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Sprawozdanie kierownictwa z dziatalnosci
za okres trzech miesi¢cy zakonczony dnia 31 marca 2016 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich)

Niniejsze Sprawozdanie kierownictwa z dzialalnosci (,, Sprawozdanie z dziatalnosci”) spotki Serinus Energy Inc. (zwanej
dalej ,,Serinus” lub ,,Spotkq”) jest przeglgdem wynikow dziatalnosci, ptynnosci oraz zasobow kapitatowych spotki Serinus
Energy Inc. oraz jej spotek zaleznych (zwanych {gcznie ,,Serinus” lub ,,Spotkq”). Sprawozdanie z dzialalnosci nalezy
analizowaé tgcznie z niezbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Serinus za okres zakonczony dnia 31 marca
2016 r. oraz zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym i Sprawozdaniem kierownictwa z dziatalnosci za rok
zakonczony 31 grudnia 2015 r. Nalezy takze zapoznaé sig z informacjq prawng zatytutowang ,, Wyrazenia perspektywiczne”,
ktore znajdujq sie na koncu niniejszego dokumentu.

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

Niniejsze Sprawozdanie z dzialalnosSci sporzqdzome zostatlo w dolarach amerykanskich (,USD”), bedgcych walutg
sprawozdawczg Spotki. Skrocone skonsolidowane Srodroczne sprawozdanie finansowe na dzien 31 marca 2016 r. zostato
sporzqdzone zgodnie z MSR 34 - Srédroczna sprawozdawczosé finansowa i nie zawiera wszystkich informacji wymaganych
w pelnym rocznym sprawozdaniu finansowym. Niniejszy dokument datowany jest na dzien 12 maja 2016 r.

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

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

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



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

KLUCZOWE INFORMACJE

e W dniu 8 lutego 2016 r. Serinus oglosit zamknigcie transakcji sprzedazy 70% akcji posiadanych na Ukrainie na rzecz
Resano Trading Ltd. W wyniku realizacji transakcji Spotka otrzymata tacznie $rodki pieniezne w kwocie wynoszacej
33,2 mln USD, w czym zawarta jest korekta kapitatu obrotowego i rozliczenia wewnatrzgrupowe. Wplywy netto ze
sprzedazy zostaly przeznaczone na splate zadluzenia wraz z odsetkami w Europejskim Banku Odbudowy i Rozwoju
(,,EBOR”) w wysokosci 19,2 min USD, dotyczacego kredytu dla Rumunii i Tunezji. Pozostate $§rodki ze sprzedazy beda
wykorzystane na cele ogolnokorporacyjne oraz na dalsze zagospodarowanie dokonanego przez Spoétke odkrycia gazu
w rejonie Moftinu w Rumunii. Wyniki dziatalno$ci na Ukrainie uwzglednione sa w skonsolidowanych wynikach Serinus
do dnia sfinalizowania transakcji sprzedazy i sa wykazywane w sprawozdaniu z catkowitych dochodow jako dziatalno$¢
zaniechana.

e Wielko$¢ wydobycia w pierwszym kwartale 2016 r. wyniosta 2 213 boe/d, z czego 1 059 boe/d stanowi wydobycie na
Ukrainie do dnia zakonczenia transakcji sprzedazy. Srednia produkcja w Tunezji wyniosta 1 154 boe/d w poréwnaniu
do 1 579 boe/d w 2015 r., co stanowito spadek o 27%. Obnizenie produkcji w Tunezji w poréwnaniu do analogicznego
okresu 2015 r. spowodowane byto ograniczonym wydobyciem z odwiertu WIN-12bis przez zarastanie rur, a dwa kolejne
odwierty na Sabrii wymagaja rekonstrukcji (co wynika z zamknigcia pola latem 2015) oraz przestoje w pracy zwigzane
z wymiang pomp wgtebnych oraz zamykaniem odwiertéw w celu odbudowy cisnienia.

e W pierwszym kwartale 2016 r. 78% produkcji w Tunezji stanowita ropa naftowa (2015 r.: 79%), a pozostalg czgsc
stanowito wydobycie gazu ziemnego.

e Srednia cena ropy naftowej w Tunezji w pierwszym kwartale 2016 r. wynosita 37,12 USD/bbl i byta nizsza w poréwnaniu
do 53,85 USD/bbl w pierwszym kwartale 2015 r., odzwierciedlajac utrzymujacy si¢ od drugiej potowy 2014 r. spadek
ceny ropy Brent. Cena ropy Brent w pierwszym kwartale 2016 r. wynosita $rednio 33,70 USD/bbl, w poréwnaniu do
53,98 USD/bbl w analogicznym okresie 2015 r. (co stanowilo spadek o 38%), a w styczniu osiagnela najnizszy poziom
od 12 lat i wyniosta 27,88 USD/bbl. Od konica kwartatu cena ropy Brent wzrosta i w kwietniu wyniosta §rednio
43,34 USD/bbl.

e  Warto$¢ retroaktywna netto 23 dla Tunezji w pierwszym kwartale 2016 r. wyniosta 11,44 USD/boe, w poréwnaniu do
30,53 USD/boe w 2015 r. Nizsza wartos$¢ retroaktywna netto byta rezultatem nizszych cen surowcow.

e Przeplywy $rodkow z dziatalnosci operacyjnej! 2 za okres trzech miesigcy zakonczony dnia 31 marca 2016 r. wyniosty
2,7 min USD w poréwnaniu do 4,3 mln USD w analogicznym okresie 2015 r. Przeptywy $rodkéw z dziatalnosci
operacyjnej dla Tunezji w pierwszym kwartale 2016 r. wyniosty 1,2 mln USD. Po skompensowaniu przez strate
z dziatalno$ci obszaru korporacyjnego w wysokosci 1,5 mln USD catkowite ujemne przeptywy $rodkéw z dziatalnosci
operacyjnej wyniosty 0,3 mln USD w kwartale. Przeptywy srodkow z dziatalno$ci operacyjnej dla Ukrainy w pierwszym
kwartale 2016 r. wyniosty 3,0 mln USD. Nizsze wydobycie oraz nizsze ceny surowcoéw przyczynity si¢ do spadku
przeptywow $rodkow z dziatalno$ci operacyjnej w 2016 1.

e Przychody ze sprzedazy, pomniejszone o koszty naleznosci koncesyjnych w pierwszym kwartale 2016 r. wyniosty
7,3 mln USD, z czego 3,9 mln USD stanowig przychody z dziatalno$ci na Ukrainie do dnia zakonczenia transakcji
sprzedazy. Przychody ze sprzedazy dla Tunezji, pomniejszone o koszty naleznos$ci koncesyjnych, spadty do
3,4 mln USD, w poréwnaniu do 7,2 mln USD w analogicznym okresie 2015 r. Spadek w 2016 r. byt rezultatem nizszych
cen surowcOw oraz nizszego wydobycia.

e Na 31 marca 2016 r. Spotka spetita wszystkie kowenanty wynikajace z umoéw kredytowych z EBOR. Ze wzgledu na
utrzymujgce si¢ niskie ceny surowcow, istnieje ryzyko naruszenia przez Spotke od drugiego kwartatu 2016 r.
okreslonych kowenantéw finansowych zwigzanych z zadtuzeniem w EBOR. Pomimo, ze EBOR odstapit wczesniej od
wymogu spetnienia kowenantow, nie ma pewnosci, ze stanie si¢ tak w przysztosci. Jesli kowenanty nie zostang spetnione
bank moze zazada¢ splaty zadtuzenia. Ta istotna niepewno$¢ moze powodowac powazne watpliwosci co do zdolnosci
Spoétki do kontynuowania dziatalnosci.

e W wyniku zbycia dziatalno$ci na Ukrainie oraz sptaty dokonanej zgodnie z harmonogramem w marcu 2016 r., na
31 marca 2016 r. zadluzenie z tytutu kwoty gtéwnej kredytu z EBOR wyniosto 32,1 mln USD. Po zakonczeniu kwartatu
dokonano sptaty w 3,4 mln USD na mocy zapisu umowy Kredytu Gtéwnego o odprowadzaniu nadwyzki $rodkow
pieni¢znych (ang. cash sweep) ze wzgledu na nadwyzke srodkdéw pienieznych wygenerowang w Tunezji w 2015 1.,
a pozostale do sptaty zadtuzenie wyniosto 28,7 mln USD.

! Patrz ,,Miary niewystepujace w MSSF” znajdujace si¢ na koncu niniejszego Sprawozdania z dziatalnosci
2 Patrz ,,Przeptywy $rodkow z dziatalnosci operacyjne;j”
3 Patrz ,,Warto$¢ retroaktywna netto”
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e W Rumunii, Narodowa Agencja Zasobow Mineralnych (ang. National Agency for Mineral Development — ,, NAMR ")
zatwierdzita przedluzenie o trzy lata okresu poszukiwawczego dla Koncesji Satu Mare (,,Satu Mare”), zlokalizowane;j
w potnocno-zachodniej Rumunii. Przedtuzenie oczekuje na ratyfikacje przez kilka ministerstw. Zgodnie z warunkami
przedtuzenia, zobowigzania do prac obejmuja wykonanie dwdch odwiertow oraz — do wyboru przez Spoétke — pozyskanie
nowych danych sejsmicznych 3D dla 120 km? lub wykonanie trzeciego odwiertu. Dwa odwierty musza by¢ wykonane
odpowiednio na glebokos¢ co najmniej 1 500 i 2 000 metrow, a w przypadku zdecydowania si¢ na trzeci, ma on mie¢
glebokos¢ 2 500 m. Spotka posiada obecnie 60% udzialdw operacyjnych w Satu Mare poprzez posrednio zalezng spotke
Winstar Satu Mare S.A. (,,Winstar Satu Mare”). Wiasciciel pozostatych 40% udziatldw postanowil nie ubiegaé si¢
o przedtuzenie Etapu 3 i zadecydowal, ze zgodnie z zapisami umowy operacyjnej zamierza wycofac si¢ z Satu Mare
i przenie$¢ na Spotke swdj udziat w umowie koncesji, jednakze w jego ocenie odstgpienie nie bedzie mozliwe dopdki
niektore sprawy istotne dla takiego dziatania nie zostang rozwigzane z odpowiednimi wiladzami. W zwiazku
z powyzszym wlasciciel 40% udzialow, zawart umowe, zgodnie z ktéra m.in. bedzie trzymal swoje udzialy — 40% —
w zarzadzie powierniczym na rzecz Winstar Satu Mare do czasu, gdy bedzie mozliwe formalne przeniesienie tych
udziatéw do Spoéiki, zgodnie z postanowieniami umowy koncesyjnej, co daje Spolce efektywny 100% udziat operacyjny.

OGOLNE INFORMACJE OPERACYJNE

Serinus jest migdzynarodowa spotka poszukiwawczo-wydobywcza prowadzacg dziatalno$¢ w Tunezji i Rumunii. Spotka ma
biura w Calgary (Kanada), w Dubaju (Zjednoczone Emiraty Arabskie) oraz w Warszawie (Polska).

