 2015 r. planowane zadne dodatkowe projekty
poszukiwawczo-rozwojowe, poza zainstalowaniem nowych sprezarek na polu Olgowskoje.

Spotka moze rozwazy¢ dodatkowe naklady inwestycyjne na projekty rozwojowe w ciaggu 2015 r., pod warunkiem
finansowania tych wydatkow z przeptywoéw pieni¢znych z dziatalnosci operacyjnej i braku dalszych znaczacych
niekorzystnych zmian podatkowych lub pogarszania si¢ stanu bezpieczenstwa na ukrainiskich koncesjach lub w ich otoczeniu.
Na dalsza cze$¢ roku rozwazany jest program szczelinowania obejmujgcy trzy odwierty — O-11, O-15 oraz M-22, pod
warunkiem przyjecia nowego systemu stawek optat koncesyjnych oraz dostepnosci srodkéw pieni¢znych. W przypadku
poprawy warunkow gospodarczych, KUB-Gas dysponuje bogatym zasobem lokalizacji do prac wiertniczych oraz innych
projektow dedykowanych ukrainskim aktywom.

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

Tunezja

Na dzien 30 czerwca 2015 r. Spotka posiadata nastepujacy udziat w koncesjach:

Koncesje Udziat operacyjny Data wygasnigcia
Chouech Es Saida 100% grudzien 2027 r.
Ech Chouech 100% wrzesien 2022 r.
Sabria 45% listopad 2028 r.
Zinnia 100% grudzien 2020 r.
Sanhrar 100% grudzien 2021 r.

Produkcja ropy i gazu odbywa si¢ obecnie na czterech koncesjach.

Tunezyjska panstwowa spotka naftowo-gazowa Enterprise Tunisienne d’Activites Petroliere (,,ETAP”), posiada prawo do
pozyskania udzialu w koncesji Chouech Es Saida w wysokosci do 50% udziatéw, jezeli laczna sprzedaz ciektych
weglowodordow z koncesji, po pomniejszeniu o koszty naleznosci koncesyjnych oraz ubytki objeto$ci gazu (ang. shrinkage)
przekroczy 6,5 miliona barytek. Na dzien 30 czerwca 2015 r. z koncesji sprzedano tacznie 5,0 milionéw barylek, po
pomniejszeniu o koszty naleznosci koncesyjnych oraz ubytki objetosci gazu.

Od konca maja 2015 r. pole Sabria zlokalizowane w centralnej Tunezji zostato wylaczone z powodu lokalnych protestow,
ktore odcigty dojazd do Centralnej Stacji Przetwarzania (ang. Central Processing Facility - ,, CPF”). Pod koniec lipca br.
produkcja zostata wznowiona i oczekuje sig, ze pole powrdci do pozioméw wydobycia z okresu przed wytaczeniem, tj. okoto
700 boe/d (przypadajace na udziat netto Serinus), czyli 1 550 boe/d brutto.
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Rumunia

Serinus wykonata wszystkie prace objete zobowigzaniem w ramach Etapu 2 okresu poszukiwawczego przypisane do koncesji
Satu Mare, o powierzchni 2 949 km?, zlokalizowanej w péinocno-zachodniej Rumunii i uzyskata przedtuzenie o trzy lata
okresu poszukiwawczego, ktory wygasa w maju 2018 r. Zgodnie z warunkami przedhuzenia, zobowigzania do prac obejmuja
wykonanie dwoch odwiertdéw oraz — do wyboru przez Spotke — pozyskanie nowych danych sejsmicznych 3D dla 120 km?
lub wykonanie trzeciego odwiertu. Przedluzenie uzyskato zgod¢ Narodowej Agencji Zasobow Mineralnych (ang. National
Agency for Mineral Development —,, NAMR ) i podlega ratyfikacji przez Kilka ministerstw.

Spotka posiada obecnie 60% udziatdw operacyjnych w Satu Mare. Wtasciciel pozostatych 40% zakomunikowat, ze zgodnie
Z zapisami Umowy operacyjnej zamierza si¢ wycofaé si¢ z Satu Mare i przenie$¢ na Spotke swoj udziat w umowie koncesji.
Do czasu cesji 1 zgodnie z postanowieniami umowy operacyjnej, drugi wlasciciel udziatow wyrazit zgode, by trzymac 40%
udzial w zarzadzie powierniczym na rzecz Serinus, co powoduje, ze Spotka posiada efektywnie 100% udziat operacyjny.

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

Pozostale aktywa

W Brunei Spotka posiada 90% udziat w Bloku L w Brunei na podstawie umowy o podziale wptywow z wydobycia (,,Umowa
PSA dla Bloku L”), ktora daje Spotce i innym partnerom prawo do poszukiwania i, po spetnieniu okreslonych warunkow,
prawo do wydobycia ropy i gazu z Bloku L, na obszarze 1 123 km? (281 000 akrow), obejmujacym okreslone obszary ladowe
i morskie. Serinus jest Operatorem Bloku L. Ze wzgledu na wyniki odwiertow wykonanych do tej pory, aktywa w Bloku L
w Brunei sg w catosci objete odpisem z tytutu utraty wartosci. Spotka wspdlnie z Petroleum BRUNEI prowadzi analize
programu wiercen pod katem okre$lenia dalszych planow.

W Syrii Spotka posiada 50% udzial operacyjny w Bloku 9 na podstawie umowy o podziale wptywow z wydobycia (,,Umowa
PSC dla Bloku 9”), ktéra daje jej prawo do poszukiwania i, po spetnieniu okreslonych warunkéw, prawo do wydobycia ropy
i gazu z Bloku 9, na obszarze 10 032 km? (2,48 min akréw) w poinocno-zachodniej czeéci Syrii. Spéotka uzgodnita
przeniesienie 5% udziatu na osobg trzecia, co podlega zatwierdzeniu przez wladze syryjskie. Po uzyskaniu zgody efektywny
udziat Spotki w Bloku 9 bedzie wynosit 45%. Spolka, jako Operator w Bloku 9 w Syrii, ztozyta o§wiadczenie o zaistnieniu,
z dniem 16 lipca 2012 r. sity wyzszej. Okoliczno$ci, ktore spowodowaly zaistnienie sity wyzszej, obejmujg uwarunkowania
wynikajgce z biezacej destabilizacji, w tym trudne warunki funkcjonowania oraz niemozno$¢ dokonywania transferu srodkow
pienieznych do kraju, uniemozliwiajace wypehienie zobowigzan okreslonych w Umowie. Spotka kontynuuje monitorowanie
warunkoéw operacyjnych w Syrii w celu oceny mozliwosci wznowienia dziatalnosci w Syrii.

Spotka posiada udzialy w niewielkich aktywach w Sturgeon Lake w Prowincji Alberta (Kanada). Spotka planuje zby¢ te
aktywa. Aktywa te nie generujg przychodow, a koszty ich przysztego opuszczenia szacowane s na 1,6 mln USD.

Ponadto Spotka posiada 4% udziatoéw w zyskach netto w zezwoleniu poszukiwawczym Igal I na Wegrzech. Spotka zamierza
zakonczy¢ dziatalnos¢ na Wegrzech w 2015 r.
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UDZIALY NIESPRAWUJACE KONTROLI

Serinus posiada 70% udzialu wiascicielskiego w KUB-Gas, ukrainskiej spotce, ktorej udziaty realizowane sa poprzez
KUB GAS Holdings Limited (,,KUB Holdings”), niepubliczng spotke z siedzibg na Cyprze. Serinus kontroluje KUB
Holdings i zgodnie z MSSF wymagana jest konsolidacja w sprawozdaniu finansowym wynikéw KUB Holdings oraz
KUB-Gas, a zatem zaprezentowanie 100% przychodéw ze sprzedazy, oplat koncesyjnych, kosztow produkcji oraz
pozostatych kosztéw dla KUB Holdings oraz KUB-Gas w ich sprawozdaniach finansowych. Na tej samej zasadzie Spotka
wykazuje 100% aktywow i zobowiazan KUB Holdings oraz KUB-Gas w swoim skonsolidowanym bilansie. Udziat 30%
w aktywach netto oraz dochodach KUB Holdings oraz KUB-Gas przypadajacy na akcjonariuszy mniejszo$ciowych KUB
Holdings jest prezentowany w wierszu ,,Udziaty niesprawujace kontroli”.

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

W tabeli ponizej przedstawiono wyniki Spotki za okresy trzech i szesciu miesigey zakonczone 30 czerwca 2015 r. ustalone
zgodnie z MSSF, obejmujace, jak opisano powyzej, 100% udziat w KUB Holdings oraz KUB-Gas, a nast¢pnie wyodrgbniono
30% udziat przypadajacy na udziaty niesprawujace kontroli, aby w ten sposob wykaza¢ wyniki przypadajace na 70% udzial
Spotki.

Okres trzech miesigcy zakonczony Okres sze$ciu miesigcy zakonczony

30 czerwca 2015r. 30 czerwca 2015 .
Przypadajace na Przypadajace na
udziaty udziaty
Raportowane niesprawujace Udziat netto Raportowane niesprawujace Udziat netto
wyniki kontroli Serinus wyniki kontroli Serinus
Dzienna wielko$¢ wydobycia (boe) 5187 (1194) 3993 5401 (1203) 4198
Przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu 3$ 22343 % (4658) $ 17685 $ 47498 % (9766) $ 37732
Koszty nalezno$ci koncesyjnych (9 713) 2671 (7.042) (21 510) 5933 (15 577)
Przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu 12630 (1987) 10643 25 988 (3833) 22 155
pomniejszone o koszty nalezno$ci koncesyjnych

Koszty produkcji (5830) 737 (5093) (10 698) 1326 (9372)
Koszty ogdlnego zarzadu (1543) 4 (1539) (2938) 12 (2 926)
Koszty transakcyjne (10) - (10) (57) - (57)
Ptatnosci w formie akcji wlasnych (79) - (79) (715) - (715)
Zysk ze zhycia aktywoéw 1 2 3 1 2 3
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja (4 408) 690 (3718) (9 228) 1365 (7 863)
Odsetki i pozostate przychody (671) 202 (469) 240 (56) 184
Niezrealizowana strata z inwestycji 37) - 37) (54) - (54)
Zysk/(Strata) z tytutu réznic kursowych 2 805 (405) 2400 (636) 181 (455)
Koszty odsetkowe i przyrost warto$ci (1 489) 107 (1382) (2662) 148 (2514)
Zysk/(Strata) przed opodatkowaniem 1369 (650) 719 (759) (855) (1614)
Biezace obcigzenie podatkowe (1494) 233 (1261) (2751) 555 (2 196)
Zmiana stanu odroczonego podatku dochodowego 674 (83) 591 (64) (345) (409)
Zysk/(Strata) za okres 3$ 549 $ (500) % 49 $ (3574) $ (645) $ (4219
Srodki pienigzne z dziatalnosci operacyjnej 3 5168  $ (679) % 4 489 $ 9512  $ (1856) $ 7 656
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PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

Serinus stosuje ,,przeptywy $rodkéw z dziatalnoéci operacyjnej” jako kluczowy wskaznik, stuzacy do pomiaru zdolnosci
Spotki do generowania $rodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej do sfinansowania przysztych dziatan
poszukiwawczych i rozwojowych. Przeptywy $rodkéw z dziatalnosci operacyjnej nie sa standardowa miarg wystepujaca
w MSSF, a zatem moga nie by¢ porownywalne do podobnych miar raportowanych przez inne jednostki.

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

Okres trzech miesigcy zakonczony Okres sze$ciu miesigcy zakonczony
30 czerwca 30 czerwca
2015 2014 2015 2014
Przeplywy $rodkéw z dzialalno$ci operacyjnej $ 8248 % 30239 % 9903 $ 35787
Zmiana stanu niepieni¢znego kapitalu obrotowego (3080) (8 035) (391) 2179
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyinej (a) $ 5168 $ 22 204 $ 9512 $ 37 966
Srodki pieniezne z dzialalno$ci operacyjnej na akcje $ 006 % 028  $ 0,12 $ 0,48

(a) Przeptywy $rodkow z dziatalno$ci operacyjnej definiowane sa jako $rodki pieni¢zne z dziatalno$ci operacyjnej przed uwzglgdnieniem zmiany stanu
niepieni¢znego kapitatu obrotowego i kalkulowane jako przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu pomniejszone o koszty naleznosci koncesyjnych
minus koszty produkcji, koszty ogélnego zarzadu, koszty transakcyjne, biezace obciazenie podatkowe oraz zrealizowany zysk/stratg z tytutu roznic
kursowych. Przeptywy s$rodkéw z dziatalno$ci operacyjnej nie sa standardowa miara wystgpujaca w MSSF. Patrz rozdziat zatytulowany "Miary
niewystepujace w MSSF" w celu uzyskania informacji dotyczacych mar niewystepujacych w MSSF.

Dodatnie $rodki pieni¢zne z dziatalno$ci operacyjnej sa generowane na Ukrainie oraz w Tunezji i stanowiag aktywa
produkcyjne Spotki w okresie.

Przeptywy $rodkéw z dziatalno$ci operacyjnej za okres trzech miesigcy zakonczony 30 czerwca 2015 r. obnizyly sie
0 17,0 min USD i wyniosty 5,2 min USD (analogiczny okres 2014 r.: 22,2 mln USD). Podobne tendencje sa zauwazalne
poréwnujac rok do roku - przeplywy $rodkéow z dziatalnosci operacyjnej spadty o 28,5 mln USD i wyniosty 9,5 mln USD
(2014 r.: 38,0 min USD).

Spadek przeptywow srodkow z dziatalnos$ci operacyjnej w poréwnaniu do analogicznego kwartatu oraz pétrocza roku
poprzedniego, spowodowany jest gldwnie przez spadek cen towarow i nizsze wydobycie oraz wzrost kosztow naleznosci
koncesyjnych na Ukrainie, czeSciowo skompensowanych przez nizsze koszty produkcji, koszty ogdlnego zarzadu oraz
spadek kosztow transakcyjnych.
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PRODUKCJA (Przypadajaca na udzial netto Serinus)

Okres trzech miesigcy zakonczony Okres sze$ciu miesigcy zakonczony
30 czerwca 30 czerwca
2015 2014 2015 2014
Srednia dzienna wielko$¢é produkcji
Ropa naftowa (bbl/d) 951 982 1094 1003
Gaz ziemny (Mcf/d) 17 870 23293 18223 22 827
Kondensat gazu ziemnego (bbl/d) 64 101 66 100
Ogoélemboe/d 3993 4965 4198 4907
Produkcja wedtug lokalizacji (boe/d)
Ukraina 2787 3654 2807 3579
Tunezja 1206 1311 1391 1328
Ogoélemboe/d 3993 4965 4198 4907

Wielko$¢ produkeji obnizyta sie w drugim kwartale 2015 r. 0 20% do poziomu 3 993 boe/d (przypadajace na udziat netto
Serinus), w poréownaniu do 4 965 boe/d w analogicznym okresie 2014 r. Zmiana w drugim kwartale 2015 r. odzwierciedla
nizsza o 24% wielko$¢ produkcji na Ukrainie oraz nizszy 0 8% wzrost wielkosci produkcji w Tunezji.

Poréwnujac rok do roku, wielkos¢ produkeji zmniejszyta si¢ o 14% do poziomu 4 198 boe/d, w poréwnaniu do 4 907 boe/d
w ubieglym roku. Zmiana odzwierciedla nizsze o 22% (772 boe/d) wydobycie na Ukrainie, czgsciowo skompensowane
wzrostem wydobycia w Tunezji 0 5% (63 boe/d) i to pomimo wytgczenia pola Sabria w centralnej Tunezji, ktore miato
miejsce w drugim kwartale br.

