SERINUS ENERGY INC.

(dawniej Kulczyk Oil Ventures Inc.)

Sprawozdanie kierownictwa z dziatalnosci
Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich)

Niniejsze Sprawozdanie kierownictwa z dzialalnosci (,, Sprawozdanie z dziatalnosci”) spotki Serinus Energy Inc. (zwanej
dalej ,,Serinus™ lub ,,Spétkq”) nalezy analizowaé lgcznie ze zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
Spotki za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 r. i 2012 r. (,,Skonsolidowane sprawozdanie finansowe ”). Nalezy takze

zapoznac¢ sig¢ z informacjq prawng zatytulowanq ,,Stwierdzenia dotyczqce przysztosci”, ktora znajduje si¢ na koncu
niniejszego dokumentu.

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

Niniejsze Sprawozdanie z dziafalnosci sporzgdzone zostato w dolarach amerykanskich (,USD”), bedgcych walutg
sprawozdawczq Spotki. Skonsolidowane sprawozdania finansowe na dzien 31 grudnia 2013 r. i 2012 r. zostaly sporzqdzone
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,,MSSF”’). Niniejszy dokument datowany jest
na dzien 19 marca 2014 r.

Na koncu niniejszego dokumentu mozna znalezé definicje niektorych terminow stosowanych w sprawozdaniach
obejmujgcych ujawnienia z dziedziny ropy naftowej i gazu ziemnego, miary niewystepujgce w MSSF, a takze informacje na
temat ,,Istotnych szacunkéw”.

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

w uzasadnionych przypadkach uzyto terminologii stosowanej powszechnie w Polsce.
W przypadku watpliwosci interpretacyjnych obowigzuje wersja angielska.
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Kluczowe informacje finansowe

W dniu 24 czerwca 2013 r. Spotka oraz Winstar Resources Limited (,,Winstar”) zakonczyly realizacje planu przejecia
(,Plan Przejecia”), na mocy ktorego Spotka nabyta wszystkie wyemitowane i pozostajace w obrocie akcje Winstar.
Wyniki dziatalnosci Winstar zostaly uwzglgdnione w skonsolidowanych wynikach finansowych Serinus poczawszy od
24 czerwca 2013 r., bez danych porownawczych za rok 2012 lub za pierwsze sze$¢ miesigcy 2013 r.

W 2013 r. wielko$¢ wydobycia (stanowigca produkcje Spotki w Tunezji oraz na Ukrainie — przypadajacg na 70%
udziat Spotki) wyniosta 4 081 boe/d w poréwnaniu do 2 655 boe/d w 2012 r. Wzrost odzwierciedla produkcje
z nabytych aktywoéw tunezyjskich Winstar (762 boe/d) oraz wzrost wydobycia na Ukrainie 0 664 boe/d w wyniku
programow inwestycyjnych prowadzonych w 2013 oraz w 2012 r. W 2013 r. 83 % (2012 r.: 95%) produkcji stanowit
gaz ziemny, a pozostata cze$¢ stanowila ropa naftowa. Podobna tendencja jest zauwazalna dla czwartego kwartatu
2013 r.,, w ktorym érednia produkcja wyniosta 5088 boe/d w poréwnaniu do 2937 boe/d w analogicznym
okresie 2012 r.

Srednie ceny gazu ziemnego na Ukrainie pozostaty wysokie i byly tylko nieznacznie nizsze, wynoszac w 2013 r.
11,21 USD za Mcf w poréwnaniu do 11,71 USD za Mcf w 2012 r. Sprzedaz ropy naftowej w Tunezji realizowana byta
po $redniej cenie 111,08 USD za bbl.