W Sprawozdaniu kierownictwa z dziatalno$ci zawarta jest analiza wyzej wymienionej dziatalnosci. Spotka prowadzita
réwniez dziatalno$¢ na Ukrainie, ktora zostata zbyta na poczatku lutego 2016 r. Wyniki dziatalnosci na Ukrainie do 5 lutego
2016 r., daty sprzedazy, sa wykazywane w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw za okresy zakonczone dnia 31 marca
2016 1. 12015 r. jako dziatalno$¢ zaniechana. Dla celéw niniejszego Sprawozdania kierownictwa z dziatalnosci analiza
wynikow z dziatalno$ci na Ukrainie zostata ujeta w rozdziale ,,Dziatalno$¢ zaniechana”.

Tunezja

Na dzien 31 marca 2016 r. Spotka posiadata nastepujacy udziat w koncesjach:

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

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

Tunezyjska panstwowa spotka naftowo-gazowa Enterprise Tunisienne d’Activites Petroliere (“ETAP”), posiada prawo do
pozyskania udzialu w koncesji Chouech Es Saida w wysokosci do 50% udziatow, jezeli taczna sprzedaz ropy naftowej
z koncesji, po pomniejszeniu o koszty naleznosci koncesyjnych oraz ubytki objetosci gazu (ang. shrinkage), przekroczy
6,5 miliona barylek. Na dzien 31 marca 2016 r. z koncesji sprzedano acznie 5,2 miliona barylek, po pomniejszeniu o koszty
naleznosci koncesyjnych oraz ubytki objetosci gazu.

Spotka zaczeta generowaé przychody w Tunezji od momentu nabycia Winstar w dniu 24 czerwca 2013 r. 1 od tego czasu
wygenerowala skumulowany przychdéd z koncesji (pomniejszony o koszty naleznos$ci koncesyjnych) w wysokosci
96,1 mln USD.

Rumunia

W zwiazku z przedtuzeniem koncesji Satu Mare, Serinus skupia si¢ na zagospodarowywaniu odkrycia z Moftinu-1001.
Kierownictwo obecnie dopracowuje program wiercen i zakonczylo wstepne projektowanie infrastruktury naziemne;.
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Poniewaz wymagane sg ogloszenie przedluzenia Etapu 3 koncesji Satu Mare w dzienniku urzgdowym oraz rozmaite
pozwolenia i zgody, to wiercenia i prace konstrukcyjne mogtyby si¢ rozpoczaé w drugiej potowie 2016 r.

Bioragc pod uwage powodzenie dziatan w Moftinu, Spoétka pracuje takze nad uszczegodtowieniem i rozszerzeniem zasobu
obiektow poszukiwawczych w ramach koncesji. Bazujac na starszych danych sejsmicznych 2D i istniejacych odwiertach,
kierownictwo zidentyfikowato ponad 25 obiektéw poszukiwawczych i1 potencjalnie poszukiwawczych. Program
poszukiwawczy bgdzie obejmowat pozyskanie danych sejsmicznych 3D.

Serinus (poprzez swoja spolke zalezna Winstar Satu Mare) posiada obecnie 60% udziatéw operacyjnych w Satu Mare.
Wiasciciel pozostatych 40% postanowit nie ubiegac si¢ o przedhuzenie Etapu 3 i zadecydowal, Ze zgodnie z zapisami umowy
operacyjnej zamierza si¢ wycofa¢ si¢ z Satu Mare i przenie$¢ na Spotke swoj udziat w umowie koncesji, podpisat rowniez
stosowne odstapienie od umowy operacyjnej. Do czasu cesji i zgodnie z postanowieniami umowy operacyjnej oraz
odstapienia, drugi wiasciciel udziatlow wyrazit zgodg, by trzyma¢ 40% udziat 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
wrzes$niu 2033 r.

Pozostale aktywa

W Brunei Spétka posiada 90% udziat w Bloku L w Brunei na podstawie umowy o podziale wptywéw z wydobycia (,,Umowa
PSA dla Bloku L”), ktéra daje Spoétce i innym partnerom prawo do poszukiwania i, po spelieniu okreslonych warunkéw,
prawo do wydobycia ropy i gazu z Bloku L, na obszarze 1 123 km? (281 000 akroéw), obejmujgcym okreslone obszary lagdowe
i morskie. Serinus jest Operatorem Bloku L. Ze wzgledu na wyniki odwiertéw wykonanych do tej pory, aktywa w Bloku L
w Brunei sg w catoSci objete odpisem z tytutu utraty wartosci. Spotka wspolnie z Petroleum BRUNEI prowadzi analiz¢
programu wiercen pod katem okreslenia dalszych planow.

W Syrii Spétka posiada 50% udziatu operacyjnego w Bloku 9 na podstawie umowy o podziale wptywow z wydobycia
(,,Umowa PSC dla Bloku 9”), ktora daje jej prawo do poszukiwania i, po spelieniu okreslonych warunkéw, prawo do
wydobycia ropy i gazu z Bloku 9, na obszarze 10 032 km? (2,48 mln akréw) w poinocno-zachodniej czesci Syrii. Spotka
uzgodnita przeniesienie 5% udziatu na osobg trzecia, co podlega zatwierdzeniu przez wtadze syryjskie. Po uzyskaniu zgody
efektywny udzial Spotki w Bloku 9 bgdzie wynosit 45%. Spotka, jako Operator w Bloku 9 w Syrii, ztozyta o§wiadczenie
o zaistnieniu, z dniem 16 lipca 2012 r. sity wyzszej. Okoliczno$ci, ktoére spowodowaly zaistnienie sity wyzszej,
obejmuja uwarunkowania wynikajace z biezacej destabilizacji, w tym trudne warunki funkcjonowania oraz niemoznos$¢
dokonywania transferu $rodkow pieni¢znych do kraju, uniemozliwiajace wypetnienie zobowiazan okreslonych w Umowie.
Spotka kontynuuje monitorowanie warunkow operacyjnych w Syrii w celu oceny mozliwosci wznowienia dziatalnosci
w Syrii.

Spotka posiada udziaty w niewielkich aktywach w Sturgeon Lake w Prowincji Alberta (Kanada). Aktywa te nie generuja
przychodow, a koszty ich przyszitego opuszczenia szacowane sa na 1,7 mln CAD, z czego okoto 0,1 min CAD zostato
poniesionych w ramach prac zwigzanych z opuszczeniem aktywow w pierwszym kwartale 2016 .
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PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

Serinus stosuje ,,przeptywy $rodkow z dziatalnosci operacyjnej” jako kluczowy wskaznik, stuzacy do pomiaru zdolnosci
Spotki do generowania Srodkow pienieznych z dzialalnosci operacyjnej do sfinansowania przysztych dziatan
poszukiwawczych i rozwojowych. Przeptywy §rodkéow z dziatalno$ci operacyjnej nie sa standardowa miarg wystepujaca
w MSSF, a zatem moga nie by¢ poréwnywalne do podobnych miar raportowanych przez inne jednostki.

Ponizsza tabela prezentuje uzgodnienie pomigdzy przeplywami Srodkow z dziatalno$ci operacyjnej i najbardziej zblizona
miarg wystgpujaca w MSSF, jaka sa przeptywy z dziatalnosci operacyjnej:

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 marca
2016 2015

Przeplywy $rodkéw z dziatalno$ci operacyjnej $ 273) $ 1655
Zmiana stanu niepieni¢znego kapitatu obrotowego 3005 2 689
Srodki pieniezne z dzialalno$ci operacyjnej (a) $ 2732 $ 4344
Srodki pieniezne z dzialalno$ci operacyjnej na akcje $ 0,03 $ 0,06
Srodki pieniezne z dzialalno$ci operacyjnej
Dziatalno$¢ kontynuowana $ (280) $ 1186
Dziatalno$¢ zaniechana (b) 3012 3158

$ 2732 $ 4344

(a) Przeptywy $rodkoéw z dziatalnosci operacyjnej definiowane sa jako $rodki pienigzne z dziatalno$ci operacyjnej przed uwzglednieniem zmiany stanu
niepieni¢znego kapitatu obrotowego i kalkulowane sa jako przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu, pomniejszone o koszty produkc;ji, koszty ogolnego
zarzadu, koszty nabycia jednostki, biezace obcigzenie podatkowe oraz zrealizowany zysk/strate z tytulu r6znic kursowych. Przeptywy srodkow z dziatalnosci
operacyjnej nie sa standardowa miara wystgpujaca w MSSF. Patrz rozdziat zatytulowany "Miary niewystgpujace w MSSF" w celu uzyskania informacji
dotyczacych mar niewystgpujacych w MSSF.

(b) Dziatalno$¢ na Ukrainie jest wykazywana w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw jako dziatalno$¢ zaniechana.

Przepltywy s$rodkow z dzialalnosci operacyjnej za okres trzech miesigcy zakonczony 31 marca 2016 r. obnizyly si¢
o 1,5 min USD i wyniosty 0,3 mIn USD (warto$¢ ujemna), w porownaniu do 1,2 mln USD w analogicznym okresie 2015 r.
Spadek przeplywéw $rodkéw z dziatalnosci operacyjnej spowodowany jest glownie przez spadek cen surowcoéw i nizsze
wydobycie, czgsciowo skompensowanych przez nizsze koszty produkcji oraz koszty ogdlnego zarzadu.

Oméwienie srodkow z dziatalno$ci operacyjnej na Ukrainie zostalo zamieszczone w rozdziale ,,Dziatalno$¢ zaniechana”.
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PRODUKCJA

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 marca
2016 2015
Srednia dzienna wielko$é produkcji
Ropa naftowa (bbl/d) 901 1240
Gaz ziemny (Mcf/d) 1581 2031
Ogodtemboe/d 1154 1579

Produkcja w Tunezji odbywa si¢ gtéwnie na obszarze pol Chouech Es Saida oraz Sabria, ktorych wydobycie stanowi 95%
produkcji w Tunezji.

Wielko$¢ produkcji w pierwszym kwartale 2016 r. spadla o 27% i wyniosta 1 154 boe/d, w poréwnaniu do 1 579 boe/d
w analogicznym okresie 2015 r. Spadek spowodowany byt glownie ograniczonym wydobyciem z odwiertu WIN-12bis przez
zarastanie rur, dwa kolejne odwierty na Sabrii wymagaja rekonstrukcji (co wynika z zamknigcia pola latem 2015) oraz przez
przestoje w pracy zwigzane z wymiang pomp wglebnych i zamykaniem odwiertow w celu odbudowy ciénienia.

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY ROPY NAFTOWEJ I GAZU

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 marca
2016 2015
Ropa naftowa $ 3045 $ 6011
Gaz ziemny 734 2117
$ 3779 $ 8128
Ropa naftowa (USD/bbl) $ 37,12 $ 53,85
Gaz ziemny (USD/Mcf) 5,31 11,58
Srednia cena (USD/boe) $ 35,97 $ 57,20

Ceny ropy naftowej w Tunezji bazujg na cenie lub dyskoncie ropy Brent sprzedawanej w okresie trzech dni po zatadunku,
w zaleznosci od 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 pozostalej ropy
naftowej. W pierwszym kwartale 2016 r. §rednia cena ropy Brent wyniosta 33,70 USD za bbl w poréwnaniu do 53,98 USD za
bbl w analogicznym okresie 2015 r., co stanowilo spadek o 38%. Ceny gazu ziemnego sg regulowane na szczeblu
panstwowym i zwigzane sa ze §rednig kroczaca cena oleju opatowego o niskiej zawartosci siarki za okres dwunastu miesigcy
(odnoszone do Brent).

Przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu w pierwszym kwartale 2016 r. wyniosty 3,8 mln USD w poréwnaniu do
8,1 min USD w pierwszym kwartale 2015 r. Zmniejszenie przychodéw o 54% spowodowane jest spadkiem cen surowcow
0 37% oraz nizszym o 27% wydobyciem.