Ukraina
Okres trzech miesigcy zakonczony Okres sze$ciu miesigcy zakonczony
30 czerwca 30 czerwca
2015 2014 2015 2014

Srednia dzienna wielko$¢ produkcji (udziat netto Serinus)

Gaz ziemny (Mcf/d) 16 339 21318 16 443 20875

Kondensat gazu ziemnego (bbl/d) 64 101 66 100

Ogolemboe/d 2787 3654 2807 3579

Srednia wielko$¢ wydobycia na Ukrainie (przypadajaca na udziat netto Serinus) w drugim kwartale 2015 r. obnizyta sie
0 24% do poziomu 2 787 boe/d, w poréwnaniu z 3 654 boe/d w analogicznym okresie 2014 r. Spadek jest rezultatem dalszego
pogorszenia si¢ sytuacji politycznej i gospodarczej na Ukrainie. W pierwszym kwartale 2015 r. rzad Ukrainy poprzez zmiany
legislacyjne usitowat zastrzec znaczng cze$¢ rynku gazu ziemnego dla panstwowego przedsigbiorstwa — Panstwowej Spotki
Akcyjnej Naftogaz (,,Naftogaz”). Pozostata czg¢$¢ rynku nie byta w stanie wchtonaé calego dostgpnego gazu, co skutkowato
cieciami wydobycia przez prywatnych producentow. W zwigzku z powyzszym KUB-Gas wstrzymata lub ograniczyta
produkcje z niektorych odwiertow, ze wzgledu na niedostgpnos$¢ wiarygodnych konsumentéw na rynku gazu. Nastepnie
rozporzadzenia te zostaly uchylone przez ukrainski sad, a orzeczenie mimo wniesionego odwolania zostalo utrzymane
w mocy. Rzad ponownie zaskarzyt wyrok, ale w dniu 31 marca 2015 r. Sad Administracyjny Ukrainy oddalit skarge rzadu
w catoséci. W drugim kwartale 2015 r. rynek zareagowal, jednakze cata produkcja wciaz utrzymuje si¢ na poziomie znacznie
ponizej zdolno$ci wydobywcezych, co jest rozciggnietym w czasie efektem powyzszych rozporzadzen. Ponadto, na Ukrainie
nie poniesiono w ostatnim roku zadnych naktadow inwestycyjnych - poza ukonczeniem odwiertu M-22 - co wplynie na
przyszly potencjalny poziom wydobycia.
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Podobne tendencje zauwazalne sa rok do roku — produkcja za okres sze$ciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 r. obnizyta
si¢ 0 22% do poziomu 2 807 boe/d, w poréwnaniu do 3 579 boe/d w analogicznym okresie 2014 r.

Tunezja
Okres trzech miesigcy zakonczony Okres sze$ciu miesigcy zakonczony
30 czerwca 30 czerwca
2015 2014 2015 2014

Srednia dzienna wielko$¢ produkeji (udziat netto Serinus)

Ropa naftowa (bbl/d) 951 982 1094 1003

Gaz ziemny (Mcf/d) 1531 1975 1780 1952

Ogodtemboe/d 1206 1311 1391 1328

Srednia wielko$¢ wydobycia w Tunezji w drugim kwartale 2015 r. spadta 0 8% do 1 206 boe/d, w poréwnaniu do 1 311 boe/d
w analogicznym okresie 2014 r. Spadek produkcji byt w gldwnej mierze spowodowany wylaczeniem pola Sabria pod koniec
maja br., z powodu lokalnych protestow. Protesty te skierowane byty przeciwko rzadowi i odbywaty si¢ przeciwko stagnacji,
brakowi inwestycji i nowych miejsc pracy w tym regionie i nie byly wymierzone konkretnie w Spotke lub inne podmioty
wydobywajace rope, dzialajace na tym obszarze. Przed wylgczeniem wielko$¢ wydobycia na polu Sabria wynosita 700 boe/d
przypadajace na 70% udziat netto Serinus (1 550 boe/d brutto). Produkcja zostata wznowiona pod koniec lipca br. Spadek
wydobycia ponadto zwigzany byt z utrudnieniami w dziatalnos$ci operacyjnej STEG (krajowy System przetwarzania i przesytu
gazu) na skutek wysokich temperatur powietrza utrzymujacych sie pod koniec czerwca br., co ograniczyto sprzedaz gazu
z Chouech Es Saida.

Wielko$¢ produkceji w okresie sze$ciu miesigey zakonczonym 30 czerwca 2015 r. wzrosta nieznacznie i wyniosta 1 391 boe/d,
w porownaniu do 1 328 boe/d w analogicznym okresie 2014 r. Produkcja odbywa si¢ gldwnie na obszarze pol Chouech Es
Saida oraz Sabria, ktore stanowig 90% produkcji w Tunezji. Glownym czynnikiem wzrostu byt odwiert WIN-12bis, ktory
rozpoczat produkcje 10 grudnia 2014 r. Wzrost ten zostat czgsciowo skompensowany wytaczeniem pola Sabria, jak opisano

powyzej.
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PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY ROPY NAFTOWEJ I GAZU

Okres trzech miesigcy zakonczony Okres sze$ciu miesigcy zakonczony
30 czerwca 30 czerwca
2015 2014 2015 2014

Ropa naftowa $ 5492 $ 9661 $ 11503 $ 19617
Gaz ziemny 16 490 30 952 35282 55 860
Kondensat gazu ziemnego 361 1022 713 2021

$ 22343 $ 41635 $ 47 498 $ 77 498
Przychody wedhug lokalizacji
Ukraina 15527 29372 32554 52 818
Tunezja 6 816 12 263 14 944 24 680
Ogodlem $ 22 343 $ 41635 $ 47 948 $ 77 498
Ukraina (a)
Gaz ziemny (USD/mcf) $ 714 $ 10,23 $ 7,94 $ 9,41
Kondensat gazu ziemnego (USD/bbl) 43,59 77,79 41,71 77,97
Srednia cena (USD/boe) $ 42,86 $ 61,83 $ 44,85 $ 57,07
Tunezja
Ropa naftowa (USD/bbl) $ 6348  $ 108,13 $ 58,06 $ 108,09
Gaz ziemny (USD/mcf) 9,50 14,47 10,68 14,33
Srednia cena (USD/boe) $ 62,12 $ 102,79 $ 59,34 $ 102,68

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

Przychody z tytutu ropy naftowej i gazu ziemnego w drugim kwartale 2015 r. spadty o 46% (tj. 19,3 min USD) w stosunku
do drugiego kwartatu 2014 r., odzwierciedlajac nizsze ceny towardw oraz nizszy poziom wydobycia.

Przychody ze sprzedazy na Ukrainie za drugi kwartat 2015 r. wyniosty 15,5 mln USD w pordéwnaniu do 29,4 mln USD
w drugim kwartale 2014 r. Spadek 0 47% spowodowany jest nizszym o 24% wydobyciem oraz spadkiem cen towarow o 31%.

Ceny gazu ziemnego na Ukrainie spadty w drugim kwartale 2015 r. w poréwnaniu do drugiego kwartatu 2014 r. Zrealizowana
cena gazu ziemnego wynosita 7,14 USD/Mcf w poroéwnaniu do 10,23 USD/Mcf w drugim kwartale 2014 r. Urzgdowa cena
gazu na Ukrainie ustalana jest przez ukrainska Panstwowa Komisje ds. Regulacji Energetyki (,,PKRE”) w relacji do ceny
gazu importowanego z Rosji. Zaplata za gaz sprzedawany na Ukrainie nastepuje w UAH, dlatego wyrazenie jego
zrealizowanej ceny w USD podlega rowniez ryzyku walutowemu. Wigkszos$¢ produkcji Spotki na Ukrainie jest dostarczana
na rynek i sprzedawana hurtownikom, ktorzy nastepnie sprzedajg ja odbiorcom przemystowym. Cena uzyskiwana przez
KUB-Gas w zwigzku z marza posrednikoéw jest nizsza w stosunku do ceny ustalonej przez PKRE. W zwigzku z problemami
na rynku gazu ziemnego, cena uzyskiwana w drugim kwartale 2015 r. byta o 18-22% nizsza od ceny ustalonej przez PKRE
(w2014 r.: 0 5-10%).

Ceny gazu ziemnego na Ukrainie wyrazone w UAH w drugim kwartale 2015 r. byly znacznie wyzsze niz w drugim kwartale
2014 r., jednakze istotne ostabienie kursu UAH wptywalo na ceny wyrazone w USD. Kurs UAH za okres trzech miesigcy
zakonczony 30 czerwca 2015 r. wyniést 21,61 UAH/USD, w poréwnaniu do 11,85 UAH/USD w analogicznym okresie
2014r.

Podobne tendencje sa zauwazalne w ujgciu od poczatku roku — $rednia uzyskiwana cena gazu ziemnego wynosita
7,49 USD/Mcf w porownaniu do 9,41 USD/Mcf w analogicznym okresie 2014 r.
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Sprzedaz ropy naftowej w Tunezji uwzglednia iloéci zatadowane na tankowce oraz zmiang wartos$ci sprzedazy netto zapasow
ropy naftowej. W pierwszym potroczu 2015 r. odbylo si¢ szes¢ odbiorow przez tankowece.

Przychody ze sprzedazy w Tunezji wyniosty 6,8 min USD w drugim kwartale 2015 r. w poréwnaniu do 12,3 mln USD
w drugim kwartale 2014 r. Spadek o 44% jest spowodowany obnizeniem $rednich cen towaréw o 40% oraz spadkiem
poziomu produkcji 0 8%. Ceny ropy naftowej w Tunezji bazuja na cenie lub dyskoncie ropy Brent sprzedawanej w okresie
trzech dni po zatadunku, w zaleznosci od przyjetych warunkow rozliczenia ptatnosci. Spotka jest zobowigzana do sprzedazy
20% rocznego wydobycia z koncesji Sabria na rynek lokalny, po cenie nizszej o okoto 10% w stosunku do ceny uzyskiwanej
ze sprzedazy pozostatej ropy naftowej. W drugim kwartale 2015 r. $rednia cena ropy Brent wyniosta 61,69 USD/bbl
w poréwnaniu do 108,13 USD/bbl w analogicznym okresie 2014 r. (co stanowi spadek 0 43%). Ceny gazu ziemnego sg
regulowane na szczeblu panstwowym i zwigzane sg ze $rednig kroczaca ceng oleju opatowego o niskiej zawartosci siarki za
okres dwunastu miesigcy (odnoszone do Brent).

Przychody ze sprzedazy w okresie od poczatku roku wyniosty 14,9 mln USD w poréwnaniu do 24,7 mln w analogicznym
okresie 2014 r. Spadek o 39% jest spowodowany przez nizsze ceny surowcoOw, napedzane przez spadek ceny Brent,
czgéciowo skompensowane przez wyzszy o 5% poziom wydobycia. Przecigtne ceny surowcow w biezacym okresie byty
0 42% nizsze niz ceny w analogicznym okresie 2014 r.

KOSZTY NALEZNOSCI KONCESYJNYCH

Okres trzech miesigcy zakonczony Okres sze$ciu miesigcy zakonczony
30 czerwca 30 czerwca
2015 2014 2015 2014
Ukraina $ 8905 $ 6443 $ 19777 $ 12737
Tunezja 808 1616 1733 3271
Koszty nalezno$ci koncesyjnych ogdtem $ 9713 $ 8 059 $ 21510 $ 16 008
US D/boe $ 20,58 $ 13,56 $ 22,00 $ 13,73
Koszty nalezno$ci koncesyjnych wedhlug lokalizacji
jako procent sprzedazy
Ukraina 57,4% 21,9% 60,8% 24,1%
Tunezja 11,9% 13,2% 11,6% 13,3%
43,5% 19,4% 45,3% 20,7%

Srednie stawki optat koncesyjnych za drugi kwartat 2015 r. wyniosty 43,5%, w poréwnaniu do 19,4% w drugim kwartale
2014 r. Wzrost stawek optat koncesyjnych spowodowany jest wyzszymi ich stawkami na Ukrainie.

Srednie stawki optat koncesyjnych na Ukrainie za drugi kwartat 2015 r. wyniosty 57,4%, w poréwnaniu do 21,9% w drugim
kwartale 2014 r. Stawki optat koncesyjnych od wydobycia Spotki wzrosty istotnie w wyniku dziatan rzgdu Ukrainy, majacych
na celu zwigkszenie dochodéw panstwa. Z dniem 1 sierpnia 2014 r. optaty koncesyjne dla gazu ziemnego i kondensatu
wzrosty do, odpowiednio, 55% i 45%, z poziomow 28% i 42%, i miaty pierwotnie obowiazywac do 1 stycznia 2015 r. Nowa
uchwata zawierata rowniez zapis o ,,obnizajacym wspotczynniku” dla nowych odwiertow wykonanych po 1 sierpnia 2014 r.
Obnizat on na okres dwoch lat optaty koncesyjne ptacone od produkcji gazu ziemnego z takich nowych odwiertow do
poziomu 55% nominalnych stawek (tj. efektywna stawka optat koncesyjnych dla gazu z nowych odwiertow wynosi 30,25%).
Jeszcze przed terminem wygasniecia tych stawek, w styczniu 2015 r. rzgd Ukrainy wprowadzit wyzsze stawki na state i zniost
obnizajacy wspotczynnik. W dniu 2 marca 2015 r. ustanowiono przywrdcenie obnizajacego wspotczynnika z dniem
1 kwietnia 2015 r. Dotyczy on odwiertow wykonanych po 1 sierpnia 2014 r. Optaty koncesyjne sg platne w oparciu
0 urzedowg cene ustalang przez ukrainskg PKRE, a zatem w stopniu, w jakim uzyskane ceny bedg nizsze, efektywne stawki
beda wyzsze. Zmiana stawek optat koncesyjnych ma analogiczny wptyw na wyniki za okres od poczatku roku.
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Optlaty koncesyjne sa kalkulowane w oparciu o urzedowg ceng ustalang przez ukrainska PKRE, a nie w oparciu o cen¢
uzyskiwang na rynku. W zwigzku z powyzszym, efektywna procentowa stawka optat koncesyjnych moze by¢ wyzsza niz
ustalona stawka dla gazu ziemnego. W 2015 r. efektywna stawka byta wysoka i wyniosta 66%.

Stawki optat koncesyjnych w Tunezji w drugim kwartale 2015 r. wynosity 11,9% i byly nizsze niz w analogicznym okresie
2014 r., kiedy to wyniosty 13,2%. Stawki optat koncesyjnych w Tunezji ustalane sa na podstawie indywidualnych umow
koncesyjnych i nie przekraczajg 15%. Dla dwoch koncesji, Sabria i Zinnia, stawki optat koncesyjnych uzaleznione sa od
wysokosci wskaznika - obliczonego jako stosunek skumulowanych przychodow ze sprzedazy, pomniejszonych o koszty
nalezno$ci koncesyjnych, do skumulowanych nakladéw inwestycyjnych poniesionych na terenie koncesji - zwanego
wspotczynnikiem R. Poniewaz wspotczynnik R wzrasta, maksymalna stawka optat koncesyjnych wynosi 15%. Spadek
$redniej stawki oplat koncesyjnych odzwierciedla proporcjonalny wzrost udziatu produkcji z pola Sabria w 2015 r., dla
ktorego stawka optat koncesyjnych wyniosta 7%, co wptyneto na spadek $redniej stawki optat koncesyjnych dla Tunez;ji.
Podobne tendencje s3 zauwazalne w okresie od poczatku roku.

KOSZTY PRODUKCJI
Okres trzech miesigcy zakonczony Okres sze$ciu miesi¢cy zakonczony
30 czerwca 30 czerwca
2015 2014 2015 2014

Ukraina $ 2455 $ 3092 $ 4419 $ 6345
Tunezja 3340 4105 6204 6894
Kanada 35 - 75 -
Koszty produkcji $ 5830 $ 7197 $ 10 698 $ 13239
Koszty produkcji wedlug lokalizacji (USD/boe)
Ukraina $ 6,78 $ 6,51 $ 6,09 $ 6,86
Tunezja 30,44 34,41 24,64 28,68

$ 12,35 $ 12,11 $ 10,94 $ 11,36

Koszty produkcji w wielkosciach bezwzglednych byty nizsze 0 19% i wyniosty 5,8 min USD w drugim kwartale 2015 r.,
wobec 7,2 min USD w drugim kwartale 2014 r. Koszty produkcji przypadajace na boe w drugim kwartale 2015 r. wzrosty
do 12,35 USD/boe w poréwnaniu do 12,11 USD/boe w drugim kwartale 2014 r.