Warto$¢ retroaktywna netto za rok zakonczony 31 grudnia 2013 r. wyniosta 45,43 USD za boe, w poréwnaniu do
48,88 USD za boe w 2012 r. Spadek jest zwigzany z nieznacznie nizsza, w pordwnaniu do 48,88 USD za boe
w 2012 r., warto$cig retroaktywng netto na Ukrainie (41,69 USD za boe), ze wzgledu na nizszy poziom uzyskiwanych
cen gazu ziemnego oraz wyzsze stawki oplat koncesyjnych (25% w 2013 r., 19% w 2012 r.), czg$ciowo
skompensowang wyzsza wartoscig retroaktywna netto w Tunezji, ktdra wyniosta 68,68 USD za boe.

Przeptywy srodkow z dziatalnoSci operacyjnej za okresy trzech i dwunastu miesiecy zakonczonych dnia 31 grudnia
2013 r. wyniosty odpowiednio 14,6 min USD oraz 55,1 min USD w poréwnaniu do 9,4 min USD oraz 33,3 min USD
w analogicznych okresach 2012 r. Przeptywy $rodkéw z dziatalnosci operacyjnej wzrosty od 2013 r. w zwiazku
nabyciem Winstar oraz wzrostem poziomu produkcji na Ukrainie, co przyczynito si¢ do wzrostu przychodow ze
sprzedazy pomniejszonych o koszty naleznosci koncesyjnych. Przeptywy s$rodkéw z dziatalnosci operacyjnej
przypadajace na akcje wzrosty z 0,75 USD do 0,86 USD.

Przychody ze sprzedazy pomniejszone o koszty naleznosci koncesyjnych wzrosty do 112,2 min USD w 2013 r.
w poréwnaniu do 80,1 min USD w 2012 r.; w okresie trzech miesigcy 2013 r. wzrosty do 33,9 mln USD w pordéwnaniu
do 21,9 mln USD w 2012 r. Wzrost jest zwigzany z transakcja nabycia Winstar oraz wyzsza produkcja na Ukrainie -
w glownej mierze w wyniku uruchomienia odwiertu M-16, podigczenia odwiertbw w ramach programu
inwestycyjnego w 2012 i 2013 r.

W 2013 r. Spotka, poprzez jednostke zalezng na Ukrainie, w ktorej posiada 70% udziat, dokonata wezesniejszej splaty
10 min USD kredytu udzielonego przez Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju (,,EBOR”) ze $rodkéw pienigznych
generowanych na Ukrainie oraz sptaty zgodnie z harmonogramem. Zadtuzenie z tytulu kredytu na dzieh 31 grudnia
2013 r. wyniosto 7,6 mln USD.

W 2013 r. zostaly wyptacone dywidendy w wysokosci 32,5 min USD ze $rodkdéw z dziatalnos$ci operacyjnej na
Ukrainie, z czego 9,7 mln USD otrzymali mniejszo$ciowi akcjonariusze. Od chwili nabycia, KUB-Gas LLC wyplacita
facznie 40 min USD.

W momencie zamknigcia transakcji Przejecia dokonana zostata konwersja pozyczki udzielonej Spotce przez Kulczyk
Investments (,,KI”) na akcje zwykte. KI objeto 3 183 268 nowo wyemitowanych akcji zwyktych po scaleniu w zamian
za niesplacong kwote gtowna i naliczone odsetki w wysokosci 13,4 mln USD.

W lipcu 2013 r. Spoétka przystapita do partnerstwa strategicznego z Dutco Energy Ltd. (,,Dutco”), ktdre obejmuje
zawarcie umowy opcji z Dutco, ktora daje Dutco prawo do nabycia udziatu w Bloku L w zamian za udzielenie Spotce
15 min USD zabezpieczonej pozyczki. Pozyczka zostata przeznaczona na sfinansowanie naktadéw inwestycyjnych
w Brunei. Zadtuzenie z tytutu tej pozyczki na dzien 31 grudnia 2013 r. wyniosto 15 min USD.

W listopadzie 2013 r. Spétka zawarta dwie umowy kredytowe z EBOR na taczng kwote 60 mln USD (,,Finansowanie’’)
w celu wsparcia Spotki w finansowaniu planowanego programu inwestycyjnego, dotyczacego nabytych p6l naftowo-
gazowych w Tunezji.