Sprzedaz ropy naftowej uwzglednia ilosci zatadowane na tankowce oraz zmian¢ warto$ci sprzedazy netto zapasoéw ropy
naftowej. W pierwszym kwartale 2016 r. odbyty si¢ dwa odbiory przez tankowce, ktore miaty miejsce w marcu. Na 31 marca
2016 r. Spotka znajdowata sie w tzw. over-lifted position - sprzedaz powyzej udziatu w wydobyciu o okoto 38 870 bbls i ujeta
przychody przysztych okresdéw w wysokosci 1,4 mln USD.
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KOSZTY NALEZNOSCI KONCESYJNYCH

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 marca
2016 2015
Koszty nalezno$ci koncesyjnych ogotem $ 379 $ 925
USD/boe $ 3,61 $ 6,51
Koszty naleznosci koncesyjnych jako % sprzedazy 10,0% 11,4%

Stawki optat koncesyjnych w Tunezji ustalane sg na podstawie indywidualnych umoéw koncesyjnych i nie przekraczaja 15%.
Dla dwoch koncesji, Sabria i Zinnia, stawki optat koncesyjnych uzaleznione sa od wysokosci wskaznika - obliczonego jako
stosunek skumulowanych przychoddw ze sprzedazy, pomniejszonych o koszty nalezno$ci koncesyjnych, do skumulowanych
naktadéw inwestycyjnych poniesionych na terenie koncesji - zwanego wspofczynnikiem R. Poniewaz wspolczynnik R
wzrasta, maksymalna stawka optat koncesyjnych wynosi 15%.

Srednia stawka oplat koncesyjnych w pierwszym kwartale 2016 r. wyniosta 10,0% w poréwnaniu do 11,4% w pierwszym
kwartale 2015 r. Spadek sredniej stawki optat koncesyjnych odzwierciedla proporcjonalny wzrost udziatu produkcji z pola
Sabria w 2016 r., dla ktoérego stawka optat koncesyjnych dla ropy naftowej wyniosta 7%, co wptyneto na spadek $redniej
stawki optat koncesyjnych dla Tunezji.

KOSZTY PRODUKCJI
Okres trzech miesi¢cy zakonczony
31 marca
2016 2015

Tunezja 2198 2 864
Kanada 51 40
Koszty produkcji $ 2249 $ 2904
Koszty produkcji dla Tunezji (USD/boe) $ 20,92 $ 20,16

Koszty produkcji w pierwszym kwartale 2016 r. spadly o 23% w poréownaniu do analogicznego okresu 2015 r. Koszty
produkcji przypadajace na boe wzrosty do 20,92 USD/boe w poréwnaniu do 20,16 USD/boe, w zwigzku ze spadkiem
produkeji o 27% w stosunku do analogicznego okresu. Spadek produkcji zostal omoéwiony w rozdziale Produkcja na
poprzedniej stronie.

Koszty produkcji dotyczace Kanady obejmuja koszty zwigzane z aktywami w Sturgeon Lake i wyniosty 51 tys. USD za okres
trzech miesigcy zakonczony dnia 31 marca 2016 r. Aktywa te nie sa aktywami produkcyjnymi. Spétka ponosi minimalne
koszty operacyjne w celu utrzymania nieruchomosci.

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

Serinus stosuje warto§¢ retroaktywna netto jako kluczowy wskaznik efektywnosci stuzacy do pomiaru przychodéw Spoétki
po pomniejszeniu o koszty bezposrednie, obejmujace koszty naleznosci koncesyjnych i koszty produkcji, aby wspomoc
Kierownictwo w zrozumieniu rentownosci Serinus w odniesieniu do aktualnych warunkow rynkowych oraz jako narzgdzie
analityczne dla analizy poréwnawczej efektywno$ci operacyjnej w stosunku do poprzednich okreséw. Warto$¢ retroaktywna
netto jest miarg niewystepujaca w MSSF, dlatego miara ta moze by¢ nieporéownywalna z miarami stosowanymi przez inne
podmioty.
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W tabeli ponizej zaprezentowano uzgodnienie wartosci retroaktywnej netto do najbardziej zblizonej miary przychodow
w MSSF.

Warto$é retroaktywna netto wedlug

towaréw Okres trzech miesigcy zakonczony 31 marca
(ilosci w tysigcach) 2016 2015
Gaz Ropa naftowa Razem Gaz Ropa naftowa Razem

(Mcf) (bbl) (boe) (Mcf) (bbl) (boe)
Srednie dzienne wielkosci sprzedazy 1518 901 1154 2031 1240 1579
Przychody ze sprzedazy $ 5,31 $ 37,12 $ 3597 § 11,58 $ 53,85 $ 57,20
Koszty naleznosci koncesyjnych (0,49) (3,80) 3,61) (1,21) (6,31) (6,51)
Koszty produkcji (3,09) (21,59) (20,92) (4,08) (18,97) (20,16)
Warto$¢ retroakty wna netto (ang. netback ) (a) $ 1,73 $ 11,73 $ 11,44 $ 6,29 $ 28,57 $ 30,53

(a) Warto$¢ retroaktywna netto jest definiowana jako przychody ze sprzedazy pomniejszone o koszty bezposrednie i kalkulowana jest jako przychody ze
sprzedazy ropy naftowej i gazu, pomniejszone o koszty naleznosci koncesyjnych i koszty produkcji. Warto$¢ retroaktywna netto jest miarg niewystgpujaca
w MSSF, w celu uzyskania dalszych informacji patrz ,,Miary niewystepujace w MSSF”.

Warto$¢ retroaktywna netto obnizyla si¢ w pierwszym kwartale 2016 r. do 11,44 USD/boe, w poréwnaniu z 30,53 USD/boe
w pierwszym kwartale 2015 r. Spadek w pierwszym kwartale 2016 r. jest wynikiem nizszych uzyskiwanych cen, czg§ciowo
skompensowanych przez nizsze stawki optat koncesyjnych.

KOSZTY OGOLNEGO ZARZADU

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 marca
2016 2015
Koszty ogdlnego zarzadu $ 1200 $ 1367
USD/boe $ 4,96 $ 2,70

Koszty ogdlnego zarzadu Spotki sa zasadniczo ujmowane w zyskach i stratach, przy czym czes¢ kosztow bezposrednio
zwigzanych z poszukiwaniem i zagospodarowaniem aktywow jest kapitalizowana. Koszty ogdlnego zarzadu w pierwszym
kwartale 2016 r. spadly o 14% do 1,2 mln USD, w poréwnaniu do 1,4 min USD w pierwszym kwartale 2015 r. Spadek
kosztow jest spowodowany glownie nizszymi kosztami ustug konsultingowych, kosztami zatrudnienia oraz nizszymi
kosztami podrézy.

W zwiazku z nizsza produkcja koszty ogodlnego zarzadu przypadajace na boe w pierwszym kwartale 2016 r. wzrosty o 83%
i wyniosty 4,94 USD/boe.

PLATNOSCI W FORMIE AKCJI WEASNYCH

Okres trzech miesi¢cy zakonczony

31 marca
2016 2015
Platno$ci w formie akcji wlasnych $ 8 $ 636
USD/boe $ 0,03 $ 1,26

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

Ptatnosci w formie akcji wiasnych w pierwszym kwartale 2016 r. wyniosty 8 tys. USD, w poréwnaniu do 636 tys. USD
w 2015 r. Nizsze koszty uj¢te w pierwszym kwartale 2016 r., w poréwnaniu do pierwszego kwartatu 2015 r. odzwierciedlaja
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fakt, ze od konca 2014 r. nie przyznano zadnych opcji, a zatem amortyzacja kosztu spada. Ponadto koszty w pierwszym
kwartale 2015 r. uwzgledniaja przyspieszone koszty zwigzane z uniewaznieniem 2 753 400 opcji.

ODPISY UMORZENIOWE, AMORTYZACJA I UTRATA WARTOSCI

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 marca
2016 2015
Tunezja 1253 2529
Obszar korporacyjny 49 39
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja $ 1302 $ 2 568
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja dla Tunezji (USD/boe) $ 11,93 $ 17,80

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

Koszty odpisdéw umorzeniowych i amortyzacji za pierwszy kwartat 2016 r. spadty do 1,3 mln USD z poziomu 2,5 mln USD
w 2015 r. Spadek kosztéw odpisow umorzeniowych spowodowany byt nizsza stawka umorzeniowa przypadajaca na boe
i nizszym wydobyciem.

Koszty odpiséw umorzeniowych przypadajace na boe spadty do 11,93 USD/boe za okres trzech miesigcy zakonczony dnia
31 marca 2016 r., w poréwnaniu do 17,80 USD/boe w analogicznym okresie 2015 r. Spadek zwiazany jest z obnizeniem
umarzanej podstawy w zwigzku z ujetym w 2015 r. odpisem z tytutu utraty wartosci, rozpoznanym ze wzgledu na malejace
ceny ropy naftowe;j.

KOSZTY ODSETKOWE I PRZYROST WARTOSCI

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 marca
2016 2015
Odsetki od dlugoterminowych zobowiazan z tytutu kredytu $ 1310 $ 814
Pozostale koszty odsetkowe 2 -
Przyrost warto$ci zobowiazania z tytulu wycofania skladnika aktywow
zuzytkowania 193 223
$ 1505 $ 1037

Koszty odsetkowe i przyrost warto$ci w okresie trzech miesigcy zakonczonym 31 marca 2016 r. wzrosty do 1,5 mln USD,
w porownaniu z 1,0 mln USD w 2015 r. Wzrost kosztow odsetkowych wynika glownie ze wzrostu odsetek od kredytu
z EBOR dla Rumunii, ktéry spowodowany byt przyspieszong amortyzacja kosztow pozyskania finansowania, w zwiazku ze
sptatg kredytu z EBOR dla Rumunii.

STRATA Z TYTULU ROZNIC KURSOWYCH

Wahania kurséw wymiany walut sa czynnikiem ekonomicznym, ktory wpltywa na przeplywy pieni¢zne z dzialalnosci
operacyjnej Spotki oraz na inwestycje. Sprawozdanie finansowe prezentowane jest w dolarach amerykanskich (USD), ktore
stanowig walutg sprawozdawczg Spotki.

Na skutek wahan kurséw wymiany walut pomiedzy dolarem amerykanskim a innymi walutami ujeto strate z tytutu réznic
kursowych za okres trzech miesiecy zakonczony 31 marca 2016 r. w wysokosci 0,2 mln USD, w poréwnaniu do 1,5 min USD
w2015 .



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

DZIALALNOSC ZANIECHANA

W dniu 8 lutego 2016 r. Serinus oglosit zamknigcie transakcji sprzedazy 70% akcji posiadanych w KUBGAS Holdings (KUB
Holdings) na rzecz Resano Trading Ltd. KUB Holdings posiadat 100% udziatéw w KUBGAS LLC, ukrainskiej spotce
zaleznej, ktora stanowita dziatalno§é Spoétki na Ukrainie. W wyniku realizacji transakcji Serinus otrzymat tacznie srodki
pieniezne w wysokosci 33,2 mln USD, w czym zawarta jest korekta kapitatu obrotowego i rozliczen wewnatrzgrupowych.