Koszty produkcji na Ukrainie w drugim kwartale 2015 r. wyniosty 6,78 USD/boe w porownaniu do 6,51 USD/boe
w analogicznym okresie 2014 r. Koszty produkcji w wielkosciach bezwzglednych spadly, ale wzrosty koszty przypadajace
na boe — gtéwnie ze wzgledu na koszty state rozliczane na nizszg produkcje, co zostalo nieznacznie skompensowane
ostabieniem kursu UAH.

Produkcja w Tunezji ma wyzsze $rednie koszty produkcji w poréwnaniu do Ukrainy. Produkcja w Tunezji w gtéwnej mierze
dotyczy ropy naftowej, dla ktorej koszty produkcji sa wyzsze niz dla aktywow ukrainskich, gdzie prowadzi si¢ wydobycie
gazu ziemnego.

Koszty produkcji w Tunezji w drugim kwartale 2015 r. wyniosty 30,44 USD/boe, w poréwnaniu do 34,41 USD/boe w drugim
kwartale 2014 r. Koszty produkcji w wielko$ciach bezwzglednych spadty 0 19%, podczas gdy wielko$¢ produkeji spadta
0 8%, co spowodowato nizsze wartosci przypadajace na boe.

Koszty produkcji dotyczace Kanady obejmujg koszty zwigzane z aktywami w Sturgeon Lake i wyniosty 35 tys. USD
i 75 tys. USD odpowiednio w okresach trzech i sze$ciu miesi¢cy zakonczonych 30 czerwca 2015 r. Aktywa te nie sg aktywami

produkcyjnymi. Spétka ponosi minimalne koszty operacyjne w celu utrzymania nieruchomosci.

Koszty produkcji w okresie szeSciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2015 r. spadty do 10,7 mln USD w poréwnaniu do
13,2 mIn USD w analogicznym okresie 2014 r. Koszty produkcji przypadajace na boe zmniejszyty si¢ do 10,94 USD/boe
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z 11,36 USD/boe w ubieglym roku, odzwierciedlajac nizsze koszty w Tunezji i wptyw kursu UAH na warto$¢ kosztoéw na

Ukrainie.

WARTOSC RETROAKTYWNA NETTO ZE SPRZEDAZY ROPY NAFTOWEJ I GAZU ZIEMNEGO

(ang. oil and gas netback)

UKRAINA
Wartos¢ retroaktywna netto wedtug towaréw

Okres trzech miesiecy zakonczony 30 czerwca

(ilosci w tysigcach) 2015 2014
Ropa naftowa Ropa naftowa
Gaz i kondensat Razem Gaz i kondensat Razem
(Mcf) (bbl) (boe) (Mcf) (bbl) (boe)
Srednie dzienne wielkosci sprzedazy (brutto) 23342 91 3981 30 454 144 5220
Srednie dzienne wielko$ci sprzedazy
(udziat netto Serinus) 16 339 64 2787 21318 101 3654
Przychody ze sprzedazy $ 7,14 $ 4359 % 42,86 % 10,23 $ 779 0% 61,83
Koszty nalezno$ci koncesyjnych (4,11) (21,62) (24,58) (2,15) (37,53) (13,56)
Koszty produkcji (1,16) - (6,78) (1,12) - (6,51)
Warto$¢ retroakty wna netto (ang. netback ) $ 1,87 $ 21,97 $ 11,50 $ 6,96 $ 40,26 $ 41,76
Okres sze$ciu miesigcy zakonczony 30 czerwca
(ilosci w tysigcach) 2015 2014
Ropa naftowa Ropa naftowa
Gaz i kondensat Razem Gaz i kondensat Razem
(Mcf) (bbl) (boe) (Mcf) (bbl) (boe)
Srednie dzienne wielkosci sprzedazy (brutto) 23492 94 4 009 29 821 143 5113
Srednie dzienne wielko$ci sprzedazy
(udzial netto Serinus) 16 443 66 2 807 20 875 100 3579
Przychody ze sprzedazy $ 7,49 $ 41,71 $ 4485  $ 9,41 $ 7797 8% 57,07
Koszty naleznos$ci koncesy jny ch (4,56) (22,00) (27,25) (2,20) (34,07) (13,76)
Koszty produkcji (1,04) - (6,09) (1,18) - (6,86)
Warto$¢ retroakty wna netto (ang. netback ) $ 1,89 $ 1971 $ 1151 $ 6,03 $ 4390 % 36,45
TUNEZJA
Wartos¢ retroaktywna netto wedtug towarow Okres trzech miesiecy zakoficzony 30 czerwca
(ilosci w tysigcach) 2015 2014
Ropa naftowa Ropa naftowa
Gaz i kondensat Razem Gaz i kondensat Razem
(Mcf) (bbl) (boe) (Mcf) (bbl) (boe)
Srednie dzienne wielko$ci sprzedazy
(udziat netto Serinus) 1531 951 1206 1975 982 1311
Przychody ze sprzedazy $ 9,50 $ 6348 $ 62,12 $ 14,47 $ 108,13 $ 102,79
Koszty nalezno$ci koncesyjnych (1,09) (7,58) (7,36) (1,85) (14,37) (13,55)
Koszty produkcji (4,90) (30,72) (30,44) (5,75) (34,38) (34,41)
Warto$¢ retroakty wna netto (ang. netback ) $ 3,51 $ 2518 % 2432 % 6,87 $ 5938 % 54,83
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Okres sze$ciu miesigcy zakonczony 30 czerwca

(ilosci w tysigcach) 2015 2014
Ropa naftowa Ropa naftowa
Gaz i kondensat Razem Gaz i kondensat Razem
(Mcf) (bbl) (boe) (Mcf) (bbl) (boe)
Srednie dzienne wielko$ci sprzedazy
(udziat netto Serinus) 1780 1094 1391 1003 1328
Przychody ze sprzedazy $ 10,68 $ 58,06 $ 59,34 $ $ 108,09 $ 102,68
Koszty naleznos$ci koncesy jnych (1,16) (6,86) (6,88) (14,44) (13,61)
Koszty produkcji (4,43) (24,10) (24,64) (28,68) (28,68)
Warto$¢ retroakty wna netto (ang. netback ) $ 5,09 $ 27,10 $ 27,82 $ $ 64,97 $ 60,39

Warto$¢ retroaktywna netto na Ukrainie spadta w drugim kwartale 2015 r. do 11,50 USD/boe w poréwnaniu z 41,76 USD/boe
w drugim kwartale 2014 r., ze wzgledu na wyzsze stawki optat koncesyjnych oraz nizszy poziom uzyskiwanych cen.

Wartos¢ retroaktywna netto w Tunezji obnizyta sie¢ w drugim kwartale 2015 r. do 24,32 USD/boe w poréwnaniu
z 54,83 USD/boe w drugim kwartale 2014 r. Spadek w drugim kwartale 2015 r. jest wynikiem nizszych uzyskiwanych cen,
(cze$ciowo skompensowanych przez nizsze stawki optat koncesyjnych) oraz kosztow operacyjnych przypadajacych na boe.

Podobne tendencje s3 zauwazalne w okresie od poczatku roku.

KOSZTY OGOLNEGO ZARZADU

Okres trzech miesigcy zakonczony

Okres sze$ciu miesigcy zakonczony

30 czerwca 30 czerwca
2015 2014 2015 2014
Koszty ogdlnego zarzadu $ 1543 $ 2421 2938 $ 4 406
USD/boe $ 3,27 $ 4,07 3,01 $ 3,78

Koszty ogblnego zarzadu Spoéltki sa zasadniczo ujmowane w zyskach i stratach, przy czym cze$¢ kosztow bezposrednio
zwigzanych z poszukiwaniem i zagospodarowaniem aktywoOw jest kapitalizowana. Koszty ogolnego zarzadu w drugim
kwartale 2015 r. spadty 0 36% do 1,5 min USD, w poréwnaniu do 2,4 mIin USD w drugim kwartale 2014 r. Spadek kosztow
jest spowodowany gtéwnie nizszymi kosztami uslug konsultingowych, kosztami zatrudnienia oraz nizszymi kosztami

podrozy.

Takze z powodow opisanych powyzej spadty o 1,5 mIin USD koszty ogdlnego zarzadu za okres sze$ciu miesiecy.

Koszty ogélnego zarzadu przypadajace na boe, w zwigzku z nizsza produkcja zarowno w drugim kwartale 2015 r. jak
i W ujeciu od poczatku roku, spadty o 20% i wyniosty odpowiednio 3,27 USD/boe i 3,01 USD/boe, w poréwnaniu do

4,07 USD/boe i 3,78 USD/boe w 2014 r.

PLATNOSCI W FORMIE AKCJI WEASNYCH

Okres trzech miesigcy zakonczony

Okres sze$ciu miesigcy zakonczony

30 czerwca 30 czerwca
2015 2014 2015 2014
Platno$ci w formie akcji wlasnych $ 79 $ 687 715 $ 1717
USD/boe $ 0,17 $ 1,16 0,73 $ 1,47
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Zgodnie z planem opcji na akcje, posiadacze opcji nabywaja jedna trzecig uprawnien z ich tytutlu natychmiast, natomiast
W rocznic¢ daty ich przyznania w dwoch nastepnych latach uzyskujg kolejng jedng trzecig uprawnien. Warunki te powoduja
proporcjonalnie wyzszy koszt w okresie przyznania opcji w poréwnaniu do okreséw pozniejszych.

Ptatno$ci w formie akcji whasnych w drugim kwartale 2015 r. wyniosty 79 tys. USD, w poréwnaniu do 687 tys. USD w drugim
kwartale 2014 r. Nizsze koszty ujete w drugim kwartale 2015 r., w poréwnaniu do drugiego kwartatu 2014 r. wynikaja
Z terminOW przyznania opcji.

W okresie od poczatku roku, koszty ptatnosci w formie akcji wtasnych wyniosty 715 tys. USD w poréwnaniu do 1,7 min USD
w analogicznym okresie 2014 r. Nizsze koszty wynikaja z terminéw przyznania opcji, czgSciowo skompensowanych przez
przyspieszone koszty zwigzane z uniewaznieniem 2 753 400 opcji w pierwszym kwartale 2015 r. W czwartym kwartale
2013 r. oraz w pierwszym kwartale 2014 r. przyznano znaczna liczbe opcji, a zatem koszty w czwartym kwartale 2013 r. oraz
w pierwszym kwartale 2014 r. byty wysokie, jako ze 1/3 opcji przyznanych i natychmiast nabytych spowodowata wyzsze
koszty w tych kwartatach.

ODPISY UMORZENIOWE, AMORTYZACJA I UTRATA WARTOSCI

Okres trzech miesi¢cy zakonczony Okres sze$ciu miesigcy zakonczony
30 czerwca 30 czerwca
2015 2014 2015 2014

Ukraina $ 2301 $ 4815 $ 4553 $ 10 068
Tunezja 2051 3003 4580 6016
Obszar korporacyjny 56 36 95 67
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja $ 4408 $ 7 854 $ 9228 $ 16 151
Utrata warto$ci $ - $ - $ - $ 337
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja wedtug lokalizacji (USD/boe)
Ukraina $ 6,35 $ 10,14 $ 6,27 $ 10,88
Tunezja 18,69 25,17 18,19 25,03

$ 9,34 $ 13,22 $ 9,44 $ 13,85

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

Koszty odpisow umorzeniowych i amortyzacji za okresy trzech i sze$ciu miesi¢cy zakonczone dnia 30 czerwca 2015 r. spadty
do odpowiednio 4,4 min USD oraz 9,2 min USD, z poziomu 7,9 min USD i 16,2 min USD w analogicznych okresach 2014 r.

W drugim kwartale 2015 r. 2,3 min USD z tej wartosci dotyczy Ukrainy, natomiast koszty w wysokosci 2,1 min USD
zwigzane sg z Tunezjg. Spadek kosztow amortyzacji na Ukrainie odzwierciedla nizsze stawki umorzeniowe przypadajace na
boe oraz nizsza produkcje. Odpisy umorzeniowe w Tunezji spadty ze wzgledu na nizsze stawki umorzeniowe przypadajace
na boe, czgsciowo skompensowane przez zwickszong produkcje. Podobne tendencje sa zauwazalne w okresie od poczatku
roku.

Koszty odpiséw umorzeniowych przypadajace na boe spadty do 9,34 USD/boe i 9,44 USD/boe odpowiednio za okresy trzech
i sze$ciu miesigcy zakonczone 30 czerwca 2015 r., w poréwnaniu do 13,22 USD/boe i 13,85 USD/boe w analogicznych
okresach 2014 r. Spadek stawki umorzeniowej na Ukrainie jest zwigzany gldwnie z ostabieniem kursu UAH oraz spadkiem
umarzanej podstawy w zwiazku z ujetym w 2014 r. odpisem z tytutu utraty wartosci, co skutkowato nizszymi wartosciami
ksiegowymi netto. Spadek stawek w Tunezji zwigzany jest ze spadkiem umarzanej podstawy w zwiazku z ujetym w 2014 r.
odpisem z tytutu utraty wartosci.
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Odpis utworzony w 2014 r. dotyczyt aktywoéw Bloku L w Brunei. Na dzien 30 czerwca 2015 r. Serinus dokonata oceny, czy
wystepuja przestanki dla utraty wartosci aktywow na Ukrainie i w Tunezji. Na dzief 31 grudnia 2014 r. aktywa te zostaty
objete odpisem z tytutu utraty wartosci w wysokosci 54,9 mln USD przy zastosowaniu metody opartej na wartosci uzytkowe;.
W drugim kwartale 2015 r. zaréwno ceny spot jak i ceny na rynku terminowym dla ropy naftowej i gazu ziemnego ulegaty
wahaniom w relacji do ceny zastosowanej przy kalkulacji wartoéci odpisu. Wyniki wiercen prowadzonych drugim kwartale
br. nie dostarczyly zadnych dodatkowych informacji, ktore mogltyby podwazac¢ dotychczasowe zatozenia przyjete w celu
obliczenia warto$ci uzytkowej na dzien 31 grudnia 2014 r. Nizsze ceny ropy naftowej i gazu ziemnego nie utrzymywaty sig
przez znaczacy okres czasu. Ustalono, ze na dzien 30 czerwca 2015 r. nie wystgpuja przestanki dla utraty wartosci.

KOSZTY ODSETKOWE I PRZYROST WARTOSCI

Okres trzech miesigcy zakonczony Okres szesciu miesi¢ey zakonczony
30 czerwca 30 czerwca

2015 2014 2015 2014
Odsetki od dtugoterminowych zobowigzan z tytutu kredytu $ 1092 $ 1044 $ 2024 $ 1645
Odsetki od pozyczki oraz zamiennych skryptow dhuznych - 418 - 868
Pozostale koszty odsetkowe 319 46 333 95
Przyrost warto$ci 78 213 305 427
$ 1489 $ 1721 $ 2 662 $ 3035

Koszty odsetkowe i przyrost wartosci W okresie trzech i szesciu miesigcy zakonczonych 30 czerwca 2015 r. spadly do
odpowiednio 1,2 min USD i 2,4 min USD, w poréwnaniu z 1,7 min USD i 3,0 min USD w 2014 r. Spadek kosztow
odsetkowych i przyrostu wartosci spowodowany jest spadkiem odsetek od pozyczki zamiennej na akcje, cze§ciowo
skompensowanych wzrostem odsetek od dtugoterminowych zobowigzan z tytutu kredytu. Odsetki od dlugoterminowych
zobowigzan z tytulu kredytu zwigzane sg z odsetkami od kredytow z EBOR, ktore wzrosty w 2015 r. ze wzgledu na wyzszy
poziom zadluzenia w ramach kredytu dla Tunezji i Rumunii. Pozyczka zamienna na akcje — pozyczka z Dutco — zostata
catkowicie sptacona w trzecim kwartale 2014 r.

W 2015 r. odsetki od dtugoterminowych zobowigzan z tytutu kredytu EBOR dla Tunezji wyniosty 1,6 min USD, z tytutu
kredytu EBOR dla Ukrainy 0,2 min USD, natomiast z tytutu kredytu EBOR dla Rumunii 0,2 min USD.