Spétka wykonata dwa odwierty w Brunei, aby zrealizowa¢ minimalny zakres wymaganych prac. Uskok Lukut-1 zostat
wykonany na dlugo$¢ 2 137 metrow w trzecim kwartale. Prace nad odwiertem zostaly zawieszone w oczekiwaniu na
dalsza oceng, w zwiazku z wystapieniem bardzo wysokiego ci$nienia w formacji. Ze wzgledu na znacznie wyzsze niz
zaktadano ci$nienie w formacji oraz z uwagi na ograniczenia zwiazane ze sprzg¢tem, Spotka uznata, Ze nie jest w stanie
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dhuzej w sposob bezpieczny prowadzi¢ prac wiertniczych przy odwiercie. Odwiert zostat orurowany do glebokosci
2 120 metroéw, gdzie zostal wykonany korek cementowy. Testy mocno zniszczonych stref wykazaly niekomercyjne
wartosci przeptywu gazu. Urzadzenie wiertnicze zostato przeniesione na lokalizacj¢ odwiertu Luba-1, ktory zostat
wykonany w czwartym kwartale na dlugo$¢ 1 720 metréw. Odwiert zostal zawieszony po nieudanych prdbach
uwolnienia dolnego zestawu przewodu wiertniczego (ang. bottom hole assembly — "BHA"), ktory zostat przychwycony
w otworze. Wysitki w celu uwolnienia BHA skonczyly si¢ niepowodzeniem i Spoétka podjeta decyzje o ucigciu
przewodu wiertniczego i wykonaniu cementowego korka nad BHA. Na tym etapie pozostaje niejasne dlaczego
przewod wiertniczy zostal przychwycony w odwiercie, a poniewaz Spotka nie moze zagwarantowaé, ze przychwycenie
nie zdarzy si¢ ponownie w trakcie zbaczania toru otworu, podjeto decyzj¢ o zawieszeniu odwiertu, aby zyska¢ czas na
oceng¢ i dalsze planowanie oraz aby okresli¢ najwlasciwsza droge dziatania. Spitka wraz z Petroleum Brunei prowadzi
analiz¢ probleméw w programie wiercen pod katem okreSlenia dalszego kierunku dziatan. W zwigzku
z niepowodzeniem powyzszych wiercen, Spotka objeta na 31 grudnia 2013 r. aktywa w Brunei w calosci odpisem
aktualizujacym.

Informacje og6lne

Serinus jest migdzynarodowsa spotka poszukiwawczo-wydobywcza prowadzaca dziatalno$¢ na Ukrainie, w Tunezji, Brunei
i Rumunii oraz posiadajaca aktywa w Syrii. Spotka ma biura w Calgary (Kanada), w Dubaju (Zjednoczone Emiraty
Arabskie) oraz w Warszawie (Polska).

Dnia 11 czerwca 2010 r. Spotka nabyla efektywnie 70% udzialu wilascicielskiego (ang. ownership interest)
w KUB-Gas LCC (,,KUB-Gas”), ukrainskiej spétce posiadajacej aktywa, z ktorych przed nabyciem Winstar w czerwcu
2013 r., generowane byty wszystkie przychody Spotki. Przed 11 czerwca 2010 r. zaden z projektéw Spotki w obszarze ropy
naftowej i gazu ziemnego nie notowat produkcji. Wszystkie udzialty w KUB-Gas realizowane sa poprzez KUBGAS
Holdings Limited (,,KUB Holdings”), niepubliczng spotke z siedzibg na Cyprze, w ktorej Spotka posiada 70% udziat.

Spoétka kontroluje KUB Holdings i zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (,,MSSF”)
wymagana jest konsolidacja w sprawozdaniu finansowym wynikow KUB Holdings oraz KUB-Gas, a zatem
zaprezentowanie 100% przychodéw ze sprzedazy, kosztow naleznosci koncesyjnych, kosztow produkcji oraz innych
kosztéw dla KUB Holdings oraz KUB-Gas. Podobnie Spotka wykazuje 100% aktywdw i zobowigzan KUB Holdings oraz
KUB-Gas w swoim skonsolidowanym bilansie.