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

Wyniki dziatalno$ci na Ukrainie oraz strata ze zbycia aktywow ukrainskich sa wykazywane jako dziatalno$¢ zaniechana
w sprawozdaniu z calkowitych dochodéw za kwartalty zakonczone 31 marca 2016 r. i 2015 r. i zostaly zaprezentowane
ponizej. Zysk netto z dziatalno$ci zaniechanej w pierwszym kwartale 2016 r. wynidst 2,4 mln USD, w poréwnaniu do 0,5 min
USD w analogicznym okresie 2015 r. Ponizej przedstawiono omowienie wynikéw dziatalnosci.

W pierwszym kwartale 2016 r. strata ze zbycia w wysokosci 33,0 mln USD zostata skompensowana przez zysk netto za

okres, w wyniku czego catkowita strata zwigzana z dziatalno$cig zaniechang wyniosta 30,7 mln USD w okresie trzech
miesi¢cy zakonczonym 31 marca 2016 r.

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 marca
Zysk/ (strata) netto z dziatlalnosci zaniechanej 2016 2015
Przychody ze sprzedazy ropy naftowejigazu $ 5416 $ 17 027
Koszty nalezno$cikoncesyjnych (1492) (10 872)
Przychody ze sprzedazy ropy naftowejigazu 3924 6 155
pomniejszone o koszty naleznos$ci koncesyjnych
Koszty operacyjne
Koszty produkeji (396) (1964)
Koszty ogdlnego zarzadu 3) (28)
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja (599) (2252)
Przychody/(koszty) finansowe
Odsetkiipozostale przychody 78 861
Koszty odsetkowe iprzyrost warto$ci 3) (136)
Strata z tytutu roznic kursowych (105) (1953)
Zysk przed opodatkowaniem 2 896 683
Biezace obcigzenie podatkowe (513) (1074)
Zmiana stanu odroczonego podatku dochodowego - 874
Zysk netto z dzialalno$ci zaniechanej $ 2383 $ 483
Strata ze zbycia (pomniejszona o koszty transakcyjne) $ (33 040) $ -
Zysk/ (strata) z dziatalno$ci zaniechanej $ (30 657) $ 483
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Okres trzech miesi¢cy zakonczony

31 marca
Przeplywy pienigzne z dziatalnosci zaniechanej 2016 2015

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyinej $ 869 $ 1258
Srodki pieni¢zne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (5403) 2330
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (557) 110
Zmiana stanu §rodkow pieni¢znych ztytutu réznic kursowych (132) 804
Zmiana stanu §rodkéw pieni¢znych (5223) 4502
Srodki pieni¢zne i inne aktywa pieni¢zne na poczatek okresu 5223 821
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne na koniec okresu $ - $ 5323
Dodatkowa informacja dotyczaca przeplywow pieni¢znych:

Podatek zaplacony $ - $ 1062
Dywidendy wyptacone udzialom niesprawujacym kontroli $ - (620)

Serinus naby? udziaty na Ukrainie w 2010 r. za 45 mln USD. Spoétka otrzymata tacznie dywidendy w wysokosci 41,5 min
USD, a catkowita warto$¢ srodkow otrzymanych ze zbycia udziatéw w lutym 2016 r. wyniosta 33,2 mln USD, co dato stopg
zwrotu 12,5% w trakcie trwania projektu.

Wielko$¢ wydobycia dla dziatalno$ci zaniechanej za okres trzech miesigcy zakonczony 31 marca 2016 r. wyniosta
1 059 boe/d (przypadajace na udziat netto Serinus), w poréwnaniu do 2 827 boe/d w analogicznym okresie 2015 r. Spadek
0 63% spowodowany jest tym, ze produkcja w 2016 r. jest raportowana tylko do dnia zamknigcia transakcji sprzedazy —
wielkos$¢ produkeji w okresie do dnia zamknigcia transakcji sprzedazy wyniosta 2 677 boe/d.

Przychody z tytutu ropy naftowe;j i gazu ziemnego w pierwszym kwartale 2016 r. wyniosty 5,4 min USD, co stanowito spadek
0 68% w porownaniu do ubiegtego roku, ze wzgledu na zmniejszenie produkcji o 63% oraz spadek srednich cen surowcoéw
0 15%.

Srednia cena gazu ziemnego w pierwszym kwartale 2016 r. wyniosta 6,63 USD/Mcf w poréwnaniu do 7,84 USD/Mcf
w analogicznym okresie 2015 r. Z dniem 1 pazdziernika 2015 r. reformy rynkowe spowodowatly, ze cena ustalana byta
w oparciu o ceny rynkowe na Ukrainie, natomiast w okresie poréwnawczym ceny ustalane byly przez ukrainska Pafnstwowa
Komisje ds. Regulacji Energetyki (,,PKRE”) w relacji do ceny gazu importowanego z Rosji. Ponadto wptyw na zrealizowane
ceny w pierwszym kwartale 2016 r. miato ostabienie kursu UAH. Kurs hrywny ukrainskiej w relacji do dolara
amerykanskiego w pierwszym kwartale 2016 r. wyniost 25,1 UAH/USD w poréwnaniu do 21,8 UAH/USD w analogicznym
okresie 2015 r., co stanowito spadek o 15%.

Srednie stawki optat koncesyjnych za pierwszy kwartat 2016 r. wyniosty 28%, w poréwnaniu do 64% w 2015 r. Z dniem
1 stycznia 2016 r. rzad Ukrainy obnizyt stawki optat koncesyjnych dla gazu ziemnego do 29% (z wczes$niej obowigzujacych
55%) dla odwiertow o glebokosci przekraczajacej 5 km. Efektywna warto$¢ optat koncesyjnych w pierwszym kwartale
2015 r. (64%) przekraczata urzedows stawke, ktora wynosita 55%, jako ze oplaty koncesyjne byly ptatne w oparciu o cene
ustalang przez PKRE, po ktérej mozna sprzedawaé gaz odbiorcom przemystowym, jednakze uzyskiwana cena byta istotnie
nizsza niz cena limitowana.

Koszty produkcji przypadajace na boe w pierwszym kwartale 2016 r. wyniosty 2,88 USD/boe, w poréwnaniu do
5,40 USD/boe w analogicznym okresie 2015 r. Koszty produkcji zmniejszyty si¢ w stosunku do okresu poréwnawczego ze
wzgledu na podjete dziatania zmierzajace do ograniczenia kosztow oraz ostabienie kursu UAH.

Przeplywy $rodkow z dziatalno$ci operacyjnej za okres trzech miesi¢cy zakonczony 31 marca 2016 r. wyniosty 3,0 mln USD
w porownaniu do 3,2 mln USD w analogicznym okresie 2015 r. Zmniejszenie przeptywy $rodkéw z dziatalno$ci operacyjnej
spowodowany byt uwzglednieniem wynikow tylko do dnia zamknigcia transakcji sprzedazy w 2016 r. i spadkiem cen
surowcow w kwartale, czgSciowo skompensowanych przez nizsze stawki optat koncesyjnych i nizsze koszty.
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Odpisy umorzeniowe w pierwszym kwartale 2016 r. wyniosly 4,34 USD/boe, w poréownaniu do 6,20 USD/boe
w analogicznym okresie 2015 r. Nizsza stawka na Ukrainie zwigzana jest glownie z nizszg warto§cig umarzanej podstawy na
skutek odpisu z tytutlu utraty wartosci, ktory zostat rozpoznany w 2015 r. (co wptyng¢to na nizsze wartosci ksiggowe netto)
oraz ostabienie kursu UAH.

W pierwszym kwartale 2016 r. Spotka nie poniosta zadnych naktadow inwestycyjnych na Ukrainie.

NAKLADY INWESTYCYJNE
Okres trzech miesigcy zakonczony
31 marca
2016 2015
Naklady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate $ 528 $ 6151
Naklady inwestycyjne na poszukiwanie i ocen¢ zasobow 471 3572
Naklady inwestycyjne razem $ 999 $ 9723
Okres trzech miesi¢cy zakonczony
31 marca
Naklady inwestycyjne wediug lokalizacji 2016 2015
Tunezja 526 6 145
Rumunia 473 3575
Pozostate - 3
$ 999 $ 9723

Naktady inwestycyjne stanowig naktady poniesione na aktywa, ktore znajdujg si¢ na etapie poszukiwania i oceny zasobow
oraz obejmujg naktady poniesione na wykonywanie odwiertow, pozyskiwanie i przetwarzanie danych sejsmicznych. Dla tych
aktywow nie okreslono jeszcze wykonalno$ci pod wzgledem technicznym, ani zasadnosci ekonomicznej. Aktywa z tytutu
poszukiwania i oceny zasobow (,,E&E”) nie podlegaja odpisom umorzeniowym i amortyzacji, ale podlegaja odpisom z tytutu
utraty warto$ci i na dzien 31 marca 2016 r. obejmuja niektore aktywa w Rumunii. Naktady poniesione na aktywa, dla ktérych
okreslono wykonalnos¢ pod wzgledem technicznym oraz zasadno$¢ ekonomiczng sa klasyfikowane jako rzeczowe aktywa
trwate.

Naktady inwestycyjne w Tunezji w okresie trzech miesi¢gcy zakonczonym 31 marca 2016 r. wyniosty 0,5 mln USD
i obejmowaty:

e  Wymiang elektrycznej pompy zanurzeniowej (,,ESP”’) w odwiercie CS-3 oraz
e Modernizacj¢ odwiertu CS-1.

Naktady inwestycyjne w Rumunii w okresie trzech miesi¢cy zakoficzonym 31 marca 2016 r. wyniosty 0,5 mln USD
i obejmowaty wstepne koszty pozyskania zezwolen i licencji oraz koszty zwigzane z dzierzawag gruntéw i biezacymi

badaniami inzynieryjnymi.

Skapitalizowane koszty aktywow w Rumunii z tytutu poszukiwania i oceny zasobow w okresie trzech miesiecy zakonczonym
31 marca 2016 r. wyniosty 19,0 mln USD (31 grudnia 2015 r.: 18,5 mln USD).
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PLYNNOSC, ZADLUZENIE I ZASOBY KAPITALOWE

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 marca
2016 2015
Przeptywy z dzialalno$ci operacyjnej $ 273) $ 1655
Przeplywy z dziatalnos$ci finansowej $ (21980) $ 13 157
Przeplywy z dzialalno$ci inwestycyjnej $ 24 015 $ (3902)
Zmiana stanu §rodkow pienigznych z tytutu réznic kursowych $ 137  $ 813
Zmiana stanu §rodkow pienieznych $ 1625 $ 11723

Serinus stosuje kapitat obrotowy jako kluczowy wskaznik efektywnosci shuzacy do pomiaru aktywow obrotowych Spoétki po
pomniejszeniu 0 zobowigzania krotkoterminowe, aby wspomoc Kierownictwo w zrozumieniu plynno$ci Serinus
w odniesieniu do aktualnych warunkéw rynkowych oraz jako narzedzie analityczne dla analizy porownawczej w stosunku
do poprzednich okresow. Kapital obrotowy jest miarg niewystepujaca w MSSF, dlatego miara ta moze by¢ nieporéwnywalna
z miarami stosowanymi przez inne podmioty.