STRATA / (ZYSK) Z TYTULU ROZNIC KURSOWYCH

Okres trzech miesigcy zakonczony Okres sze$ciu miesigcy zakonczony
30 czerwca 30 czerwca
2015 2014 2015 2014
Strata/(Zysk) z tytutu réznic kursowych (2 805) 873 636 4517

Wahania kursow wymiany walut sa czynnikiem ekonomicznym, ktory wptywa na przeplywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej Spotki oraz na inwestycje. Sprawozdanie finansowe prezentowane jest w dolarach amerykanskich (USD), ktére
stanowig walute sprawozdawczg Spotki.

Na skutek wahan kurséw wymiany walut pomigdzy dolarem amerykanskim a innymi walutami ujeto zysk z tytulu roznic
kursowych za okres trzech miesi¢cy zakonczony 30 czerwca 2015 r. w wysokosci 2,8 mln USD, w poréwnaniu do straty
w wysokosci 0,9 min USD w 2014 r. W okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2015 r. ujeto strate w wysokos$ci
0,6 mIn USD, w poréwnaniu do 4,5 mln USD w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Sprawozdania finansowe KUB-GAS sporzadzane s3 w hrywnie ukrainskiej, ktora jest waluta funkcjonalng tej jednostki.
W wyniku umocnienia hrywny ukrainskiej w relacji do dolara amerykanskiego 0 12% w okresie trzech miesi¢cy
zakonczonym 30 czerwca 2015 r., w zwiazku z przeliczeniem na koniec okresu na hrywne¢ sald wyrazonych w walutach
innych niz hrywna, ujety zostat zysk z tytutu roéznic kursowych w wysokosci 1,4 min USD (2014 r.: strata w wysokosci
0,6 min USD). W okresie szeSciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2015 r. w wyniku ostabienia hrywny ukrainskiej
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W relacji do dolara amerykanskiego o 23%, ujgta zostala strata z tytutu réznic kursowych w wysokosci 0,6 mln USD (2014 r.:
4,3 mIn USD). Zysk/strata z tytulu r6znic kursowych zostaly ujete w zyskach i stratach.

W procesie konsolidacji KUB-Gas i Spoftki, aktywa i zobowigzania KUB-Gas Sg przeliczane na dolary amerykanskie przy
zastosowaniu kursu wymiany aktualnego na dzien bilansowy. Przychody i koszty sa przeliczane na dolary amerykanskie
wedtug kursu wymiany zblizonego do kursu z dnia danej transakcji. Roznice kursowe z przeliczenia ujmowane sg w innych
catkowitych dochodach/(stratach). Zysk ujety w kwartale zakoniczonym 30 czerwca 2015 r. wyniost 2,9 min USD (2014 r.:
strata w wysokosci 2,0 min USD). Strata ujeta w okresie sze$ciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2015 r. wyniosta
7,9 min USD (2014 r.: 20,9 min USD).

NAKLADY INWESTYCYJNE
Okres trzech miesigcy zakonczony Okres sze$ciu miesigcy zakonczony
30 czerwca 30 czerwca
2015 2014 2015 2014
Naklady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwatle $ 3067 $ 13671 $ 10727 $ 21892
Naklady inwestycyjne na poszukiwanie i oceng zasobow 619 2388 4 205 4418
Naklady inwestycyjne razem $ 3686 $ 16 059 $ 14 932 $ 26 310
Okres trzech miesigcy zakonczony Okres sze$ciu miesigcy zakonczony
30 czerwca 30 czerwca
Naklady inwestycyjne wedlug lokalizacji 2015 2014 2015 2014
Ukraina 1155 5367 2678 12 528
Tunezja 1903 8815 8048 10 486
Rumunia 619 1618 4194 2641
Pozostale 9 259 12 655
$ 3686 $ 16 059 $ 14 932 $ 26 310

Naktady inwestycyjne stanowig naklady poniesione na aktywa, ktére znajduja si¢ na etapie poszukiwania i oceny zasobow
oraz obejmuja naktady poniesione na wykonywanie odwiertow, pozyskiwanie i przetwarzanie danych sejsmicznych. Dla tych
aktywow nie okreslono jeszcze wykonalno$ci pod wzgledem technicznym, ani zasadnos$ci ekonomicznej. Aktywa z tytutu
poszukiwania i oceny zasobow (,,E&E”) nie podlegaja odpisom umorzeniowym i amortyzacji, ale podlegaja odpisom z tytutu
utraty wartosci i na dzien 30 czerwca 2015 r. obejmujg niektore aktywa na Ukrainie i w Rumunii. Naktady poniesione na
aktywa, dla ktorych okreslono wykonalno$¢ pod wzgledem technicznym oraz zasadno$¢ ekonomiczng sg klasyfikowane jako
rzeczowe aktywa trwate.

W okresie trzech i sze$ciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2015 r. Spotka poniosta na Ukrainie naktady inwestycyjne
w wysokosci odpowiednio 1,2 min USD i 2,7 min USD, w tym:

e Zakonczono prace nad uzbrajaniem oraz testy odwiertu M-22 na Ukrainie. Odwiert zostal zawieszony i dodany do listy
odwiertdow do szczelinowania (patrz dalej: Perspektywy - Ukraina). Strefy S13, S13a i S13b wykazaly niekomercyjne
przeptywy gazu pomimo poczatkowo obiecujacych wynikow pomiarow. Cisnienie w strefie S6 zostato odbudowane po
przeprowadzeniu perforacji, a produkcja gazu z odwiertu osiagngta poziom zbyt niski do przeprowadzenia pomiaréw.
Odwiert zawieszono, uprzednio wykonujac uzbrojenie napowierzchniowe i wgtgbne do szczelinowania.

e Instalacja sprezarek na polu Olgowskoje.

Naktady inwestycyjne w Tunezji w okresie trzech i sze$ciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2015 r. wyniosty 1,9 min USD
oraz 8,0 min USD i obejmowaty:

e Wykonanie i uzbrojenie odwiertu WIN-13: Produkcja w odwiercie Winstar-13 (,,WIN-13") rozpoczgta si¢ 28 kwietnia
br. Poziom wydobycia oscylowat w przedziale od 170 do 235 boe/d do chwili zamknigcia pola Sabria na koncu maja,
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W zwigzku z wczesniej wspomnianymi protestami. Spotka zamierza teraz, gdy produkcja zostala wznowiona - zebraé
dodatkowe dane produkcyjne i dotyczace ci$nienia z odwiertu WIN-13, a o ile wyniki wskazg na taka potrzebe —
rozpocza¢ program zaradczy.

e Modernizacja odwiertow ECS-1 i CS-9.

W okresie trzech i sze§ciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2015 r. Spotka poniosta w Rumunii naktady inwestycyjne
w wysokosci 0,6 min USD 1 4,2 mln USD obejmujace:

e Uzbrojenie i testowanie odwiertéw Moftinu-1001 i Moftinu-1002bis. Odwiert Moftinu-1001 uzyskat maksymalny
poziom przeptywu 7,5 MMcf/d oraz pozyskal 19 bbl/d kondensatu, czemu towarzyszyly tylko $ladowe ilosci wody.
Dalsze analizy danych sejsmicznych, z pomiaréw i testow wskazaly, ze gazu nadajacego si¢ do wydobycia - dla P50 -
moze by¢ 17-30 Bef (szacunki Spotki). Tak szeroki przedziat szacunkéw odzwierciedla rézne metodologie kalkulacji
oraz wynika z faktu, Ze jest to jedyny odwiert na polu z ograniczonym zasobem historycznych danych dotyczacych
produkcji i ci$nienia. Testy odwiertu Moftinu-1002bis wskazaty na formacje o ograniczonych wiasno$ciach
zbiornikowych (typu tight) i jej uszkodzenie. Jest to zgodne z zaobserwowana podczas pomiardw nizsza porowatoscia
i jednoczesénie zastosowaniem ciezszej ptuczki, aby kontrolowaé¢ wyptukiwanie i obsypywanie si¢ otworu w trakcie prac
wiertniczych. W odwiercie przez 30 min. utrzymywat si¢ przyplyw $rednio na poziomie ok. 2,8 MMcf/d, po czym
w trakcie nastgpnych dwoch godzin obnizyt si¢ do 245 Mcf/d. Pomimo niezadowalajacej jakosci danych,
Moftinu-1002bis potwierdza istnienie ruchomych weglowodoréw w czterech testowanych piaskowcach z miocenu.
Spoétka szacuje, ze oprobowane strefy zawieraja 27 Bef (dla P50) zasobow geologicznych gazu, aczkolwiek ostatecznie
wspotczynnik wydobycia bedzie zalezat od dobrania odpowiednich parametréw wiercenia i uzbrojenia umozliwiajacych
komercyjny poziom wydobycia.

Skapitalizowane koszty aktywow Spotki z tytutu poszukiwania i oceny zasobow ksztaltuja si¢ nastgpujaco:

Na dzien 30 czerwca Na dzien 31 grudnia

2015 2014

Ukraina $ 5233 $ 6 766
Rumunia 18 067 12 557

$ 23 300 $ 19 323

PLYNNOSC, ZADLUZENIE I ZASOBY KAPITALOWE
Okres trzech miesigcy zakonczony Okres sze$ciu miesigcy zakonczony
30 czerwca 30 czerwca
2015 2014 2015 2014

Przeplywy z dzialalno$ci operacyjnej $ 8248 % 30239 % 9903 $ 35787
Przeplywy z dzialalno$ci finansowe;j $ (308) $ 6424) $ 12849 $ (5173)
Przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjne;j $ (16994) $ (23059) $ (208%) $ (35 456)
Zmiana stanu §rodkow pieni¢gznych z tytulu roznic kursowych _$ (1281) $ 208 $ (468) $ 645
Zmiana stanu §rodkéw pienigznych $ (10335) % %4 3 1388 $ (4197)

Kapital obrotowy
Na dzien 30 czerwca Na dzien 31 grudnia
2015 2014
Aktywa obrotowe $ 29466 % 43 057
Zobowiazania krotkoterminowe 37331 56 030
Kapital obrotowy $ (7865 $ (12973)

Wymagania co do ptynnosci Spotki wynikaja przede wszystkim z potrzeby finansowania dzialalnosci poszukiwawczej
i wydobywczej oraz finansowania kapitalu obrotowego. Na dzien 30 czerwca 2015 r. Spotka posiadata ujemny kapitat
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obrotowy w wysoko$ci 7,9 mln USD (na dzien 31 grudnia 2014 r.: 13,0 min USD). W drugim kwartale 2015 r. Spotka
sfinansowata wydatki (w tym zwigzane z kapitalem obrotowym oraz naklady inwestycyjne) ze §rodkdow pieni¢znych na
rachunkach bankowych, §rodkéw z dziatalnosci operacyjnej oraz kredytem z EBOR dla Rumunii.

Serinus przewiduje na 2015 rok taczne naklady inwestycyjne w wysokosci 17 mln USD (netto). Na dzien 30 czerwca 2015 r.
poniesiono wydatki w wysoko$ci 14,1 mln USD (netto). W drugiej potowie 2015 r. Spétka bedzie nadal $cisle monitorowata
program inwestycyjny i aktualizowata go w odpowiedzi na zmieniajace si¢ ceny surowcow oraz sytuacj¢ podatkowa na
Ukrainie. Znaczace wydatki przewidywane na dalsza cze$¢ 2015 r. obejmuja pozostate naktady inwestycyjne w wysoko$ci
2,9 min USD oraz sptate 1,7 mln USD w ramach Kredytu Gtéwnego z EBOR dla Tunezji, ktore zostana sfinansowane
srodkami z dziatalno$ci operacyjnej oraz pozostata do wykorzystania drugg transza kredytu z EBOR dla Tunezji w wysokosci
8,72 mIn USD.

Podobnie jak wickszo$¢ spotek zajmujacych sie dziatalnoscia poszukiwawcza, Spotka narazona jest na ryzyko ptynnosci,
w tym mozliwos$¢, ze generowane wewnetrznie przeptywy pieni¢zne nie bgda wystarczajace do sfinansowania dziatan
poszukiwawczych, dodatkowe finansowanie moze nie by¢ dla Spotki dostepne lub, ze rzeczywiscie poniesione naktady na
dziatalno$¢ poszukiwawcza przekrocza naklady planowane. Spoétka podejmuje i planuje nadal podejmowacé rdzne
kroki skutecznie zmniejszajgce powyzsze ryzyko. Spotka stale monitoruje poziom swojej ptynno$ci, aby ocenié¢, czy
dysponuje srodkami koniecznymi do sfinansowania planowanych programéw. Alternatywne $rodki dostepne dla Serinus
celem zarzadzania ptynno$cig obejmuja: odroczenie planowanych naktadow inwestycyjnych, ktore przekraczajg wartosci
wymagane dla utrzymania koncesji, umowy typu ,,farm-out” oraz zabezpieczenie dostepnosci $rodkéow kapitalowych
i dtuznych.

Spétka podlega aktualnie ograniczeniom zwigzanym z wyptata dywidend poza Ukraine, w zwiazku z regulacjami
wprowadzonymi po raz pierwszy we wrzesniu 2014 r. w odniesieniu do transakcji wymiany walut. Regulacje walutowe byty
wiele razy przedtuzane i obecnie termin ich obowigzywania wygasa dnia 3 wrze$nia 2015 r. W zwiazku z powyzszym, Spotka
moze rozwazy¢ dodatkowe naktady inwestycyjne na projekty rozwojowe w 2015 r., pod warunkiem, ze wydatki te zostana
sfinansowane ze srodkow z dziatalnos$ci operacyjnej i nie pojawia si¢ zadne dalsze istotnie niekorzystne zmiany zar6wno
w obszarze podatkowym, jak i sytuacji w zakresie bezpieczenstwa w otoczeniu koncesji ukrainskich.

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

Nie ma zadnych innych ograniczen w korzystaniu z zasobow kapitatowych Spoétki, ktore moglyby istotnie wptynaé
bezposrednio lub posrednio na jej dziatalnos¢. Spotka spelnia wszystkie wynikajace z umow kredytowych kowenanty
(ang. covenants), ktore w przeciwnej sytuacji mogtyby ogranicza¢ jej dziatalnosc.

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

Ponizej przedstawiono szczegoty umow kredytowych, ktore Spotka posiada lub zawarta w okresie zakonczonym 30 czerwca
2015r.:

Kredyt z EBOR - finansowanie w Tunezji

W dniu 20 listopada 2013 r. Spotka sfinalizowata dwie umowy kredytowe z EBOR na taczna kwotg 60 min USD. Kredyt
Gloéwny w wysokosci 40 mln USD udzielony zostal na okres 7 lat i jest dostgpny w dwodch transzach w wysokosci
20 mIn USD. Odsetki sg ptatne w okresach potrocznych, w oparciu o zmienng stopg procentowa LIBOR powigkszong o 6%.
W zalezno$ci od decyzji Spoltki stopa procentowa moze zosta¢ ustalona na stalym poziomie 6% plus terminowa stopa
procentowa dostgpna dla EBOR na rynku instrumentdow zamiany stop procentowych. Kredyt Glowny bedzie sptacany
w 12 réwnych pétrocznych ratach. Pierwsza rata w wysokosci 1,7 mln USD przypada do sptaty w dniu 31 marca 2015 r.
Druga transza Kredytu Glownego bedzie dostgpna dopiero po pelnym zaciggnigciu Kredytu Zamiennego, a takze po
spelnieniu okreslonych warunkow, w tym uzyskania i utrzymania okreslonych docelowych wskaznikéw produkcji przez
okres trzech kolejnych miesigcy, a takze spetnienia okreslonych wskaznikow finansowych i pokrycia rezerw. W rozdziale
,,Wskazniki finansowe” przedstawiono dalsze informacje dotyczgce kowenantow (ang. covenants).
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W zwigzku z pozyskaniem kredytu z EBOR dla Rumunii w pierwszym kwartale 2015 r., uzgodniong cz¢$¢ drugiej transzy
Kredytu Gtéwnego z EBOR zwigzanego z tunezyjskimi aktywami obnizono z 20 min USD do 8,72 min USD.