Zasadniczo wszystkie analizy danych finansowych oraz produkcji w niniejszym ,,Sprawozdaniu kierownictwa
z dziatalnosci” odzwierciedlaja 100% udziat w wynikach KUB Holdings oraz KUB-Gas, chyba, Ze zaznaczono inaczej jako
efektywny 70% udziat netto Serinus.

Dziatalno$¢ Spotki koncentruje sie na dalszym rozwoju aktywéw produkcyjnych na Ukrainie i w Tunezji oraz na
nabywaniu i ocenie réznych projektéw poszukiwawczych, ktore znajdujg sie w fazie przedprodukcyjnej. Spotka uwaza, ze
udowodnita swoja zdolno$¢ do negocjowania i zawierania umow w zakresie poszukiwania i zagospodarowywania z16z,
wydobycia, ograniczania ryzyka oraz cze$ciowego finansowania zobowigzan inwestycyjnych wynikajacych z tych umow,
poprzez umowy warunkowej cesji udzialu w prawie uzytkowania gorniczego (ang. farm-out arrangements). Wydatki
inwestycyjne oraz dziatalno$¢ operacyjna sa finansowane roéwniez przez zadtuzenie oraz przez wewngtrznie generowane
przychody netto z wydobycia. Kierownictwo zamierza kontynuowa¢ stosowanie tego sprawdzonego modelu biznesowego
przy realizacji przysztych projektow, kontynuujac jednoczesnie rozwdj istniejacych aktywow naftowo-gazowych.

Po zakonczeniu roku sytuacja polityczna i gospodarcza na Ukrainie ulegla znacznemu pogorszeniu, od chwili podjecia
przez tamtejszy rzad decyzji o niepodpisaniu Umowy Stowarzyszeniowej oraz Umowy o Poglebionej i Kompleksowej
Strefie Wolnego Handlu z Unig Europejska pod koniec listopada 2013 r. Polityczne i spoteczne niepokoje, ktére w lutym
2014 r. przerodzity si¢ w gwattowne konflikty, przyczynity si¢ do odwotania prezydenta przez ukrainski parlament, zmiany
rzadu oraz szeféw kluczowych organdow administracji panstwowej. Prowadzi to rowniez do poglebienia trwajacego kryzysu
gospodarczego, wzrostu deficytu budzetu panstwa, kurczenia si¢ rezerw walutowych Narodowego Banku Ukrainy,
i wrezultacie do dalszego obnizenia niezaleznych ratingéw kredytowych. W lutym 2014 r., w nastgpstwie znaczacego
oslabienia krajowej waluty, Narodowy Bank Ukrainy wprowadzit pewne ograniczenia administracyjne zwigzane
z transakcjami wymiany walut. Nowy rzad wystapit do miedzynarodowych instytucji kredytowych z wnioskiem
0 udzielenie finansowania w celu stabilizacji sytuacji makroekonomicznej. Ostateczne rozwigzanie oraz skutki
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politycznego i ekonomicznego kryzysu sa trudne do przewidzenia, lecz moga mie¢ dalsze powazne skutki dla ukrainskiej
gospodarki.

Do tej pory wplyw na dziatalno$¢ Spotki na Ukrainie byt ograniczony, jednakze kierownictwo uwaza, ze podejmuje
odpowiednie $rodki w celu wspierania zrownowazonego rozwoju dziatalnosci KUB-Gas w obecnych okoliczno$ciach.
Utrzymywanie si¢ obecnego niestabilnego otoczenia biznesu moze mie¢ negatywny, w stopniu aktualnie niemozliwym do
okreslenia, wplyw na wyniki i sytuacje finansowa Spotki.

Nabycie Winstar Resources Ltd.

W dniu 24 czerwca 2013 r. Spotka oraz Winstar zakonczyly realizacj¢ Planu Przejecia, na mocy ktorego Spotka nabyta
wszystkie wyemitowane i pozostajace w obrocie akcje Winstar.