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

Kapital obrotowy @
Na dzien 31 marca  Na dzien 31 grudnia
2016 2015
Aktywa obrotowe $ 24 551 $ 72914
Zobowiazania krotkoterminowe 26 735 84 157
Kapitat obrotowy $ 2184) $ (11 243)

(a) Kapitat obrotowy jest definiowany jako aktywa obrotowe pomniejszone o zobowiazania krotkoterminowe. Kapitat obrotowy jest miarg niewystgpujaca
w MSSF, w celu uzyskania dalszych informacji patrz ,,Miary niewystgpujace w MSSF”.

Wymagania co do ptynnosci Spotki wynikaja przede wszystkim z potrzeby finansowania dziatalnosci poszukiwawczej
i wydobyweczej oraz finansowania kapitatu obrotowego. Na dzien 31 marca 2016 r. Spotka posiadata ujemny kapitat obrotowy
w wysoko$ci 2,2 mln USD (na dzien 31 grudnia 2015 r.: ujemny kapitat obrotowy w wysokosci 11,2 mln USD).

Pozytywna zmiana kapitalu obrotowego spowodowana jest gtoéwnie reklasyfikacja kredytu z EBOR. Na 31 marca 2016 r.
zadhuzenie bylo prezentowane jako dlugo- i krotkoterminowe w oparciu o warunki splaty, natomiast na 31 grudnia 2015 r.
catos¢ zadluzenia prezentowana byla jako zobowigzanie krotkoterminowe w zwigzku z niedopetnieniem kowenantu
(zwolnienie z ktorego Spotka otrzymata po 31 grudnia 2015 r.). W pierwszym kwartale 2016 r. Spotka sfinansowata wydatki
(w tym zwigzane z kapitalem obrotowym oraz naklady inwestycyjne) ze §rodkow z dziatalno$ci operacyjnej i §rodkow
pieni¢znych na rachunkach bankowych.

Ze wzgledu na utrzymujgce si¢ obecnie niskie ceny surowcow, istnieje ryzyko niedotrzymania przez Spotke od drugiego
kwartatu 2016 r. okreslonych kowenantow finansowych zwiazanych z zadtuzeniem w EBOR. Jesli kowenanty te nie zostana
spelnione bank moze zazada¢ sptaty zadluzenia. Ta istotna niepewno$¢ moze powodowaé powazne watpliwosci co do
zdolnosci Spotki do kontynuowania dziatalnos$ci.

Podobnie jak wigkszo$¢ spotek zajmujacych si¢ dziatalno$cia poszukiwawcza, Spotka narazona jest na ryzyko ptynnosci,
w tym mozliwos$¢, ze generowane wewngtrznie przeptywy pieni¢zne nie beda wystarczajace do sfinansowania dziatan
poszukiwawczych, dodatkowe finansowanie moze nie by¢ dla Spétki dostepne lub, ze rzeczywiscie poniesione naktady na
dziatalno$¢ poszukiwawcza przekrocza naktady planowane. Spotka podejmowata w przesztosci i planuje nadal podejmowacé
r6ézne kroki skutecznie zmniejszajace powyzsze ryzyko. Spotka stale monitoruje poziom swojej ptynnosci, aby ocenié, czy
dysponuje srodkami koniecznymi do sfinansowania planowanych programow. Alternatywne $rodki dostepne dla Serinus
celem zarzadzania ptynno$cig obejmuja: odroczenie planowanych naktadéw inwestycyjnych, ktore przekraczaja wartosci
wymagane dla utrzymania koncesji, umowy typu ,,farm-out” oraz zabezpieczenie dostgpnosci $rodkow kapitatowych
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i dluznych. W zwigzku z obecng sytuacja dotyczaca cen surowcdéw, Serinus kontynuuje poszerzanie i poszukiwanie
alternatyw w celu zapewnienia niezbednej ptynnosci i zasoboéw kapitatowych.

Nie ma zadnych innych ograniczen w korzystaniu z zasobow kapitalowych Spoiki, ktéore moglyby istotnie wptynaé
bezposrednio lub posrednio na jej dzialalno$¢. Na 31 marca 2016 r. Spotka spelnia wszystkie wynikajagce z umow
kredytowych kowenanty.

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 szczegdty umow kredytowych, ktore Spotka posiada lub zawarla w okresie zakonczonym 31 marca
2016 1.

Kredyt z EBOR — finansowanie na Ukrainie

W dniu 15 stycznia 2016 r. dokonano splaty ostatniej raty w wysokosci 0,6 mln USD, w wyniku czego kredyt z EBOR
otrzymany na podstawie umowy z 20 maja 2011 r. zostal catkowicie sptacony. W tej sytuacji wszystkie optaty, odsetki i raty
kapitatowe zwigzane z kredytem z EBOR, zgodnie z warunkami umowy kredytowej, zostaty w calosci sptacone, a wszystkie
zabezpieczenia ustanowione na podstawie umowy zostaty zwolnione.

Kredyt 7 EBOR — finansowanie w Tunezji

W dniu 20 listopada 2013 r. Spétka sfinalizowata dwie umowy kredytowe z EBOR na tgczng kwotg 60 min USD. Kredyt
Glowny w wysokosci 40 mln USD udzielony zostat na okres 7 lat i byl dostgpny w dwoch transzach w wysokosci
20 mln USD. W zwigzku z pozyskaniem kredytu z EBOR dla Rumunii w pierwszym kwartale 2015 r., uzgodniong czg$¢
drugiej transzy Kredytu Glownego z EBOR zwigzanego z tunezyjskimi aktywami obnizono z 20 mln USD do 8,72 mln USD.
Oba kredyty podlegaja wymogom spehnienia szeregu warunkow, w tym przestrzegania okreslonych norm w zakresie
bezpieczenstwa, $rodowiska iodpowiedzialno$ci spolecznej oraz utrzymania okre$lonych wskaznikow finansowych.
W rozdziale ,,Wskazniki finansowe” przedstawiono dalsze informacje dotyczace kowenantow (ang. covenants).

Odsetki od Kredytu Glownego sa platne w okresach potrocznych, w oparciu o zmienna stopg procentowa LIBOR
powigkszong o 6%. W zaleznos$ci od decyzji Spotki stopa procentowa moze zosta¢ ustalona na stalym poziomie 6% plus
terminowa stopa procentowa dostgpna dla EBOR na rynku instrumentéw zamiany stop procentowych. Spotka zabezpieczyta
stope procentowa dla 20,0 mln USD Kredytu Gléwnego na poziomie 6,9% na okres dwoch lat, od dnia 30 wrzesnia 2014 r.
do dnia 30 wrze$nia 2016 1.

Kredyt Gtowny bedzie sptacany w 12 réwnych potrocznych ratach. Pierwsza rata w wysokosci 1,7 mln USD zostata sptacona
w dniu 31 marca 2015 r. Druga rata w wysokos$ci 2,1 mln USD zostata sptacona w dniu 30 wrzesnia 2015 r. W pierwszym
kwartale 2016 r. 7,6 mln USD z Kredytu Gtéwnego (w tym odsetki) zostato sptacone ze srodkow ze sprzedazy ukrainskiej
spotki oraz dokonano sptaty potrocznej raty w wysokosci 1,7 mln USD. Na 31 marca 2016 r. zadluzenie w ramach Kredytu
Glownego wynosito 12,1 min USD.

Spoétka przeznaczy 40% nadwyzki srodkow pienigznych wygenerowanych w Tunezji na wczesniejsza sptate kredytu z EBOR.
Nadwyzka $rodkéw pienieznych zdefiniowana jest jako przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej tunezyjskiej spotki zaleznej
Serinus pomniejszone o sptaty zadluzenia i koszty obstugi dlugu wynikajace z calego kredytu glownego dla tunezyjskich
aktywow i kredytu dla Rumunii oraz naktady inwestycyjne, powigkszona o kazda nowa wyptate z kredytu dla Tunezji.
W przypadku, gdy wczesniejsze sptaty na poczet kredytu dla Rumunii zostang dokonane w danym roku, warto$¢ srodkow
z Tunezji przeznaczanych na wcze$niejsza splate¢ kredytu dla Rumunii zostanie obnizona do 25% nadwyzki $rodkow
pienieznych. Nie sa przewidziane zadne oplaty zwiazane z przyspieszonymi splatami przedstawionymi powyzej. Po
zakonczeniu kwartatu, na podstawie powyzszego zapisu umowy kredytowej dokonano splaty 3,4 min USD, w zwigzku
z nadwyzka $rodkow pieni¢znych wygenerowana w 2015 r.

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

Spotka moze réwniez sptaci¢ Kredyt Zamienny w terminie zapadalno$ci w gotowce lub, po spetieniu okreslonych
warunkéw, w postaci emisji nowych akcji zwyktych, wycenionych wedtug aktualnej ceny rynkowej akcji na TSX lub GPW.
Kwota sptaty podlega¢ bedzie dyskontowaniu, przy zastosowaniu stopy dyskonta ok. 10% w przypadku, gdy wymog, aby
zasadniczo wszystkie aktywa Spoétki i jej dziatalno$¢ znajdowaty si¢ oraz byly prowadzone w krajach objetych dziatalno$cia
EBOR, nie bedzie spetniony w terminie splaty.

Oba kredyty sa dostepne przez okres trzech lat.
Zabezpieczenie kredytow obejmuje aktywa tunezyjskie, zastaw na okre$lonych rachunkach bankowych oraz akcjach
podmiotow zaleznych Spoiki, ktéore sa wiascicielami koncesji, jak réwniez korzysci z udzialu Spoétki w polisach

ubezpieczeniowych i porozumieniach w sprawie transakcji pozyczkowych w ramach grupy spotek nalezacych do Serinus

Na dzien 31 marca 2016 r. zadtuzenie w ramach drugiej transzy Kredytu Gtéwnego wynosito 3,72 min USD (31 grudnia
2015 r.: 3,72 min USD).

Kredyt 7 EBOR — finansowanie w Rumunii

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

W nastepstwie zbycia dzialalnos$ci na Ukrainie, wszystkie oplaty, odsetki i raty kapitatlowe zwigzane z kredytem z EBOR,

zgodnie z warunkami umowy kredytowej, zostalty w catosci sptacone, a wszystkie zabezpieczenia ustanowione na podstawie
umowy zostaty zwolnione.
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Wskazniki finansowe dla kredytu 7 EBOR — finansowanie w Tunezji

Oba kredyty pozyskane w ramach finansowania dla Tunezji obejmujag wymogi spelnienia szeregu warunkow, w tym
przestrzeganie okreslonych norm w zakresie bezpieczenstwa, §rodowiska i odpowiedzialnosci spotecznej oraz utrzymanie
okreslonych wskaznikow finansowych. Przy kalkulacji kowenantow stosowane sg miary finansowe niewystepujace
w ogdlnie przyjetych zasadach rachunkowo$ci oraz miary niewystepujace w MSSF, dlatego miary te moga by¢
nieporownywalne z miarami stosowanymi przez inne podmioty. Szczegoty dotyczace sposobu kalkulacji wskaznikow zostaty
przedstawione w przypisach ponizej.