Kredyt Zamienny w wysokos$ci 20 min USD udzielony zostat na okres 7 lat i jest oprocentowany w oparciu o0 sume zmiennej
stopy procentowej LIBOR oraz oprocentowania obliczonego w oparciu o przyrost przychodow netto uzyskanych z aktywow
tunezyjskich, ale nie mniej niz 8% rocznie i nie wigcej niz 17% rocznie. Spotka moze, po spetnieniu okreslonych warunkow,
dokona¢ konwersji catosci lub jakiejkolwiek czgsci kwoty glownej Kredytu Zamiennego wraz z naliczonymi odsetkami na
akcje nowej emisji Spotki, wedtug wowcezas aktualnej ceny rynkowej akcji na TSX lub GPW, jak tego wymagaja zasady
wymiany. EBOR takze przystuguje prawo, by w kazdej chwili oraz wielokrotnie dokonywaé zamiany catosci lub czesci
niesptaconego kapitatu Kredytu Zamiennego wraz z naliczonymi odsetkami na akcje nowej emisji Spotki, wedlug woéwczas
aktualnej ceny rynkowej akcji na TSX lub GPW. Warunki zamiany obejmujg wymdg, aby zasadniczo wszystkie aktywa
Spoiki i jej dziatalno$¢ znajdowaty si¢ i byly prowadzone w krajach objetych dziatalnoscia EBOR.

Spétka moze rowniez sptaci¢ Kredyt Zamienny w terminie zapadalno$ci w gotowce lub, po spetnieniu okreslonych
warunkoéw, W postaci emisji nowych akcji zwyktych, wycenionych wedhug 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 Spotki i jej dzialalnos¢ znajdowaty si¢ i byty prowadzone w krajach objetych dziatalnoscia
EBOR, nie bedzie spelniony w terminie sptaty.

Oba kredyty sg dostepne przez okres trzech lat.

Zabezpieczenie kredytow obejmuje aktywa tunezyjskie, zastaw na okreSlonych rachunkach bankowych oraz akcjach
podmiotéw zaleznych Spoétki, ktore sa wiascicielami koncesji, jak rowniez korzysci z udzialu Spoétki w polisach
ubezpieczeniowych i porozumieniach w sprawie transakcji pozyczkowych w ramach grupy spotek nalezacych do Serinus.

Na dzien 30 czerwca 2015 r. zadtuzenie w ramach pierwszej transzy Kredytu Glownego wynosito 18,3 min USD, w ramach
Kredytu Zamiennego wynosito 20,0 mln USD, a poniesione koszty transakcyjne wyniosty 1,0 min USD (na 31 grudnia
2014 r.: 20,0 min USD w ramach Kredytu Gtéwnego, 15,0 mln USD w ramach Kredytu Zamiennego oraz 1,0 min USD
kosztow transakcyjnych). Ponadto Spotka zabezpieczyta stope procentowg dla 20 min USD Kredytu Gtownego ha poziomie
6,9% na okres dwoch lat, od dnia 30 wrze$nia 2014 r. do dnia 30 wrze$nia 2016 r. Po zakonczeniu kwartatu zaciggnieto
5 mIn USD w ramach drugiej transzy Kredytu Glownego.

Kredyt z EBOR - finansowanie w Rumunii

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

Odsetki sg ptatne w okresach pétrocznych (w marcu i wrzesniu), w oparciu o zmienng stopg procentowg LIBOR za okres
szesciu miesigey, powigkszong o 8%. Pierwsza ptatnos¢ odsetek od kredytu dla Rumunii przypada na wrzesien 2015 r. Kwota
gtowna kredytu dla Rumunii bedzie sptacana w 10 rownych poétrocznych ratach poczawszy od 31 marca 2016 r.

Umowa kredytu zawiera nastgpujace warunki przyspieszonej splaty: o ile i kiedy Spétka bedzie w stanie wymienié¢ oraz
przetransferowaé swoje $rodki pieni¢zne zgromadzone na Ukrainie, obecnie w UAH, to $rodki te zostang wykorzystane do
weczesniejszej splaty kredytu z EBOR dla Rumunii, zgodnie z nastgpujacym harmonogramem:

Progi: Kwota przeznaczona
do wczes$niejszej splaty

Do wysokosci rownowartosci pierwszych 50 min UAH 100%

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

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

Nastepnie, do czasu wczesdniejszej splaty catego Kredytu dla Rumunii 30%

Spotka przeznaczy 40% nadwyzki srodkéw pienigznych wygenerowanych w Tunezji na wcze$niejszg splate kredytu dla
Rumunii, a po jego sptacie nadwyzka §rodkow pienieznych zostanie przeznaczona na pozostajacy do sptaty kredyt z EBOR
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dla Tunezji. Nadwyzka srodkéw pienigznych zdefiniowana jest jako przeplywy z dziatalno$ci operacyjnej tunezyjskiej spotki
zaleznej Serinus pomniejszone o splaty zadluzenia i koszty obstugi dlugu wynikajace z calego kredytu gléwnego dla
tunezyjskich aktywow i kredytu dla Rumunii oraz naktady inwestycyjne, powickszona o kazda nows wyptate z kredytu dla
Tunezji. W przypadku, gdy wczeséniejsze splaty na poczet kredytu dla Rumunii zostang dokonane w danym roku ze $rodkow
z Ukrainy, jak opisano powyzej, warto$¢ srodkow z Tunezji przeznaczanych na wczesniejsza sptate kredytu dla Rumunii
zostanie obnizona do 25% nadwyzki srodkéw pienigznych. Nie sg przewidziane zadne optaty zwigzane z przyspieszonymi
sptatami przedstawionymi powyze;j.

Kredyt podlega wymogom spetnienia szeregu warunkéw, w tym przestrzegania okreslonych norm w zakresie
bezpieczenstwa, sSrodowiska i odpowiedzialno$ci spotecznej oraz utrzymania okreslonych wskaznikow finansowych.

Na dzien 30 czerwca 2015 r. zadluzenie w ramach kredytu wynosilo 11,28 mln USD, a poniesione koszty transakcyjne
wyniosty 0,5 min USD.

Wskazniki finansowe dla kredytu 7 EBOR — finansowanie w Tunezji i Rumunii
Oba kredyty pozyskane w ramach finansowania dla Tunezji i Rumunii obejmuja wymogi spetnienia szeregu warunkow,

W tym przestrzeganie okreslonych norm w zakresie bezpieczenstwa, srodowiska i odpowiedzialno$ci spolecznej oraz
utrzymanie okre§lonych wskaznikow finansowych.

Na dzien 30 czerwca Na dzien 31 grudnia

2015 2014
Wskaznik obstugi dlugu (nie nizszy niz 1,3:1) (a) - Tunezja (b) 7,2 23,0
Wskaznik obstugi dlugu (nie nizszy niz 1,5:1) (¢) - Serinus (d) 39 58
Zadhuzenie finansowe do EBITDA (nie wyzszy niz2,5) (e) - Tunezja (f) 1,7 0,8
Zadluzenie finansowe do EBITDA (nie wyzszy niz 2,75) (g) - Serinus (h) 11 0,5
Spehienie wskaznika TAK TAK

(@) Kalkulacja oparta jest na skorygowanych przeptywach pienigznych za okres ostatnich dwunastu miesi¢cy podzielonych przez koszty obstugi
dhugu. Przeptywy pienig¢zne skorygowane sa o naktady inwestycyjne poniesione w Tunezji, ktore zostaty sfinansowane kredytem z EBOR.

(b) Skorygowane przeptywy pieni¢zne dla Tunezji za okres dwunastu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 r. wyniosty 22,8 min USD. Koszty
obstugi dlugu za ten okres wyniosty 3,2 min USD (31 grudnia 2014 r. odpowiednio: 21,0 min USD i 0,91 min USD).

(c) Kalkulacja oparta jest na skorygowanych przeptywach pienigznych za okres ostatnich dwunastu miesi¢cy podzielonych przez koszty obstugi
dlugu. Przeptywy pieniezne skorygowane sa o naklady inwestycyjne poniesione w Tunezji i Rumunii, ktére nie sg uznawane za koszty projektu
EBOR.

(d) Skorygowane przeptywy pieni¢zne dla Serinus za okres dwunastu miesigcy zakonczony 30 czerwca 2015 r. wyniosty 30,2 min USD. Koszty
obstugi dlugu za ten okres wyniosty 7,8 min USD (31 grudnia 2014 r. odpowiednio: 43,1 min USD i 7,4 mIn USD).

() Zadluzenie finansowe, jak zdefiniowano w umowie, obejmuje Kredyt Gtéwny w ramach kredytu z EBOR dla Tunezji oraz kredyt z EBOR dla
Rumunii. Zgodnie z umowa EBITDA okreslana jest za okres dwunastu miesiecy jako przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu po odjgciu
kosztéw naleznosci koncesyjnych, pomniejszone o koszty produkcji, koszty ogblnego zarzadu, koszty nabycia jednostki.

(f) Zadtuzenie finansowe dla Tunezji wyniosto na 30 czerwca 2015 r. 29,6 min USD. EBITDA za ten okres 2015 r. wyniosta 17,9 min USD
(31 grudnia 2014 r. odpowiednio: 19,8 min USD oraz 25,5 min USD).

(9) Zadluzenie finansowe, jak zdefiniowano w umowie, obejmuje cate dlugoterminowe zadtuzenie Serinus. Zgodnie z umows EBITDA okre$lana
jest za okres dwunastu miesigcy jako przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu po odjeciu kosztow nalezno$ci koncesyjnych, pomniejszone
0 koszty produkeji, koszty ogdlnego zarzadu, koszty nabycia jednostki.

(h) Zadtuzenie finansowe dla Serinus wyniosto na 30 czerwca 2015 r. 52,0 mln USD. EBITDA za okres dwunastu miesiecy zakonczony 30 czerwca
2015 r. wyniosta 46,5 min USD (31 grudnia 2014 r. odpowiednio: 37,3 min USD oraz 76,5 min USD).

Kredyt z EBOR - finansowanie na Ukrainie

W drugim kwartale 2011 r. Spotka KUB-Gas podpisata umowe kredytu z EBOR na kwote do 40,0 mln USD. Srodki z kredytu
przeznaczone sg na sfinansowanie zagospodarowania zt6z, ktorych dotycza koncesje na Ukrainie. Oprocentowanie kredytu
sktada si¢ z dwdch elementow: bazujacym na LIBOR + 6% oraz drugim — uzaleznionym od przyrostu przychodow, przy
czym calkowite oprocentowanie nie moze przekroczy¢ 19%. Kredyt wyptacony byt w dwdch transzach, tj. 23,0 mln USD
zostato wyptacone w roku 2011, a pozostate 17,0 min USD stato si¢ dostepne do wyptaty w 2012 r. W dniu 20 maja 2013 r.
zgodnie z warunkami umowy, uptynal termin dostepnosci drugiej transzy w wysokosci 17,0 min USD, ktora nie zostata
wykorzystana. Splata kredytu ma nastgpi¢ w trzynastu réwnych ratach potrocznych, poczynajgc od lipca 2012 r. Spétka
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Serinus, jako posrednio wickszo$ciowy akcjonariusz KUB-Gas, zobowigzala si¢ do udzielania w miare potrzeb gwarancji na
zabezpieczenie calej pozostalej do sptaty kwoty kredytu.

Saldo zadluzenia na dzien 30 czerwca 2015 r. z tytutu kwoty gtéwnej oraz odsetek wynosito 2,4 min USD (na dzien
31 grudnia 2014 r.: 2,4 min USD). W grudniu 2014 r. w zwigzku z problemami z pozyskaniem USD na Ukrainie dokonano
wczesniejszej splaty raty przypadajacej do sptaty w styczniu 2015 r. w wysokosci 1,8 min USD. Po zakonczeniu kwartatu
dokonano sptaty 1,8 mln USD zgodnie z harmonogramem, w zwiazku z tym do sptaty w styczniu 2016 r. pozostato
0,6 min USD (kredyt zostanie wowczas catkowicie sptacony).

Wskazniki finansowe dla kredytu z EBOR - finansowanie na Ukrainie

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

Na dzien 30 czerwca Na dzien 31 grudnia

2015 2014
Wskaznik obstugi dlugu (nie nizszy niz 1,3:1) (a) - Ukraina (b) 5,6 53
Zadhluzenie finansowe do EBITDA (nie wyzsze niz 3) (¢) - Ukraina (d) 0,1 0,1
Spenienie wskaznika TAK TAK

(@) Kalkulacja oparta jest na skorygowanych przeptywach pienieznych KUB Gas LLC za ostatnie dwana$cie miesiecy, podzielonych przez koszty
obstugi dlugu. Przeptywy pieniezne sg korygowane o koszty odsetek i naktady inwestycyjne pomniejszone o wptywy z pozyczek.

(b) Skorygowane przeptywy pieni¢zne dla KUB Gas LLC za okres dwunastu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 r. wyniosty 402,0 min UAH.
Koszty obstugi dtugu za ten okres wyniosty 71,2 min UAH (31 grudnia 2014 r. odpowiednio: 483,9 min UAH i 91,9 min UAH).

(c) Zadluzenie finansowe, jak zdefiniowano w umowie, obejmuje krotkoterminowe zobowigzanie oraz dtugoterminowe zobowiazania z tytulu
kredytu. EBITDA za ostatnie dwanascie miesigcy zgodnie z umowa okreslona jest jako przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu po odjeciu
kosztow naleznosci koncesyjnych, pomniejszone o koszty produkcji, koszty ogdlnego zarzadu, koszty nabycia jednostki.

(d) Zadluzenie finansowe KUB Gas LLC wyniosto na 30 czerwca 2015 r. 56,2 min UAH. EBITDA za okres dwunastu miesigcy zakonczony
30 czerwca 2015 r. wyniosta 521,7 min UAH (31 grudnia 2014 r. odpowiednio: 42,3 min UAH oraz 709,6 min UAH).

INFORMACJE O AKCJACH

Spotka ma prawo wyemitowaé nieograniczong liczbe akcji zwyktych, z czego na dzien 30 czerwca 2015 r. byto
wyemitowanych 78 629 941 akcji zwyktych, 1 382 800 opcji na akcje zwykle po cenie wykonania wyrazonej w USD oraz
121 000 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.

Podsumowanie akcji zwyktych pozostajacych w obrocie:

Liczba akcji Warto$¢ biezgca akcji
Stan na 31 grudnia 2014 r. 78 629 941 $ 344 479
Wyemitowane w zwigzku z wykonaniem opcji na akcje - -
Stan na 30 czerwca 2015 r. $ 78 629 941 $ 344 479
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Podsumowanie wyemitowanych opcji na akcje:

W tabeli ponizej przedstawiono zestawienie opcji na akcje zwykte na dzien 30 czerwca 2015 r.:

Opcje denominowane wUSD Opcje denominowane w CAD
Srednia wazona cena
Srednia wazona cena wykonania opcji
Liczba opcji wykonania opcji (USD) Liczba opcji (CAD)

Stan na 31 grudnia 2014 r. 5 642 400 $4,39 141 000 $2,39
Opcje, ktére utracily wamos¢ (4 259 600) $4,55 (20 000) $2,80
/ uniewaznione

Stan na 30 czerwca 2015 . 1 382 800 $3,92 121 000 $2,32

W tabelach ponizej przedstawiono zestawienie wyemitowanych opcji USD i CAD na dzien 30 czerwca 2015 r.:

Opcje denominowane w USD

Sredniowazony
czas trwania
Cena wykonania (USD) Wazne opcje Mozliwe do zrealizowania w latach
$2,85-$3,50 270 000 180 002 3,16
$3,51-%$4,00 358 200 358 200 1,38
$4,01-$5,00 742 600 519 734 3,26
$5,01-%$6,20 12 000 12 000 1,70
$3,92 1382800 1069 936 2,74
Opcje denominowane w CAD
Sredniowazony
czas trwania
Cena wykonania (CAD) Wazne opcje Mozliwe do zrealizowania w latach
$1,56-%$2,50 74 000 24 667 4,34
$251-%$3,22 47 000 34 666 3,95
$2,32 121 000 59 333 4,19
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Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania wystapily nastgpujace zmiany w stanie posiadanych przez dyrektoréw
i kierownictwo przyznanych opcji od dnia 30 czerwca 2015 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania:

Nazwisko Dyrektora/Czlonka
Kierownictwa Wyzszego
Szczebla/Kluczowego Personelu

Zmiany posiadanych akcji

Opcje

posiadane na
13 sierpnia2015r.

Akcje posiadane na
30 czerwca 2015 r.

Zmiany
posiadanych akcji

Akcje
posiadane na
13 sierpnia2015r.

Timothy M. Elliott 853 600 600 000 600 000
Norman W. Holton - 337 791 337 791
Manoj Narender Madnani - 37 568 37 568
Michael A. McVea - 10 000 10 000
Gary King - 6 750 6 750
Stephen Akerfeldt - - -
Helmut Langanger - - -
Sebastian Kulczyk (1) - - -
Jock M. Graham - 146 258 146 258
Edwin A. Beaman - 55610 55610
Aaron LeBlanc - - -
Evgenij lorich (2) - 3415 3415
Tracy Heck - - -
Jakub Korczak - - -
Alec Silenzi - 10 000 10 000

853 600 1207 392 1207 392

(1) Pan Kulczyk sprawuje wyzsze stanowisko wykonawcze w KI. KI posiada 39.909.606 akcji. Ze wzgledu na sprawowane stanowisko w Ki,

mozna uznaé, ze Pan Kulczyk kontroluje ww. akcje oprocz akcji wykazanych w tabeli powyze;j.

(2) Pan lorich zajmuje stanowisko w Pala Investments, spofce powigzanej z Pala Assets Holdings Limited (,,Pala”). Pala posiada 5.880.484 akcje.
Ze wzgledu na sprawowane stanowisko w Pala Investments, mozna uzna¢, ze Pan Iorich kontroluje ww. akcje oprocz akcji wykazanych w tabeli

powyzej.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania kierownictwo posiada wiedzg jedynie o dwoch akcjonariuszach, ktorzy
posiadaja wiecej niz 5% ogodlnej liczby akcji zwyktych spotki. KI posiada 50,8% oraz Pala Assets Holdings posiada 7,5%
akcji zwyklych wyemitowanych na dzien 30 czerwca 2015 r.

ZOBOWIAZANIA UMOWNE ORAZ PODJETE ZOBOWIAZANIA

Zobowigzania umowne na 30 czerwca 2015 r., za ktére odpowiedzialna jest Spotka sg nastepujace:

Do 1 roku Od 2do 3lat Od 4 do 5 lat Powyzej 5 lat Razem
Wynajem biura $ 336 $ 962 $ 930 $ 442 $ 2670
Kredyt z EBOR - Ukraina 2 462 - - - 2 462
Kredyt z EBOR - Tunezja 3670 6 667 6 667 21973 38977
Kredyt z EBOR - Rumunia 1378 4512 4512 616 11018
Zobowigzania umowne ogdlem $ 7846 $ 12141 $ 12109 $ 23031 $ 55127

Wszystkie zobowigzania Spotki powstaty w toku zwyktej dziatalnosci gospodarczej i s3 zwigzane z pracami na Ukrainie,

w Tunezji oraz Rumunii.
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Ukraina

Spotka jest zobowigzana do poniesienia okre§lonych naktadow inwestycyjnych w celu wypetnienia warunkéw koncesji
poszukiwawczej na Ukrainie. Zgodnie z warunkami utrzymania koncesji, spotka KUB-Gas jest zobowigzana do pozyskania
i przetworzenia danych sejsmicznych, przeprowadzenia analiz geofizycznych i wykonania odwiertow poszukiwawczych
na terenie pol, ktorych koncesja dotyczy. Zobowigzania te nie maja charakteru wigzacego i moga ulec zmianie w zaleznoS$ci
od wynikow prac poszukiwawczych, jednakze potencjalna wysoko$¢ naktadow kapitatowych KUB-Gas na finansowanie
dziatalnos$ci na polach moze osiggna¢ w 2015 r. wartos¢ 1 mln USD, w ramach planowanego programu rozwoju. W lipcu br.
przeniesiono urzadzenie do rekonstrukcji odwiertow na miejsce wykonanego w 2013 r. odwiertu NM-3, ktory natrafil na
mate ilo$ci ropy w formacji z okresu wizenu. Przeprowadzono dodatkowe perforacje szerszego interwatu, ktore nie wykazaty
zadnych §ladow weglowodorow. Spotka uwaza, ze operacja ta bedzie wypelnieniem zobowigzan do wykonania prac,
wymaganych w celu utrzymania koncesji Pétnocne Makiejewskoje. KUB-Gas rozpoczat proces ubiegania si¢ o przedtuzenie
zezwolenia. Aktualnie nie sg na 2015 r. planowane zadne dodatkowe projekty poszukiwawczo-rozwojowe, poza
zainstalowaniem nowych sprezarek na polu Olgowskoje.

Ponadto Spotka zobowigzana jest do wykonania prac w ramach specjalnego zezwolenia dla bloku Zachodnie Olgowskoje,
zlokalizowanego we wschodniej czgsci Ukrainy. Zobowigzania do wykonania prac okre§lono na poziomie 202,3 min UAH,
czyli okoto 9,6 min USD wedtug aktualnego kursu wymiany walut réwnego 21 UAH/USD. Niemal 90% !acznych
wymaganych naktadéw przewidziano na lata 2018 — 2020.

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 faczna sprzedaz cieklych weglowodorow
z koncesji, po pomniejszeniu o koszty nalezno$ci koncesyjnych oraz ubytki objetosci gazu (ang. shrinkage), przekroczy
6,5 miliona barytek. Na dzien 30 czerwca 2015 r. sprzedano tacznie z koncesji 5,0 milionéw barytek (po pomniejszeniu
0 koszty nalezno$ci koncesyjnych oraz ubytki objeto$ci gazu). Zdaniem Kierownictwa, istnieja wystarczajace mozliwosci
w zakresie poszukiwania i zagospodarowywania zt6z, ktore w przypadku pomys$lnej realizacji, spowoduja osiagnigcie
powyzszego progu w ciggu najblizszych 10 lat.

Rumunia

Spoétka uzyskata przedtuzenie o trzy lata okresu poszukiwawczego dla Koncesji Satu Mare (,,Satu Mare”), 0 powierzchni
2 949 km?, zlokalizowanej w pétnocno-zachodniej Rumunii, ktoére wygasa w maju 2018 r. Zgodnie z warunkami przedtuzenia
zobowigzania do prac obejmujg wykonanie dwoch odwiertow oraz — do wyboru przez Spotke — pozyskanie nowych danych
sejsmicznych 3D dla 120 km? lub wykonanie trzeciego odwiertu. Dwa odwierty musza by¢ wykonane odpowiednio na
gleboko$¢ co najmniej 1 500 i 2 000 metrow, a w przypadku zdecydowania si¢ na trzeci, ma on mie¢ glebokos¢ 2 500 m.
Przedtuzenie uzyskato zgode Narodowej Agencji Zasobow Mineralnych (ang. National Agency for Mineral Development —
,,NAMR”) i podlega ratyfikacji przez kilka ministerstw.

Ponadto, Serinus jest odpowiedzialny za 6,0 min USD gwarancji (bez ustanawiania zabezpieczenia w postaci zastawu na
srodkach pienieznych lub innych aktywach), wystawionej przez Winstar na rzecz NAMR. Gwarancja zwigzana byla
z zabezpieczeniem minimalnego zakresu prac w ramach Etapu 2. Zobowigzania zostaty wypelnione, co zostato potwierdzone
przez NAMR. Spoétka nie przewiduje zadnej ekspozycji na zobowigzania wynikajace z tytulu gwarancji.

Powierzchnia biurowa

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

ZOBOWIAZANIA POZABILANSOWE

Spotka nie byla strona zadnych zobowigzan umownych ujmowanych pozabilansowo zaré6wno w biezacym okresie
sprawozdawczym, jak i w roku ubiegtym.
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TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Nemmoco Petroleum Corporation (,,Nemmoco”), spotka niepubliczna, w ktérej 37,5% udziatlow posiada Timothy M. Elliott,
cztonek kierownictwa i Rady Dyrektorow Spotki, $wiadczy na rzecz dubajskiego biura Spotki ustugi kadrowe i ogodlne oraz
ustugi w zakresie ksiggowosci i administracji na zasadzie podzialu kosztow. Optaty za okresy trzech i sze$ciu miesiecy
zakoniczone 30 czerwca 2015 r. wyniosty odpowiednio 0,2 mIin USD i 0,4 min USD (2014 r.: 0,2 min USD i 0,4 min USD).
Na dzien 30 czerwca 2015 r. zobowigzania wobec Nemmoco wynosity 36 tys. USD (31 grudnia 2014 r.: 67 tys. USD).

Loon Energy Corporation (,,Loon Energy”), kanadyjska spotka publiczna, nie zatrudnia zadnych pracownikéw. Serinus
i Loon Energy sg spotkami powigzanymi ze wzgledu na pieciu wspélnych dyrektorow i cztonkdéw kierownictwa oraz
wspolnego gtdownego akcjonariusza. Ustugi w zakresie zarzgdzania i administracji §wiadczone s3 na rzecz spotki przez
kierownictwo i pracownikow Serinus. Optaty za okresy trzech i szesciu miesigcy zakonczone 30 czerwca 2015 r. wyniosty
odpowiednio 3 tys. USD i 5 tys. USD (2014 r.: 3 tys. USD i 6 tys. USD). Na dzien 30 czerwca 2015 r. i 31 grudnia 2014 r.
kwota zadtuzenia Loon Energy wobec Serinus z tytutu tych ustug wynosita 0 USD.

W ramach planu wydzielenia aktywow kolumbijskich i peruwianskich do Loon Energy w 2008 r., Serinus i Loon Energy
zawarlty umowe¢ w sprawie ochrony przed odpowiedzialno$cig, na mocy ktorej Loon Energy przejal zobowiazania Serinus
z tytulu wszystkich zobowiazan, roszczen itp. zwiazanych z przeniesieniem udzialow i aktywow, ktore byly czgscia
wydzielenia tych aktywow.

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

PERSPEKTYWY 2015

Spoétka przewiduje, ze zaostrzone warunki fiskalne na Ukrainie i nizsze ceny surowcow beda mialy negatywny wptyw na
program naktadéw inwestycyjnych w 2015 r. Obecnie Serinus przewiduje na 2015 r. naktady inwestycyjne w tacznej
wysokosci 17 mln USD (przypadajace na udzial netto Serinus). Gtowne projekty obejmuja:

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

Ukraina — rekonstrukcja odwiertu NM-3,

Ukraina - instalacja sprezarek na polu Olgowskoje,

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

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

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

Wigkszos$¢ powyzszych projektow w biezacym roku juz ukonczono lub zostanie wkrotce ukonczona. Oprocz wymienionych
powyzej projektow, budzet obejmuje prowadzenie biezgcych dziatan eksploatacyjnych i rozwojowych, takich jak
przetwarzanie i interpretacja danych sejsmicznych, usuwanie ,,waskich gardet” przesytu produkc;ji i zabezpieczanie Srodkow
na inwestycje. Wydatki inwestycyjne w Tunezji i Rumunii beda finansowane ze $rodkow pozyskanych przez Spotke na
podstawie umow kredytowych z EBOR. Naklady inwestycyjne na Ukrainie bedg finansowane z przeptywéw srodkow
pienigznych wygenerowanych z dziatalnosci na Ukrainie.

DYWIDENDY

Do dnia dzisiejszego Spotka nie wyplacala dywidend i nie przewiduje wyptaty dywidend w dajacej si¢ przewidzied
przysztosci. Jezeli Spotka podejmie decyzje o wyptacie dywidendy w przysziosci, 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:

11 kw. I kw. 1V kw. 11 kw. 11 kw. I kw. 1V kw. 11 kw.
2015 2015 2014 2014 2014 2014 2013 2013
Przychody z ropy naftowej i gazu $22343 $25155 $ 40422 $ 46 407 $ 41635 $ 35863 $ 43700 $ 45394
Wartos¢ retroaktywna netto (ang. netback) $ 1441 $ 1679 $ 2518 $ 3419 $ 4438 $ 3827 $ 4860 $ 4660
(USD/boe)
Zysk/(Strata) za okres
Akcjonariusze zwyKkli $ 49 $(4268) $ (41295) $ 3793 $ 5344 $ 1657 $(79740) $ 8147
Udzaly niesprawujace kontroli $ 500 $ 145 $ (684) $ 2758 $ 3389 $ 1077 $ 2837 $ 3815
Na jedng akcje - podstawowy/a i rozwodniony/a
przypadajacy/a na akcjonariuszy zwyklych $ - $ 005) $ (053 $ 050 $ 007 $ 002 $ (LO) $ 010
Srednie dzienne wydobycie (boe) (brutto) 5187 5618 7119 7 556 6531 6 351 6 639 6318
Srednie dzienne wydobycie (boe)
(udzial netto Serinus) 3993 4 406 5413 5640 4965 4849 5079 4892

. Na koniec drugiego kwartatu 2013 r. Spotka sfinalizowata nabycie Winstar, co wplyneto na istotny wzrost przychodéw z ropy naftowej i gazu
oraz $redniego dziennego wydobycia.

. Ujemny wptyw na dochdd netto w czwartym kwartale 2013 r. miato ujecie odpisu z tytutu utraty wartosci Bloku L w Brunei w wysokos$ci
83,0 mIn USD.

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

. Ujemny wptyw na warto$¢ retroaktywna netto w czwartym kwartale 2014 r miaty: nizsze ceny surowcow, wzrost stawek optat koncesyjnych na
Ukrainie oraz ujecie odpisu z tytutu utraty wartosci w wysokosci 54,9 mln USD, w tym 5,6 mln USD dotyczylo aktywdéw na Ukrainie, natomiast
49,3 mln USD aktywow w Tunezji.

e Wplyw na przychody ze sprzedazy w pierwszym kwartale 2015 r. miaty: nizsze wydobycie na Ukrainie, nizsze ceny surowcOw oraz wzrost
stawek oplat koncesyjnych na Ukrainie.

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

CZYNNIKI RYZYKA

Spotka czynnie identyfikuje ryzyko nieodlaczne majace wptyw na dziatalno$¢ operacyjng poprzez spdjne identyfikowanie
ryzyka w codziennych dziataniach, co umozliwia podejmowanie odpowiednich decyzji. Ponizej przedstawiono gtowne
ryzyka zidentyfikowane przez Serinus. Przez glowne ryzyko rozumie si¢ narazenie na potencjalne istotny wptyw na zdolnosé
Spoéiki do realizacji celow. Cze$¢ ryzyk jest zwigzana z dzialalnoscig poszukiwawczo-wydobywezg, podczas gdy inne sg
charakterystyczne dla Serinus i jej dziatalnoéci 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 ktores z ponizej wymienionych rodzajow ryzyk lub inne zagrozenie, moze ono istotnie
wplynaé na nasza dziatalnos¢, sytuacje finansowsa, wyniki finansowe oraz przeptywy pieni¢zne.

Ryzyko cen towarow

Wptyw na wyniki finansowe Serinus maja ceny uzyskiwane za rop¢ naftowa, gaz ziemny i kondensat. Ceny tych surowcow
uzaleznione s3 od globalnej i regionalnej podazy oraz popytu, ktéore moga prowadzi¢ do wahan cen. Wptyw na ceny maja
réwniez takie czynniki jak wzrost gospodarczy, ograniczenia transportu, wydarzenia polityczne, decyzje podejmowane przez
cztonkoéw Organizacji Krajow Eksportujagcych Rope Naftowg (ang. OPEC) oraz warunki pogodowe. Czynniki te mogg mie¢
zréznicowany wptyw na poszczeg6lne rodzaje produktow.

W szczegolno$ci Spotka Serinus narazona jest na ryzyko wynikajace z wahan cen gazu ziemnego na Ukrainie oraz ceny
rynkowej ropy Brent. Krajowa cena gazu na Ukrainie ustalana jest przez ukrainskg Panstwowa Komisje ds. Regulacji
Energetyki w relacji do ceny gazu importowanego z Rosji, podczas gdy ceny w Tunezji bazujg na premii lub dyskoncie ceny
rynkowej ropy Brent. Spotka nie posiada zadnych programéw zabezpieczania, ktore moglyby ewentualnie ztagodzi¢ ryzyko
cen towarow.