Na dzien 31 marca Na dzien 31 grudnia
2016 2015
W skaznik obshugi dlugu (nie nizszy niz 1,3:1) (a) - Tunezja (b) 1,8 - SPELNIA 2,1 - SPEENIA
Wskaznik obstugi dlugu (nie nizszy niz 1,5:1) (¢) - Serinus (d) 2,3 - SPELNIA 0,6 - SPELNIA
Zadluzenie finansowe do EBITDA (nie wyzszy niz 2,5) (e) - Tunezja (f) 1,7 - SPELNIA 3,2 - NIE SPELNIA
Zadhzenie finansowe do EBITDA (nie wyzszy niz 2,75) (g) - Serinus (h) 1,8 - SPELNIA 2,5 - SPEENIA
Spetnienie wskaznika TAK NIE

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

(b) Skorygowane przeptywy pieni¢zne dla Tunezji za okres dwunastu miesigcy zakonczony 31 marca 2016 r. wyniosty 10,4 min USD. Koszty
obstugi diugu za ten okres wyniosty 5,6 mln USD (31 grudnia 2015 r. odpowiednio: 12,8 min USD i 5,9 mln USD).

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

(d) Skorygowane przeptywy pieni¢zne dla Serinus za okres dwunastu miesigcy zakonczony 31 marca 2016 r. wyniosty 20,3 min USD. Koszty
obstugi diugu za ten okres wyniosty 8,7 mln USD (31 grudnia 2015 r. odpowiednio: 5,8 mln USD i 10,1 mln USD).

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

(f) Zadtuzenie finansowe dla Tunezji wyniosto na 31 marca 2016 r. 12,1 min USD. EBITDA za ten okres wyniosta 7,0 mln USD (31 grudnia 2015 1.
odpowiednio: 32,5 min USD oraz 10,1 min USD).

(g) Zadluzenie finansowe, jak zdefiniowano w umowie, obejmuje calte dlugoterminowe zadtuzenie Serinus. Zgodnie z umowa EBITDA okre$lana
jest za okres dwunastu miesigey jako przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu po odjeciu kosztow naleznosci koncesyjnych, pomniejszone
o koszty produkcji, koszty ogolnego zarzadu, koszty nabycia jednostki.

(h) Zadluzenie finansowe dla Serinus wyniosto na 31 marca 2016 r. 32,1 mln USD. EBITDA za okres dwunastu miesi¢cy zakonczony 31 marca
2016 r. wyniosta 17,9 mln USD (31 grudnia 2015 r. odpowiednio: 53,1 mln USD oraz 21,4 mln USD).

INFORMACJE O AKCJACH

Spotka ma prawo wyemitowac nieograniczong liczbe akcji zwyktych, z czego na dzien 31 marca 2016 r. bylo wyemitowanych
78 629 941 akcji zwyktych, 1 250 600 opcji na akcje zwykte po cenie wykonania wyrazonej w USD oraz 111 000 opcji na
akcje po cenie wyrazonej w dolarach kanadyjskich (,,CAD”).

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

Podsumowanie akcji zwyktych pozostajacych w obrocie:

Liczba akcji Wartos¢ biezaca akeji
Stan na 31 marca 2016 r.131 grudnia 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 31 marca 2016 r.:

Opcje denominowane w USD

Opcje denominowane w CAD

Srednia wazona cena

Srednia wazona cena wykonania opcji
Liczba opcji wykonania opcji (USD) Liczba opcji (CAD)
Stan na 31 grudnia 2015 r. 1270 600 $3,96 111 000 $2,28
Opge, kfo%‘e utracily waznos¢ (20 000) $4.00 ) )
/ uniewaznione
Stan na 31 marca 2016 . 1250 600 $3,96 111 000 $2,28

W tabelach ponizej przedstawiono zestawienie wyemitowanych opcji USD i CAD na dzien 31 marca 2016 r.:

Opcje denominowane w USD

Sredniowazony
czas trwania
Cena wykonania (USD) Wazne opcje Mozliwe do zrealizowania w latach
$2,85-%$3,50 168 000 168 000 2,36
$3,51-$4,00 334 000 334 000 0,63
$4,01-$5,00 736 600 736 600 2,51
$5,01-%6,20 12 000 12 000 0,95
$3,96 1250 600 1250 600 1,98
Opcje denominowane w CAD ,
Sredniowazony
czas trwania
Cena wykonania (CAD) Wazne opcje Mozliwe do zrealizowania w latach
$1,56-$2,50 74 000 49333 3,59
$2,51-$3,22 37 000 27 666 3,16
$2,28 111 000 76 999 3,44
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Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania wystgpily nastgpujace zmiany w stanie posiadanych przez dyrektorow
i kierownictwo przyznanych opcji od dnia 31 marca 2016 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania:

Zmiany posiadanych opcji
Nazwisko Dyrektora/Czlonka Opcje Akcje
Kierownictwa Wyzszego posiadane na Akcje posiadane na Zmiany posiadane na
Szczebla/Kluczowego Personelu 12 maja 2016 r. 31 marca2016r. posiadanych akcji 12 maja 2016 r.
Timothy M. Elliott 835 600 600 000 - 600 000
Norman W. Holton - 337 791 - 337791
Jock M. Graham - 146 258 - 146 258
Michael A. McVea - 10 000 - 10 000
Gary King - 6750 - 6750
Evgenij lorich (a) - 3415 - 3415
Stephen C. Akerfeldt - - - -
Helmut Langanger - - - -
Sebastian Kulczyk (b) - - - -
Lukasz Redziniak - - - -
Aaron LeBlanc - - - -
Tracy Heck - - - -
Jakub Korczak - - - -
835 600 1104214 - 1104214

(a) Pan Iorich zajmuje stanowisko w Pala Investments, spolce powiazanej z Pala Assets Holdings Limited (,,Pala”). Pala posiada 5.880.484 akcje. Ze wzgledu
na sprawowane stanowisko w Pala Investments, mozna uznac, ze Pan Iorich kontroluje ww. akcje oprocz akcji wykazanych w tabeli powyze;j.

(b) Pan Kulczyk sprawuje wyzsze stanowisko wykonawcze w KI. KI posiada 39.909.606 akcji. Ze wzgledu na sprawowane stanowisko w KI, mozna uznac,
ze Pan Kulczyk kontroluje ww. akcje oprocz akcji wykazanych w tabeli powyze;j.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania kierownictwo posiada wiedz¢ jedynie o dwoch akcjonariuszach, ktorzy
posiadaja wigcej niz 5% ogolnej liczby akcji zwyktych spotki. KI posiada 50,8% oraz Pala Assets Holdings posiada 7,5%
akcji zwyktych wyemitowanych na dzien 31 marca 2016 r.

ZOBOWIAZANIA UMOWNE ORAZ PODJETE ZOBOWIAZANIA

Zobowigzania umowne na 31 marca 2016 r., za ktére odpowiedzialna jest Spotka sa nastepujace:

Do 1 roku Od 2do 3 lat Od 4 do 5 lat Powyzej 5 lat Razem
Wynajem biura $ 565 $ 892 $ 743 $ - $ 2200
Kredyt z EBOR - Tunezja (a) 6721 6 667 21236 - 34 624
Zobowigzania umowne ogotem $ 7286 $ 7559 $ 21979 $ - $ 36 824

(a) Zobowiazania z tytulu kredytu z EBOR prezentowane sa bez uwzglednienia odroczonych kosztéw finansowania i obejmuja wytacznie biezace naliczone
odsetki.

Wszystkie zobowiazania Spotki powstaty w toku zwyktej dziatalnosci gospodarczej i sa zwigzane z pracami w Tunezji oraz
Rumunii.

Tunezja

Tunezyjska panstwowa spotka naftowo-gazowa Enterprise Tunisienne d’Activites Petroliere (,,ETAP”), posiada prawo do
udziatlu operacyjnego w koncesji Chouech Es Saida w wysokosci do 50%, jezeli taczna sprzedaz ropy naftowej z koncesji,
po pomniejszeniu o koszty naleznosci koncesyjnych oraz ubytki objetosci weglowodordow (ang. shrinkage), przekroczy
6,5 miliona barytek. Na dzien 31 marca 2016 r. sprzedano tacznie z koncesji 5,2 milionéw barytek (po pomniejszeniu o koszty
naleznosci koncesyjnych oraz ubytki objgtosci weglowodorow). Zdaniem kierownictwa, istniejg wystarczajace mozliwosci
w zakresie poszukiwania i zagospodarowywania z16z, ktore w przypadku pomyslnej realizacji, spowoduja osiagnigcie
powyzszego progu w ciggu najblizszych 10 lat.
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Rumunia

Przedluzenie o trzy lata okresu poszukiwawczego dla Koncesji Satu Mare (,,Satu Mare”), o powierzchni 2 949 km?,
zlokalizowanej w potnocno-zachodniej Rumunii, zostato zatwierdzone przez Narodowa Agencje Zasobéw Mineralnych (ang.
National Agency for Mineral Development — ,, NAMR”) i stanie si¢ obowigzujace po ratyfikacji przez kilka ministerstw oraz
opublikowaniu w dzienniku urzgdowym. Zgodnie z warunkami przedtuzenia zobowiazania 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 glgboko$¢ co najmniej 1 500 i2 000 metrow,
a w przypadku zdecydowania si¢ na trzeci, ma on mie¢ giebokos¢ 2 500 m.

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

ZOBOWIAZANIA POZABILANSOWE

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

TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Nemmoco Petroleum Corporation (,,Nemmoco™), spotka niepubliczna, w ktorej 37,5% udziatow posiada Timothy M. Elliott,
cztonek kierownictwa i Rady Dyrektoréw Spotki, §wiadczy na rzecz dubajskiego biura Spotki ushugi kadrowe i ogélne oraz
ustugi w zakresie ksiggowosci 1 administracji na zasadzie podzialu kosztow. Oplaty za okres trzech miesigcy zakonczony
31 marca 2016 r. wyniosty 0,1 mln USD (pierwszy kwartat 2015 r.: 0,2 mln USD). Na dzien 31 marca 2016 r. zobowiazania
wobec Nemmoco wynosity 3 tys. USD (31 grudnia 2015 r.: 11 tys. USD).

Loon Energy Corporation (,,Loon Energy”), kanadyjska spotka publiczna, nie zatrudnia zadnych pracownikéw. Serinus
i Loon Energy sa spotkami powigzanymi ze wzgledu na pigciu wspdlnych dyrektoréw i cztonkéw kierownictwa oraz
wspolnego glownego akcjonariusza. Ustugi w zakresie zarzadzania i administracji $wiadczone sa na rzecz spotki przez
kierownictwo i pracownikéw Serinus. Optaty za okres trzech miesi¢cy zakonczony 31 marca 2016 r. wyniosty 2 tys. USD
(pierwszy kwartat 2015 r.: 2 tys. USD). Na dzien 31 marca 2016 r. i 31 grudnia 2015 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
zawarty umowe¢ w sprawie ochrony przed odpowiedzialno$cig, na mocy ktoérej Loon Energy przejat zobowigzania Serinus
z tytutu wszystkich zobowiazan, roszczen itp. zwiazanych z przeniesieniem udzialow i aktywow, stanowiace sktadowe
wydzielanych aktywow. Obie spotki posiadane przez Loon Energy sa w trakcie finalizowania procesu, kierownictwo
oczekuje, ze ekspozycja na ryzyko z tytutu gwarancji potrwa do konca 2016 .