27



Serinus Energy Inc. - Sprawozdanie kierownictwa z dzialalnosci za drugi kwartal 2015 r.
(kwoty w tys. USD, o ile nie wskazano inaczej)

W zwiazku z aktualng sytuacja gospodarcza, mialy miejsce wahania cen i spodziewamy si¢ dalszej niepewnosci co do
poziomu cen w najblizszym czasie. Przedluzajacy si¢ okres wystgpowania niskich cen moze mie¢ wptyw na warto$¢ aktywow
i poziom naktadéw inwestycyjnych, a tym samym negatywny wplyw na Serinus i jej dziatalno$¢. Spoétka nie posiada zadnych
programéw zabezpieczania, ktore moglyby ewentualnie czeSciowo ztagodzi¢ ryzyko cen towarow.

Ryzyko finansowe

Zakres ryzyka finansowego obejmuje ryzyko walutowe, zmiany stop procentowych, ryzyko kredytowe oraz ryzyko ptynnosci.
Ryzyko walutowe

Spotka jest narazona na ryzyko wynikajace z wahan kurséw wymiany dolara kanadyjskiego, polskiego zlotego, hrywny
ukrainskiej, leja rumunskiego, dinara tunezyjskiego, euro i dolara amerykanskiego. Na dzien 30 czerwca 2015 r. gléwne
ekspozycje Spotki na ryzyko walutowe dotyczyly dolara kanadyjskiego (,,CAD”), hrywny ukrainskiej (,,UAH”), dinara

tunezyjskiego (,,IND”) oraz leja rumunskiego (,,RON”). W ponizszej tabeli znajduje si¢ podsumowanie ryzyka walutowego
Spoiki dla kazdej ze wskazanych walut wyrazone w dolarach amerykanskich:

30 czerwca 2015r.
CAD UAH TND RON

Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 337 91794 1854 116
Naleznosci 171 56 211 9917 2733
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - 17982 7434 -
Przedplaty (146) 5630 784 313
Zobowigzania i rozliczenia mi¢dzyokresowe (142) (105 596) (22 234) (1188)
Ekspozycja netto na ryzyko kursowe $ 220 $ 66 021 $ (2245 8 1974
Ekwiwalent USD wg kursu waluty

na koniec roku $ 176 $ 3143 $ (115) % 494

Biorac pod uwagg 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 zalozeniu, ze inne czynniki pozostaja bez zmiany), zysk netto po
opodatkowaniu spadiby lub wzrostby odpowiednio o ponizsze warto$ci:

Na dzien 30 czerwca Na dzien 31 grudnia

2015 2014
Dolar kanadyjski $ 22 3 (54)
Hrywna ukrainska 6 602 (6 337)
Dinar tunezyjski (224) 489
Lej rumunski 197 (877)
Razem $ 6 597 $ (6 779)

W tabeli ponizej przedstawiono ryzyko walutowe Spotki zwigzane z saldami wyrazonymi w USD na Ukrainie:

Na dzien 30 czerwca Na dzien 31 grudnia

2015 2014
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne $ 25 $ 67
Pozyczka od jednostki dominujacej (896) (1 340)
Kredyt z EBOR (2 666) (2 590)
Zobowigzania i rozliczenia miedzyokresowe (860) (959)
Ekspozycja netto na ryzyko kursowe $ (4397) % (4822)

W przypadku ostabienia si¢ hrywny ukrainskiej o 10% w relacji do dolara amerykanskiego (przy zatozeniu, ze inne czynniki
pozostajg bez zmiany), wynik netto po opodatkowaniu spadiby o okoto 0,2 min USD (31 grudnia 2014 r.: 2,2 min USD).
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Wahania kursu wymiany hrywny ukrainskiej wptywaja na warto$¢ pozostalych do rozliczenia sald wyrazonych w dolarach
amerykanskich w ukrainskiej jednostce zaleznej KUB-Gas, ktorej walutg funkcjonalng jest hrywna. W wyniku umocnienia
kursu wymiany hrywny ukrainskiej w relacji do dolara amerykanskiego 0 12% oraz ostabienia si¢ kursu wymiany o 23%
w okresach odpowiednio trzech i sze$ciu miesigcy zakonczonych dnia 30 czerwca 2015 r., przeliczenie sald w innych niz
hrywna walutach na hrywne spowodowato ujecie odpowiednio zysku z tytulu réznic kursowych w wysokosci 1,4 min USD
oraz straty w wysokosci 0,6 min USD (2014 r.: strata w wysokos$ci odpowiednio 0,6 mln USD oraz 4,2 mln USD).

Ryzyko stop procentowych

Spotka lokuje swoje srodki pieni¢zne i inne aktywa pieni¢zne w instrumentach podlegajacych wykupowi w dowolnym czasie
bez konieczno$ci ponoszenia dodatkowych kosztow, tym samym zmniejszajac ekspozycje na wahania dotyczacych stop
procentowych tych instrumentow.

Oprocentowanie kredytu z EBOR dla Ukrainy sktada si¢ z dwoch elementow: bazujacym na LIBOR + marza oraz drugim —
uzaleznionym od przyrostu przychodéw, przy czym catkowite oprocentowanie nie moze przekroczy¢ 19%. Oprocentowanie
kredytu z EBOR dla Tunezji bazuje na LIBOR oraz czgSciowo jest oparte na przyroscie przychoddw, ale nie mniej niz 8%
rocznie 1 nie wigcej niz 17% rocznie w odniesieniu do czesci zmiennej kredytu. Zmiana stopy LIBOR o 1% wplyne¢taby na
koszty odsetkowe w kwocie 25 tys. USD, przy zatozeniu poziomu zadluzenia wg stanu na dzien 30 czerwca 2015 r.
(31 grudnia 2014 r.: 24 tys. USD).

Ryzyko kredytowe

Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne Spotki oraz $rodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania sa
zdeponowane w najwigkszych instytucjach finansowych. Kierownictwo Spotki monitoruje ryzyko kredytowe poprzez
weryfikacj¢ zdolnosci kredytowej instytucji, w ktorej deponowane sa $rodki pieni¢zne i inne aktywa pieni¢zne Spoltki oraz
srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania. Ograniczenia dotyczace wyplaty dywidend na Ukrainie moga
powodowa¢ akumulacj¢ srodkoéw pienigznych na Ukrainie. Na dzien 30 czerwca 2015 r. $rodki pienig¢zne i $rodki pienigzne
0 ograniczonej mozliwo$ci dysponowania na Ukrainie wyniosty 6,3 min USD (31 grudnia 2014 r.: 5,6 min USD).

Saldo naleznosci Spotki sktada si¢ z kwot naleznych od partnerow joint venture, ktore zaktada si¢, ze zostang rozliczone
z przysztymi naktadami inwestycyjnymi, naleznosci z tytutu sprzedazy produktéw na Ukrainie i w Tunezji, naleznosci z tytutu
podatkow od towarow podlegajacych zwrotowi od kanadyjskiego rzadu federalnego oraz naliczone odsetki od depozytow
pieni¢znych 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 Spétki na ryzyko kredytowe na Ukrainie i w Tunezji nie ma charakteru istotnego,
poniewaz produkty sprzedawane sg na podstawie umowy, a termin ptatnosci wynosi 30 dni. Na Ukrainie, w stosunku do
klientow, ktorym ma by¢ przyznany limit kredytowy w kwocie przewyzszajacej okreslony poziom, przeprowadzana jest
ocena zdolnosci kredytowej. W zwiazku z obecng sytuacja polityczng i podatkowa na Ukrainie, ryzyko nieuregulowania
platnosci wzrasta i jest $ciSle monitorowane oraz oceniane przez kierownictwo. Ropa naftowa w Tunezji sprzedawana jest
renomowanym podmiotom, w oparciu o indywidualne ustalenia pomiedzy stronami. Na dzien 30 czerwca 2015 r. Spotka
posiadata 1,0 mln USD nalezno$ci przeterminowanych (31 grudnia 2014 r.: 1,4 mln USD). Wiekszo$¢ z tych wartosci
stanowig nalezno$ci od duzych klientow, o stabilnej sytuacji. Kierownictwo oczekuje, ze kwoty te zostang splacone.
W okresach trzech i sze$ciu miesigey zakonczonych 30 czerwca 2015 r. Spotka miata trzech klientow, do ktorych sprzedaz
stanowita 34%, 15% i 12% calkowitej sprzedazy (2014 r.: czterech klientow, do ktorych sprzedaz stanowita 25%, 21%, 17%
1 16% calkowitej sprzedazy).

Kierownictwo nie wprowadzito formalnej polityki limitow kredytowych dla klientow poza Ukraing, a poziom ekspozycji na
ryzyko kredytowe jest zatwierdzany i monitorowany indywidualnie i na biezaco dla wszystkich istotnych klientow
indywidualnie. Warto$ci bilansowe poszczegdlnych aktywow finansowych wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej
odpowiadajg maksymalnej ekspozycji na ryzyko kredytowe. W zakresie swoich aktywéw finansowych Spoétka nie wymaga
zabezpieczenia.
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Ryzyko utraty plynnosci finansowej

Ryzyko plynnosci oznacza ryzyko, ze Serinus nie bedzie w stanie regulowaé swoich zobowigzan w terminie. Istnieje naturalne
ryzyko utraty ptynnosci, w tym mozliwos¢, ze Spotka nie bedzie miata dostepu do dodatkowego finansowania, a takze ze
faktyczne naktady zwigzane z pracami poszukiwawczymi beda wyzsze od zaplanowanych. Spotka stale monitoruje poziom
swojej ptynnosci, aby oceni¢, czy dysponuje srodkami niezb¢dnymi do sfinansowania planowanych prac poszukiwawczych
w obrebie zt6z ropy naftowej i gazu ziemnego lub czy istniejg inne realne mozliwosci pozyskania finansowania na te cele.
Spotka moze ogranicza¢ ryzyko plynnosci poprzez odraczanie zaplanowanych naktadow inwestycyjnych, ktore przekraczaja
kwoty wymagane dla zachowania koncesji, zawieranie umoéw przekazania udziatu w koncesji, pozyskiwanie kapitatu
wlasnego lub kapitatu dtuznego.

Ryzyko zwigzane z prowadzong dzialalnoscia, Srodowiskiem naturalnym i bezpieczenstwem

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

Ograniczajac powyzsze ryzyka, Spotka ocenia swoje przedsiewzigcia pod katem ryzyka finansowego, geologicznego
i technicznego, a takze opracowuje plany ograniczania ryzyka, do ktorych zalicza si¢ miedzy innymi wszechstronny program
ubezpieczen. Istnieje ryzyko, ze ubezpieczenie nie zapewni wystarczajacej ochrony we wszystkich okolicznosciach, nie
wszystkie ryzyka sa 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
przyczyniaé si¢ do erozji istniejacych rezerw Spotki, poniewaz rezerwy te sa zczerpywane w trakcie biezgcego wydobycia,
i moze mie¢ negatywny Wplyw na mozliwosci wzrostu portfela aktywow Spotki w przysztosci. Nie ma pewnosci, ze Serinus
bedzie mogt znalezé w przysztosci odpowiednie aktywa do pozyskania lub wejscia z udziatem. Serinus stosuje aktywne
podejscie do planowania projektow dla posiadanych koncesji oraz prowadzi szeroko zakrojone dziatania biznesowe w celu
identyfikacji i realizacji potencjalnych mozliwosci. Ponadto, wszystkie mozliwosci inwestycyjne sa doktadnie rozwazanie
i podlegaja analizom technicznym.

Ryzyko zwigzane z oszacowaniem przysztych aktywow naftowo-gazowych moze obejmowaé niespetniajace oczekiwan
odwierty negatywne, jak rowniez odwierty produkcyjne o niewystarczajagcym 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 kosztow. W celu ograniczenia
powyzszego ryzyka, Serinus angazuje renomowanych specjalistow z branzy i monitoruje na biezaco wyniki danego pola.

Ryzyko zwiazane z realizacja projektow obejmuje glownie kwestie techniczne oraz wystapienie bledow w specyfikacji,
projekcie lub technologii projektu, ryzyko zwiazane z budowa oraz wykonaniem projektu w planowanym czasie oraz
W ramach zabudzetowanych kosztow. Ryzyko zwigzane jest rOwniez z rozruchem i uruchomieniem instalacji oraz
spetlnieniem wymogow dotyczacych efektywnosci. Ograniczajac powyzsze ryzyka, Serinus szacuje koszty oraz oczekiwania
dla wszystkich projektow oraz ocenia projekt na kazdym etapie, aby zapewnic¢ stabilnos$¢ finansowa. Istnieja liczne czynniki
znajdujace si¢ poza nasza kontrolg. Czynniki te obejmuja ceny towardow, warunki pogodowe, dostepnos$¢ sprzgtu,
nieoczekiwany wzrost kosztéw, przypadkowe zdarzenia, zmiany regulacyjne, ktéore moga negatywnie wptywaé na zdolnos¢
Serinus do realizacji projektéw na czas oraz w ramach zalozonego budzetu.

Przemyst naftowo-gazowy na rynkach wschodzacych, na ktorych Serinus dziata, nie jest tak rozwiniety jak przemyst naftowo-
gazowy w krajach rozwinietych, takich jak Kanada. W rezultacie dziatania zwigzane z prowadzeniem prac wiertniczych
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i zagospodarowywaniem pol moga trwaé dtuzej i kosztowa¢ wigcej niz dziatania prowadzone w kraju bardziej rozwinigtym.
Ponadto dostgp do wiedzy technicznej, specjalistycznego sprzetu i wyposazenia moze by¢ bardziej ograniczony. Takie
czynniki, zwigzane z dziatalno$cig prowadzong na rynkach wschodzacych, sg ryzykiem specyficznym, niedo$wiadczanym
przez innych.

Ryzyko polityczne i gospodarcze

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

Obecna sytuacja na Ukrainie miata wplyw na wydobycie gazu ziemnego przez Spotke w 2015 r., ktdre spadto w poréwnaniu
do ubieglego roku. W listopadzie 2014 r. ukrainski rzad wydat trzy rozporzadzenia, ktore zastrzegaly znaczng cze$¢ rynku
gazu ziemnego dla panstwowego przedsi¢biorstwa — Panstwowej Spotki Akcyjnej Naftogaz (,,Naftogaz”). Nastgpnie
rozporzadzenia te zostaly uchylone przez ukrainski sad, a orzeczenie mimo wniesionego odwotania zostato utrzymane
w mocy. Rzad ponownie zaskarzyt wyrok, ale w dniu 31 marca 2015 r. Sad Administracyjny Ukrainy oddalit skarge rzadu
w catosci. Produkcja w drugim kwartale 2015 r. utrzymywala si¢ na poziomie znacznie ponizej zdolnosci wydobywcezych,
ze wzgledu na powyzej opisang ingerencje rzadu w rynek gazu ziemnego. Pomimo, ze rozporzadzenia zostaty uchylone
z koncem marca 2015 r. przez ukrainski wymiar sprawiedliwosci, wielu odbiorcow, ktoérzy zostali uprzednio zobowigzani do
zakupu gazu od Naftogazu, bardzo powoli powraca na rynek prywatny lub obawia si¢, ze w przysztosci pojawia si¢ dalsze
proby wprowadzenia podobnych regulacji prawnych, ktore przymusza ich do kolejnej zmiany dostawcy.

Stan bezpieczenstwa we wschodniej Ukrainie wplynat na dzialania zwigzane z zagospodarowywaniem aktywow naftowo-
gazowych, jako ze prace wiertnicze 1 poszukiwawcze zostaly czasowo wstrzymane w trzecim kwartale 2014 r. Spoétka
zakoniczyla prace wiertnicze na odwiercie M-22 na koncesji Makiejewskoje w czwartym kwartale 2014 r. Uzbrojenie
odwiertu zostato ukonczone w pierwszym kwartale 2015 r. Obecnie przeprowadzane sa testy odwiertu. Aktualnie nie sa
planowane na 2015 r. zadne dodatkowe projekty poszukiwawczo-rozwojowe, poza zainstalowaniem nowych sprezarek na
polu Olgowskoje. Spotka moze rozwazyé dodatkowe naktady inwestycyjne na 2015 r. w zaleznosci od dostgpnosci
przeptywoéw pieni¢znych z dziatalno$ci operacyjnej oraz stanu bezpieczenstwa. Spotka wznowita testy odwiertu
poszukiwawczego NM-3. Jak opisano powyzej, dzialania te bedg obejmowaty perforacje szerszego interwalu i uzyskanie
dodatkowych danych produkcyjnych oraz danych na temat ci$nienia. Kierownictwo uwaza, ze Operacja ta bedzie
wystarczajaca w celu utrzymania koncesji Pélnocne Makiejewskoje. W dluzszej perspektywie, jezeli Spotka nie bedzie miata
mozliwos$ci wznowienia aktywnej dziatalno$ci poszukiwawczo-rozwojowej, moze to negatywnie wplynag¢ na poziom
wydobycia oraz wielkos$¢ rezerw.