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

PERSPEKTYWY 2016

W zwiazku z aktualnie utrzymujacymi si¢ na rynku niskimi cenami surowcow, Spotka bedzie koncentrowac si¢ na obnizaniu
wszelkich mozliwych kosztow, jednoczesnie utrzymujac dotychczasowy poziom produkcji w Tunezji. Spotka przewiduje, ze
z ekonomicznego punktu widzenia nowe wiercenia mozna bedzie zacza¢ bra¢ pod uwagg przy cenach ropy ustabilizowanych
na poziomie czterdziestu kilku USD za barytke, chociaz istniejaca produkcja w Tunezji, przy tak niskich cenach jak
30 USD/bbl, utrzymuje dodatnie saldo przeptywoéw pienieznych. Budzet na 2016 rok bedzie weryfikowany na biezaco
w sytuacji, gdy kierownictwo zyska pewnos¢, ze taka cena utrzyma si¢, a finansowanie na rozpoczecie wiercen bedzie
dostepne.

W Rumunii Serinus skupi si¢ na doprowadzeniu odkrycia z Moftinu-1001 do fazy produkcji probnej. Kierownictwo obecnie

dopracowuje program wiercen eksploatacyjnych i zakonczylo wstepne projektowanie niezbednej infrastruktury naziemne;.
Ze wzgledu na potrzebeg ratyfikacji przedluzenia Etapu 3 koncesji Satu Mare przez szereg ministerstw oraz uzyskania
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standardowych pozwolen i zgod, wiercenia i prace konstrukcyjne mogltyby si¢ rozpoczaé w drugiej potowie roku 2016.
Spotka rozwaza pozyskanie partnera joint venture, ktory wspotfinansowatby projekt Moftinu.

DYWIDENDY

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

PODSUMOWANIE DANYCH KWARTALNYCH

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

Przeksztalcone (a)

Tkw. 2016 IVkw. 2015 1T kw. 2015 ITkw. 2015 Tkw. 2015 IVkw. 2014 1T kw. 2014 1T kw. 2014

Przychody zropy naftowej i gazu $ 3779 § 4794 § 6237 $ 6816 $ 8128 $ 10034 $ 10288 S 12263
Strata z dzialalnos ci kontynuowanej przypadajaca na:

Akcjonariusze zwykli $ (4137) $ (14291) $ (32092) $ (1133) $ (4606) $ (39638) $ (2706) $ (2563)
Strata na akcj¢ - podstawowa i rozwodniona $ 0,05 $ ©,18) $ 041) $ (001) $ 0,060 $ 0,50) $ 0,03) $ (0,03)
Zysk / (strata) netto przypadajacy na:

Akcjonariuszy zwyklych $  (35515) $ (14604) S (30281) $ 49 $  (4268) $ (41295 $ 3793 $ 534

Udzialy niesprawujace kontroli $ 721 $ (116) $ 777 $ 500 $ 145 8 684) $ 2758 $ 3389
Strata na akcje - podstawowa i rozwodniona $ 045) $ ©,18) $ 039 $ 0,00 $ 0,05) $ 0,53 $ 005 $ 0,07

(a) Wartosci zostaty zaprezentowane po uwzglednieniu reklasyfikacji dziatalnosci na Ukrainie do dziatalno$ci zaniechanej, patrz Nota 5 do zbadanego
Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansowego na dzien 31 grudnia 2015 r.

e Ujemny wptyw na wynik w trzecim kwartale 2014 r. miat wzrost stawek optat koncesyjnych na Ukrainie poczawszy od 1 sierpnia 2014 r.

e Ujemny wplyw na strat¢ w czwartym kwartale 2014 r mialy: nizsze ceny surowcow, wzrost stawek optat koncesyjnych na Ukrainie oraz ujgcie
odpisu z tytutu utraty wartosci w wysokosci 54,9 min USD, w tym 5,6 mln USD dotyczyto aktywow na Ukrainie, natomiast 49,3 mln USD
aktywow w Tunezji.

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

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

. Wplyw na wynik w trzecim kwartale 2015 r. mialy: nizsze wydobycie i nizsze ceny surowcow na Ukrainie i w Tunezji oraz wzrost stawek oplat
koncesyjnych na Ukrainie. Ponadto ujemny wptyw na dochdd netto miato ujgcie odpisu z tytutu utraty wartosci aktywow w Tunezji w wysoko$ci
44,3 mln USD wraz z efektem podatku odroczonego.

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

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

CZYNNIKI RYZYKA

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

Ryzyko cen surowcow

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

W szczegblnoscei Spotka Serinus narazona jest na ryzyko wynikajace z wahan ceny rynkowej ropy Brent. Ceny ropy naftowej
w Tunezji bazujg na premii lub dyskoncie ceny rynkowej ropy Brent. Ceny gazu ziemnego s3 regulowane na szczeblu
panstwowym i zwigzane sg ze $rednia kroczaca cena oleju opalowego o niskiej zawartosci siarki za okres dwunastu miesiecy
(odnoszone do Brent). Spotka nie posiada zadnych programéw zabezpieczania, ktore moglyby ewentualnie ztagodzi¢ ryzyko
cen surowcow.

W zwiazku z aktualng sytuacjg gospodarcza mialy miejsce wahania cen i spodziewamy si¢ dalszej niepewnosci co do
poziomu cen w najblizszym czasie. Przedluzajacy si¢ okres wystgpowania niskich cen moze mie¢ wptyw (i wptywa) na
warto$¢ aktywow i poziom nakladow inwestycyjnych, a tym samym negatywnie wptywac¢ na Serinus i jej dziatalnos¢.

Ryzyko finansowe

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

Ryzyko walutowe

Spoétka 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 31 marca 2016 r. gtdwne
ekspozycje Spolki na ryzyko walutowe dotyczyty dolara kanadyjskiego (,,CAD”), dinara tunezyjskiego (,,IND”) oraz leja
rumunskiego (,,RON”). W ponizszej tabeli znajduje si¢ podsumowanie ryzyka walutowego Spétki dla kazdej ze wskazanych
walut:

31 marca 2016 .

CAD TND RON
Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 282 37 79
Nalezno$ci 78 10 031 323
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - 5997 3
Przedplaty (194) 505 358
Zobowigzania i rozliczenia mi¢dzyokresowe (358) (8113) (296)
Ekspozycja netto na ryzyko kursowe $ (192) $ 8383 $ 467
Ekwiwalent USD wg kursu waluty
na koniec roku $ (148) $ 4179 $ 119

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

Na dzien 31 marca Na dzien 31 grudnia

2016 2015
Dolar kanadyjski $ (15 $ ©)
Dinar tunezyjski 418 174
Lej rumunski 8 5
Razem $ 411 $ 173

Ryzyko stop procentowych
Spotka lokuje swoje Srodki pienigzne i inne aktywa pienig¢zne w instrumentach podlegajacych wykupowi w dowolnym czasie

bez koniecznos$ci ponoszenia dodatkowych kosztow, tym samym zmniejszajac ekspozycje na wahania dotyczacych stop
procentowych tych instrumentéw. Ekspozycja na ryzyko stopy procentowej dotyczy glownie zobowigzan Serinus.
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W pierwszym kwartale 2016 r. kredyt dla Ukrainy i Rumunii zostaly calkowicie sptacone, w zwigzku z czym jedynym
zadtuzeniem na 31 marca 2016 r. pozostaje kredyt dla Tunezji.

Oprocentowanie kredytu z EBOR dla Tunezji bazuje na LIBOR oraz czgSciowo jest oparte na przyroscie przychodow, ale nie
mniej niz 8% rocznie i nie wigcej niz 17% rocznie w odniesieniu do czgéci zmiennej kredytu. Zmiana stopy LIBOR o 1%
wplynetaby nieistotnie na koszty odsetkowe, przy zalozeniu poziomu zadluzenia wg stanu na dzien 31 marca 2016 r.
(31 grudnia 2015 r.: 6 tys. USD).

Ryzyko kredytowe

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

Saldo nalezno$ci Spotki sktada si¢ z kwot naleznych od partnerow joint venture, nalezno$ci z tytutu sprzedazy produktéw
w Tunezji, naleznosci z tytulu podatkéw od surowcow podlegajacych zwrotowi od kanadyjskiego rzadu federalnego oraz
naliczone odsetki od depozytow pieni¢znych o ograniczonej mozliwoséci dysponowania, dla ktorych ryzyko kredytowe
oceniane jest jako niskie ze wzglgdu na fakt, ze $rodki te s3 zdeponowane w duzych instytucjach finansowych.

Zdaniem kierownictwa, poziom ekspozycji Spotki na ryzyko kredytowe w Tunezji nie ma charakteru istotnego, poniewaz
produkty sprzedawane sa na podstawie umowy, a termin platnosci wynosi 30 dni. Ropa naftowa sprzedawana jest
renomowanym podmiotom, w oparciu o indywidualne ustalenia pomi¢dzy stronami. Na dzien 31 marca 2016 r. Spotka nie
posiadata naleznosci przeterminowanych (31 grudnia 2015 r.: 0 mln USD). W okresie trzech miesigcy zakonczonym 31 marca
2016 r. Spotka miata czterech klientdw, a sprzedaz dla nich stanowita 54%, 25%, 16% i1 5% catkowitej sprzedazy (pierwszy
kwartat 2015 r.: czterech klientow i sprzedaz stanowiaca 44%, 30%, 24% i 2% catkowitej sprzedazy).

Kierownictwo nie wprowadzito formalnej polityki limitow kredytowych dla klientow, a poziom ekspozycji na ryzyko
kredytowe jest zatwierdzany i monitorowany indywidualnie i na biezaco dla wszystkich istotnych klientow. Warto$ci
bilansowe poszczegolnych aktywoéw finansowych wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej odpowiadaja
maksymalnej ekspozycji na ryzyko kredytowe. W zakresie swoich aktywow finansowych Spotka nie wymaga zabezpieczenia.

Ryzyko utraty plynnosci finansowej

Ryzyko ptynnosci oznacza ryzyko, ze Serinus nie bedzie w stanie regulowaé swoich zobowiazan w terminie. Istnieje naturalne
ryzyko utraty plynnosci, w tym mozliwo$¢, ze Spolka nie bedzie miata dostepu do dodatkowego finansowania, a takze ze
faktyczne naklady zwiazane z pracami poszukiwawczymi beda wyzsze od zaplanowanych. Spolka stale monitoruje poziom
swojej ptynnosci, aby ocenic, czy dysponuje srodkami niezbgdnymi do sfinansowania planowanych prac poszukiwawczych
w obrebie zt6z ropy naftowej i gazu ziemnego lub czy istniejg inne realne mozliwos$ci pozyskania finansowania na te cele.
Spotka moze ograniczac ryzyko ptynnosci poprzez odraczanie zaplanowanych naktadow inwestycyjnych, ktore przekraczaja
kwoty wymagane dla zachowania koncesji, umowy typu ,,farm-out”, pozyskiwanie kapitatu wiasnego Iub kapitatu dtuznego.
Patrz dalej rozdziat ,,Ptynno$¢, zadtuzenie i zasoby kapitalowe”.

Ryzyko zwigzane z prowadzona dzialalno$cia, Srodowiskiem naturalnym i bezpieczenstwem

Dziatalno$¢ Serinus wymaga istotnych inwestycji zar6wno w obszarze poszukiwania i zagospodarowywania ztoz, jak
i utrzymywania obiektow. Dzialaniom tym towarzyszy ryzyko zwiazane ze Srodowiskiem naturalnym oraz bezpieczenstwem.
Ochrona pracownikoéw, zapewnienie bezpieczenstwa miejsca pracy oraz ochrona srodowiska sa sprawami najwyzszej wagi.
Ryzyko operacyjne obejmuje pozary, eksplozje, peknigcia, przerwy w dostawie pradu, trudne warunki pogodowe i uwalnianie
szkodliwych substancji, takich jak wyciek ropy naftowej i gazu. Kazde z tych zagrozen moze spowodowaé przerwanie
dziatalnosci, obrazenia ciala lub $mier¢, zniszczenie mienia, sprze¢tu lub/oraz §rodowiska. Straty wynikajace z zaistnienia
ktoregokolwiek z powyzszych ryzyk moga w stopniu istotnym negatywnie wplyna¢ na dziatalnosé.

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

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

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

Ryzyko zwigzane z oszacowaniem przysztych aktywow naftowo-gazowych moze obejmowac niespetniajace oczekiwan
odwierty negatywne, jak rowniez odwierty produkcyjne o niewystarczajacym wydobyciu, aby wygenerowac zysk
pokrywajacy koszty zwigzane z pracami wiertniczymi, uzbrojeniem odwiertu, koszty operacyjne i inne koszty. Ukonczenie
prac zwigzanych w odwiertem nie gwarantuje zysku z inwestycji lub zwrotu poniesionych 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 gtownie kwestie techniczne oraz wystapienie bledow w specyfikacji,
projekcie lub technologii projektu, ryzyko zwiazane z budowa oraz wykonaniem projektu w planowanym czasie oraz
w ramach zabudzetowanych kosztéw. Ryzyko zwigzane jest réwniez z rozruchem i uruchomieniem instalacji oraz
spetnieniem wymogow dotyczacych efektywnosci. Ograniczajac powyzsze ryzyka, Serinus szacuje koszty oraz oczekiwania
dla wszystkich projektow oraz ocenia projekt na kazdym etapie, aby zapewni¢ stabilno$¢ finansowa. Istniejg liczne czynniki
znajdujace si¢ poza nasza kontrolg. Czynniki te obejmuja ceny surowcoOw, warunki pogodowe, dostepnos¢ sprzetu,
nieoczekiwany wzrost kosztow, przypadkowe zdarzenia, zmiany regulacyjne, ktére moga negatywnie wptywaé na zdolnos¢
Serinus do realizacji projektow na czas oraz w ramach zatozonego budzetu.

Przemyst naftowo-gazowy na rynkach wschodzacych, na ktdrych Serinus dziata, nie jest tak rozwinigty jak przemyst naftowo-
gazowy w krajach rozwinictych, takich jak Kanada. W rezultacie dzialania zwiazane z prowadzeniem prac wiertniczych
i zagospodarowywaniem p6l moga trwac dtuzej i kosztowaé wigcej niz dziatania prowadzone w kraju bardziej rozwinigtym.
Ponadto dostep do wiedzy technicznej, specjalistycznego sprzg¢tu i wyposazenia moze by¢ bardziej ograniczony. Takie
czynniki, zwiazane z dziatalno$cia prowadzong na rynkach wschodzacych, sg ryzykiem specyficznym, niedos$wiadczanym
przez innych.

Ryzyko polityczne i gospodarcze

Serinus prowadzi dziatalno$¢ na rynkach wschodzacych, gdzie wystepuje ryzyko polityczne i gospodarcze. Poziom
stabilno$ci politycznej i niepewnos¢ co do decyzji politycznych moga powodowac: mozliwos¢ wystapienia wojny/rewolucji,
spory graniczne, wywlaszczenia, renegocjacje lub modyfikacje istniejacych umow, ograniczenia dotyczace importu, eksportu
lub transportu, zmiany w przepisach i taryfach, wzrost obcigzen podatkowych, 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 kursow wymiany walut.

Ryzyko regulacyjne

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

SPRAWY SPORNE

Spotka, ani zaden z jej podmiotow zaleznych, nie sa strong zadnego postepowania przed sadem, wiasciwym organem
arbitrazowym lub organem administracji publicznej w sprawie zobowigzan lub zadtuzenia Spoétki badz jej spotek zaleznych,
ktérych wartos¢ (ujmowana odrgbnie lub ogétem) wynositaby przynajmniej 10% wartosci kapitatu wlasnego Spotki.

ISTOTNE SZACUNKI

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

Lista istotnych szacunkoéw znajduje si¢ w Sprawozdaniu kierownictwa z dziatalnosci za rok zakonczony w dniu 31 grudnia
2015 r. Lista istotnych szacunkéw ma réwniez zastosowanie dla trzech miesigcy zakonczonych 31 marca 2016 r.

PRZYSZLE ZMIANY POLITYKI RACHUNKOWOSCI

W okresie trzech miesigcy zakoniczonym 31 marca 2016 r. Serinus zastosowata zmiany do MSR 1 Prezentacja sprawozdan
finansowych opublikowane przez RMSR. Zmiany miaty minimalny wptyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

W styczniu 2016 r. RMSR opublikowata MSSF 16, ktory zastapi dotychczasowy standard dotyczacy leasingu (MSR Leasing)
i wymaga ujawnienia wigkszo$ci leasingdw jako leasing finansowy w bilansie. MSSF 16 ma zastosowanie dla okreséw
rozpoczynajacych si¢ w dniu 1 stycznia 2019 r. z mozliwo$cia jego wczesniejszego zastosowania. Spotka aktualnie
przeprowadza oceng wptywu zastosowania MSSF 16 na jej skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

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

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 31 marca 2016 r.

Kontrole i procedury ujawniania informacji, jak zdefiniowano w Zarzadzeniu Krajowym 52-109, oznaczaja kontrole i inne
procedury emitenta, ktore zostaly zaprojektowane w celu uzyskania racjonalnej pewnosci, ze istotne informacje wymagane
do ujawnienia przez emitenta w jego raporcie rocznym, Srédrocznym lub innych raportach publikowanych lub dostarczanych
przez niego zgodnie z regulacjami w zakresie papier6w warto$ciowych, sa rejestrowane, przetwarzane, podsumowywane
i raportowane w terminie wymaganym przez regulacje w zakresie papierow wartosciowych i zawieraja kontrole i procedury
zaprojektowane w celu zapewnienia, ze informacje wymagane do ujawnienia przez emitenta w jego raporcie rocznym,
$rédrocznym lub innych raportach publikowanych lub dostarczanych przez niego zgodnie z regulacjami w zakresie papierow
warto§ciowych, sa gromadzone i komunikowane kierownictwu emitenta, w tym dyrektorom emitenta sktadajacym
o$wiadczenie, aby umozliwi¢ podejmowanie decyzji odnosnie wymaganych ujawnien.

System kontroli wewngtrznej sprawozdawczo$ci finansowej oznacza proces zaprojektowany przez, lub pod nadzorem

dyrektoréw emitenta sktadajacych o§wiadczenie, w ktorym udziat bierze rada dyrektoréw emitenta, kierownictwo oraz
pozostaly personel, w celu uzyskania racjonalnej pewnos$ci, co do wiarygodno$ci raportowania finansowego oraz
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przygotowania sprawozdan finansowych dla zewngtrznych uzytkownikow, zgodnie z odpowiednimi standardami

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

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

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

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

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

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

Od dnia 31 grudnia 2015 r. nie wystapily istotne zmiany w systemie kontroli wewngtrznej Spotki w zakresie
sprawozdawczosci finansowej. Pod nadzorem Dyrektora Generalnego Spotki oraz Dyrektora Finansowego, Serinus
przeprowadzit oceng efektywnosci kontroli i procedur ujawniania informacji oraz systemu kontroli wewn¢trznej
sprawozdawczos$ci finansowej na 31 marca 2016 r. Na podstawie tej oceny Dyrektorzy uznali, ze kontrole i procedury
ujawniania informacji oraz system kontroli wewnetrznej sprawozdawczos$ci finansowej na dzien 31 marca 2016 r. byty
skuteczne.

MIARY NIEWYSTEPUJACE W MSSF

Informacje finansowe zamieszczone w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnos$ci sporzadzono zgodnie z MSSF, z wyjatkiem
pozycji ,,przeptywy srodkéw z dziatalnosci operacyjnej”, ,,warto$¢ retroaktywna netto” oraz ,,kapitat obrotowy”, ktore nie sg
definiowane przez MSSF i nie majg standardowego znaczenia okreslonego w MSSF. Te miary, niewystepujace w MSSF,
dotaczono wytacznie dla celéw informacyjnych i nie nalezy ich traktowaé jako alternatywy lub miary istotniejszej niz
informacje zaprezentowane zgodnie z MSSF. Zdaniem kierownictwa, przeptywy §rodkéw z dziatalnosci operacyjnej, wartos¢
retroaktywna netto oraz kapitat obrotowy moga stanowi¢ uzyteczne miary uzupetniajace, poniewaz sg stosowane przez Spotke
do pomiaru wynikdéw operacyjnych i oceny harmonogramu wydatkowania i kwoty kapitatu niezbednego do sfinansowania
przyszlej dziatalno$ci operacyjnej. Metoda obliczania tych miar stosowana przez Spotke moze si¢ rézni¢ od metod uzywanych
przez inne podmioty, dlatego te miary moga by¢ nieporéwnywalne z miarami stosowanymi przez innych przedsi¢biorcow.

Serinus oblicza ,,przeptywy $rodkow z dziatalno$ci operacyjnej”, ,,warto$¢ retroaktywna netto” oraz ,kapital obrotowy”
w sposob najbardziej zblizony do miar wystepujacych w MSSF.

WYRAZENIA PERSPEKTYWICZNE

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

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

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

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

e  wplywu wzrostu konkurencji;

e  zdolnosci wspolnikow do wywiazywania si¢ z podjetych zobowigzan;

e  zdolnosci Spotki do pozyskiwania dodatkowego finansowania na satysfakcjonujacych warunkach;

e zdolnosci Spoiki do przyciggania i utrzymywania przy sobie wykwalifikowanego personelu.

Czynniki ryzyka, przedstawione ponizej oraz gdzie indziej w Sprawozdaniu z dziatalnosci, moga powodowac, ze rzeczywiste
wyniki Spotki beda réznity sig istotnie od tych przedstawionych w stwierdzeniach dotyczacych przysztosci:

e 0golne warunki gospodarcze;

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

e  konkurencja;

e zobowigzania i ryzyka, w tym mi¢dzy innymi w zakresie ochrony $rodowiska, zwigzane nieodtacznie z dziatalnoscia
w sektorze ropy naftowej i gazu ziemnego;
dostepnos¢ kapitatu;
niestabilnos$¢ geopolityczna w krajach, w ktorych prowadzona jest dziatalno$¢ operacyjna Spotki; oraz
e alternatywy i zmiany popytu na produkty naftowe na swiecie.

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

Niniejsze ostrzezenie dotyczy wszystkich informacji i stwierdzen dotyczacych przysztos$ci, zawartych w niniejszym

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

W niniejszym Sprawozdaniu z dziatalno$ci moga 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 szesciennych
dziennie

MMcf mln stop szesciennych MMct/d mln stop szeSciennych
dziennie

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

MMcfe mln stop szeSciennych ekwiwalentu MMcfe/d mln stop szeSciennych
ekwiwalentu dziennie

Mboe tys. barytek ekwiwalentu ropy Bef miliard stop szesciennych

MMboe mln barylek ekwiwalentu ropy Mcm tys. metrow szesciennych

UAH hrywna ukrainska USD dolar amerykanski

CAD dolar kanadyjski tys. USD tys. dolaréw amerykanskich

mln USD milion dolaréw amerykanskich

PRZELICZNIK MIAR

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

INFORMACJE DLA INWESTOROW

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

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