Kierownictwo kontynuuje polityke aktywnego zarzadzania dziatalno$cia na Ukrainie, w odpowiedzi na aktualng sytuacje
polityczng, gospodarczg i stan bezpieczenstwa, oraz polityke ograniczania wptywu tych ryzyk na dziatalno$¢ Spoiki.
Prowadzenie w obecnych warunkach dziatalnosci na Ukrainie jest coraz wigkszym wyzwaniem. Jezeli sytuacja na Ukrainie
ulegnie pogorszeniu, moze to negatywnie wptyna¢ na zatozenia przyjete dla celdéw sporzgdzenia sprawozdania finansowego.
Zmiany w zatozeniach sg ujmowane w sprawozdaniu finansowym prospektywnie.

Ryzyko regulacyjne

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

Spotka, ani zaden z jej podmiotéw zaleznych, nie sa strong zadnego postgpowania przed sadem, wlasciwym organem
arbitrazowym lub organem administracji publicznej w sprawie zobowigzan lub zadtuzenia Spotki badz jej spotek zaleznych,
ktorych warto$¢ (ujmowana odrgbnie lub ogoétem) 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, ktore wptywaja na zastosowanie polityki rachunkowosci oraz na
wielko$ci aktywow, pasywow, zyskow i strat ujetych w sprawozdaniach finansowych. Szacunki i osady podlegajg weryfikacji
i opieraja si¢ na doswiadczeniu kierownictwa oraz innych czynnikach, obejmujacych oczekiwania przysztych zdarzen, ktore
uwazane sg za uzasadnione w danych okoliczno$ciach. Jednakze rzeczywiste wyniki moga rozni¢ si¢ od przyjetych
szacunkoéw. Ze wzgledu na swoj charakter, szacunki te sa obarczone niepewno$cig pomiaru, a ich wptyw na sprawozdania
finansowe w przysztych okresach moze by¢ istotny. Przyjete szacunki oraz zatozenia sg na biezaco weryfikowane. Zmiany
wielkosci szacunkowych ujmowane sg w okresie biezacym oraz w okresach przysztych, na ktore te zmiany wptywaja.

Lista istotnych szacunkoéw znajduje si¢ w Sprawozdaniu kierownictwa z dziatalnosci za rok zakonczony w dniu 31 grudnia
2014 r. Lista istotnych szacunkéw ma réwniez zastosowanie dla trzech i szeSciu miesigcy zakonczonych 30 czerwca 2015 .

PRZYSZEE ZMIANY POLITYKI RACHUNKOWOSCI

Ponizej przedstawiono krotki opis standardéw lub zmian do standardéw MSSF, ktore nie weszly jeszcze w Zycie i nie zostaty
zastosowane przy sporzadzaniu niniejszego sprawozdania finansowego. Nie ma zadnych innych standarddéw i interpretacji,
ktore zostaty wydane, ale nie zostatly zastosowane, a ktore mogltyby mie¢ istotny wptyw na sprawozdanie finansowe Spotki.

W dniu 28 maja 2014 r. Rada Miedzynarodowych Standardéw (,,RMSR”) opublikowata MSSF 15 Przychody z tytutu uméw
z klientami, ktory zastepuje MSR 18 Przychody, MSR 11 Umowy o ustuge budowlang i zwigzane z nimi interpretacje.
Standard ma zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2017 r. z mozliwos$cig jego
wczesniejszego zastosowania. W dniu 28 kwietnia 2015 r. RMSR zaproponowata przesunigcie daty wejscia w zycie o jeden
rok, tj. od 1 stycznia 2018 r., co zostato zatwierdzone w dniu 22 lipca 2015 r. Spotka zamierza zastosowaé MSSF 15
W ostatecznym terminie i aktualnie przeprowadza oceng wptywu zastosowania standardu na jej skonsolidowane sprawozdanie
finansowe.

W dniu 24 lipca 2014 r. RMSR opublikowata kompletny MSSF 9 Instrumenty finansowe zastepujacy MSR 39 Instrumenty
finansowe; ujmowanie i wycena. Standard ma zastosowanie dla okresdw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia
2018 r. i wymaga retrospektywnego ujecia, z pewnymi wyjatkami. Wczesniejsze zastosowanie standardu jest dozwolone,
jezeli MSSF 9 zostanie zastosowany w catoSci od poczatku okresu obrotowego. Spotka aktualnie przeprowadza oceng
wplywu zastosowania MSSF 9 na jej skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

W dniu 18 grudnia 2014 r. RMSR opublikowata zmiany do MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych. Zmiany te nie
wymagaja wprowadzenia istotnych modyfikacji obecnych praktyk stosowanych przez Spoétke, ale maja na celu utatwié
i udoskonali¢ ujawnienia w sprawozdaniu finansowym. Nowy standard ma zastosowanie dla okresow rocznych
rozpoczynajacych sie¢ w dniu 1 stycznia 2016 r. z mozliwoscia jego wczesniejszego zastosowania. Spotka zamierza
zastosowa¢ zmiany do standardu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy rozpoczynajacy si¢ dnia
1 stycznia 2016 r. Nie oczekuje si¢ jednak, aby zmiany mialy istotny wptyw na roczne skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Spotki.
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KONTROLE I PROCEDURY UJAWNIANIA ORAZ KONTROLE WEWNETRZNE SPRAWOZDAWCZOSCI FINANSOWEJ

Sporzadzenie niniejszego Sprawozdania z dziatalno$ci wspierane jest przez kontrole i procedury ujawniania informacji oraz
system kontroli wewnetrznej sprawozdawczosci finansowej na dzien 30 czerwca 2015 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, §rodrocznym 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 wartosciowych i zawierajg kontrole i procedury
zaprojektowane w celu zapewnienia, ze informacje wymagane do ujawnienia przez emitenta w jego raporcie rocznym,
$rédrocznym lub innych raportach publikowanych lub dostarczanych przez niego zgodnie z regulacjami w zakresie papierow
warto§ciowych, sa gromadzone i komunikowane kierownictwu emitenta, w tym dyrektorom emitenta skladajacym
o$wiadczenie, aby umozliwi¢ podejmowanie decyzji odnosnie wymaganych ujawnien.

System kontroli wewngtrznej sprawozdawczoséci finansowej oznacza proces zaprojektowany przez, lub pod nadzorem

dyrektorow emitenta sktadajacych o$wiadczenie, w ktorym udzial bierze rada dyrektoréw emitenta, kierownictwo Oraz

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

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

(c) sa zaprojektowane w celu uzyskania racjonalnej pewno$ci w zakresie zapobiegania lub wykrywania w pore
nieupowaznionego nabycia, uzytkowania lub zbycia aktywow emitenta, ktére moga mie$ 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 zostaty one zaprojektowane,
W celu uzyskania racjonalnej pewnos$ci, ze informacje wymagane do ujawnienia przez Serinus w jego raporcie rocznym
i $rédrocznym s3 rejestrowane, przetwarzane, podsumowywane i raportowane w terminie wymaganym przez regulacje
w zakresie papier6w wartosciowych, oraz w celu uzyskania racjonalnej pewnosci, co do wiarygodnosci raportowania
finansowego oraz przygotowania sprawozdan finansowych dla zewngtrznych uzytkownikow, zgodnie z MSSF. System
kontroli wewnetrznej sprawozdawczo$ci finansowej oparty jest na zasadach System kontroli wewnetrznej sprawozdawczosci
finansowej — wytyczne dla matych spotek publicznych opracowanych przez Komitent Sponsorowanych Organizacji (ang. The
Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission) - standardy COSO z 1992.

Rada Dyrektoréw, dzialajaca za posrednictwem Komitetu Audytu, odpowiada za zagwarantowanie wypelnienia przez
kierownictwo obowiazkow ciazacych na nim w zakresie sprawozdawczosci 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.

Od dnia 31 grudnia 2014 r. nie wystapily istotne zmiany w systemie kontroli wewnetrznej Spotki w zakresie
sprawozdawczo$ci finansowej. Pod nadzorem Dyrektora Generalnego Spoiki oraz Dyrektora Finansowego, Serinus
przeprowadzit ocene efektywno$ci kontroli i procedur ujawniania informacji oraz systemu kontroli wewnetrznej
sprawozdawczo$ci finansowej na 30 czerwca 2015 r. Na podstawie tej oceny Dyrektorzy uznali, ze kontrole i procedury
ujawniania informacji oraz system kontroli wewngtrznej sprawozdawczosci finansowej na dzien 30 czerwca 2015 r. byty
skuteczne.
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MIARY NIEWYSTEPUJACE W MSSF

Informacje finansowe zamieszczone w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci sporzadzono zgodnie z MSSF, z wyjatkiem
pozycji ,,przeptywy $rodkéw z dziatalnos$ci operacyjnej”, ,,warto$¢ retroaktywna netto”, ,,zadluzenie netto” oraz ,kapitat
obrotowy”, ktore nie sg definiowane przez MSSF i nie maja standardowego znaczenia okreslonego w MSSF. Te miary,
niewystepujace w MSSF, dolaczono wylacznie dla celéw informacyjnych i nie nalezy ich traktowaé jako alternatywy lub
miary istotniejszej niz informacje zaprezentowane zgodnie z MSSF. Zdaniem kierownictwa, przeplywy $rodkow
z dziatalno$ci operacyjnej, warto$¢ retroaktywna netto oraz kapitat obrotowy moga stanowi¢ uzyteczne miary uzupetniajace,
poniewaz sa stosowane przez Spoltke do pomiaru wynikéw operacyjnych i oceny harmonogramu wydatkowania i kwoty
kapitatu niezbednego do sfinansowania przysztej dzialalnosci operacyjnej. Metoda obliczania tych miar stosowana przez
Spotke moze si¢ rozni¢ od metod uzywanych przez inne podmioty, dlatego te miary moga by¢ nieporownywalne z miarami
stosowanymi przez innych przedsigbiorcow.

Serinus oblicza ,przeptywy s$rodkow z dziatalnos$ci operacyjnej”, ,,warto$¢ retroaktywna netto”, ,,zadluzenie netto”,
EBITDA?” oraz , kapitat obrotowy” w sposob najbardziej zblizony do miar wystepujacych w MSSF.

WYRAZENIA PERSPEKTYWICZNE

Niniejsze Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera pewne stwierdzenia dotyczace przysztoéci. Dotycza one zdarzen przyszitych
lub przysztych wynikow Spotki. Uzyte w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnos$ci pojgcia: ,,moc”, ,.bytby”, ,,mogiby”,
,bedzie”, ,zamierzac¢”, ,planowaé”, ,zaklada¢”, ,mie¢ przekonanie”, ,szacowac”, ,przewidywac”, ,spodziewaé si¢”,
proponowac”, ,.oczekiwac”, ,,potencjalny”, , kontynuowaé” i inne podobne stwierdzenia maja na celu zwrdcenie uwagi, ze
sa to stwierdzenia dotyczace przysziosci. Stwierdzenia te pociagaja za soba znane i nieznane ryzyka, niepewnosci, jak
réwniez inne czynniki, ktére moga spowodowac, ze faktyczne wyniki lub zdarzenia beda si¢ zasadniczo rézni¢ od tych
przewidywanych w stwierdzeniach lub informacjach dotyczacych przysztosci. Stwierdzenia takie odzwierciedlajg aktualny
poglad Spotki na okreslone zdarzenia i podlegaja okre§lonym ryzykom, niepewno$ciom i zatozeniom. Faktyczne wyniki lub
osiaggnigcia Spotki moga, z powodu wielu czynnikdéw, r6zni¢ si¢ od tych przedstawionych w niniejszym Sprawozdaniu
z dziatalno$ci. Jezeli przynajmniej jedno lub wigcej z takich ryzyk badZ obszaréw niepewnosci stanie si¢ faktem lub jesli
zatozenia przyjete przy formutowaniu stwierdzen dotyczacych przysztosci okazg si¢ nieprawidlowe, to faktyczne wyniki
moga znaczaco odbiega¢ od opisanych w niniejszym Sprawozdaniu z dzialalnoéci jako zamierzone, planowane,
przewidywane, prognozowane, szacowane lub oczekiwane.

Stwierdzenia dotyczace przyszlosci zawarte w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci zawieraja w szczegdlno$ci
oswiadczenia dotyczace:

e czynnikoéw, na podstawie ktorych Spotka podejmie decyzje o podjeciu lub niepodejmowaniu okreslonych dziatan;
popytu i podazy produktéw naftowych na §wiecie;
oczekiwan dotyczacych zdolnosci Spotki do pozyskiwania kapitatu;
podlegania Spotki regulacjom panstwowych; oraz
cen towardw.

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

e  wplywu wzrostu konkurencji,

e zdolnos$ci wspdlnikow do wywigzywania si¢ z podjetych zobowiazan;

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 dzialalnosci, moga powodowac, ze rzeczywiste
wyniki Spotki beda roznity sie istotnie od tych przedstawionych w stwierdzeniach dotyczacych przysztosci:

ogolne warunki gospodarcze;

zmienno$¢ §wiatowych cen rynkowych ropy naftowej i gazu ziemnego;

konkurencja;

zobowigzania i ryzyka, w tym miedzy innymi w zakresie ochrony §rodowiska, zwigzane nieodlgcznie z dziatalnoscig
w sektorze ropy naftowej i gazu ziemnego;

34



Serinus Energy Inc. - Sprawozdanie kierownictwa z dzialalnosci za drugi kwartal 2015 r.
(kwoty w tys. USD, o ile nie wskazano inaczej)

e  dostepnosc¢ kapitatu;
e niestabilno$¢ geopolityczna w krajach, w ktérych prowadzona jest dziatalno$¢ operacyjna Spoiki; oraz
e alternatywy i zmiany popytu na produkty naftowe na §wiecie.

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

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

Sprawozdaniu z dziatalnosci. Stwierdzenia te dotycza wylacznie zatozen i przewidywan przyjetych na dzien niniejszego
Sprawozdania z dzialalnosci.

SKROTY

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

bbl barytki 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 sze$ciennych
dziennie

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

Mboe tys. barylek ekwiwalentu ropy Bcf miliard stop sze$ciennych

MMboe mln barylek ekwiwalentu ropy Mcm tys. metrow szeSciennych

UAH hrywna ukrainska usb dolar amerykanski

CAD dolar kanadyjski M USD tys. dolaré6w amerykanskich

MM USD milion dolaréw amerykanskich

PRZELICZNIK MIAR

Niektore dane dotyczace ilosci ropy naftowej i kondensatu gazu ziemnego zostaty przeliczone na Mcfe lub MMcfe w oparciu
o wspotczynnik konwersji, gdzie 1 bbl odpowiada 6 Mcf. Rowniez niektore dane dotyczace iloci gazu ziemnego zostaty
przeliczone na boe lub Mboe przy zastosowaniu powyzszego przelicznika. Warto$ci prezentowane w Mcfe, MMcfe, boe lub
Mboe moga jednak niekiedy by¢ mylace, szczegdlnie prezentowane bez kontekstu. Wspotczynnik konwersji jednego bbl
ropy naftowej lub gazu ziemnego na 6 mcf gazu ziemnego oparty jest o metode konwersji wedlug réwnowaznoS$ci
energetycznej, ktora to metoda stosowana jest przede wszystkim do danych z pomiaréw na koncéwce palnika, co nie odnosi
si¢ do wartosci wystepujacych na gtowicy.

INFORMACJE DLA INWESTOROW

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

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