W zwigzku z zakonczeniem procesu przejecia, Spotka zmienita nazwe z ,,Kulczyk Qil Ventures Inc.” na ,,Serinus Energy
Inc.” oraz dokonata scalenia swoich akcji zwyktych w stosunku jedna akcja zwykta po scaleniu za kazde dziesie¢ akcji
zwyktych przed scaleniem. W dniu 27 czerwca 2013 r. akcje zwykle Spotki zostaty dopuszczone do obrotu na Toronto
Stock Exchange (Gietda Papieréw Warto§ciowych w Toronto) pod symbolem ,,SEN”. Akcje zwykle Spotki sa nadal
przedmiotem obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, obecnie pod symbolem ,,SEN”.

Zgodnie z warunkami Umowy Przejecia, akcjonariusze Winstar, w zamian za kazda posiadang akcje, otrzymali 7,555 akcji
zwyktych Spotki przed scaleniem lub 2,50 CAD w formie pienieznej, do kwoty maksymalnej 35 min CAD, ktorg zapewnit
gtowny akcjonariusz Spotki, Kulezyk Investments S.A. (,,KI1”). W zwiazku z wyborem maksymalnej ptatnosci w formie
pieni¢znej, KI nabyla, w momencie zakonczenia transakcji, 14 000 000 akcji Winstar. Akcje te zostaly nast¢pnie
wymienione na akcje zwykte Spotki na warunkach okreslonych w Umowie Przejecia, z czego 10 577 000 akcji zwyktych
po scaleniu wydano na rzecz Kl. 16 675 500 akcji zwyktych po scaleniu wydano na rzecz akcjonariuszy Winstar, ktérzy
wybrali akcje zwykte jako formg rozliczenia. Lacznie wyemitowano 27 252 500 akcji zwyklych (po scaleniu) jako
wynagrodzenie za nabycie Winstar. Kurs zamkniecia akcji zwyklych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
W ostatnim dniu notowan przed sfinalizowaniem transakcji stanowit ekwiwalent 3,65 USD za akcjg.

Przejecie zostato rozliczone w ksiggach rachunkowych metoda nabycia w oparciu o wartoéci godziwe. Wyniki aktywow
Winstar za okres od 25 czerwca do 30 czerwca 2013 r. byty nieistotne i nie sa uwzglednione w wynikach Serinus. WyniKki
operacyjne Winstar zostaly uwzglednione w skonsolidowanych wynikach finansowych Serinus od 1 lipca 2013 r. bez
danych poréwnawczych za rok 2012 lub za pierwsze sze$¢ miesiecy 2013 r.

UKRAINA

Na dzien 31 grudnia 2013 r. KUB-Gas posiadata nast¢pujace koncesje na Ukrainie:

Koncesje wydobywcze Data wydania Data wygas$niecia
Pole Wiergunskoje 27 wrzesnia 2006 r. 27 wrze$nia 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 Pétnocne Makiejewskoje 29 grudnia 2010 r. 20 grudnia 2015 r.

Spotka moze wydobywac gaz ziemny i kondensat na podstawie posiadanych licencji poszukiwawczych w ilosciach
nieprzekraczajacych 10% szacowanych, a zatwierdzonych przez udzielajace koncesji Ministerstwo Ochrony Srodowiska
Ukrainy, zasobéw geologicznych. Dopoki 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. W trzecim
kwartale 2013 r. Spotka przeksztatcita koncesje poszukiwawcza pola Krutogorowskoje w koncesje wydobywczg.
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Spotka zaczgta generowac przychody od momentu nabycia udzialu w koncesjach w czerwcu 2010 r. i od tego czasu
wygenerowata skumulowany przychéd z koncesji (pomniejszony o koszty naleznosci koncesyjnych) w wysokosci
193,8 mIn USD, z czego 135,6 min USD stanowi 70% udziat netto Serinus.

TUNEZJA

Wraz z nabyciem Winstar, Spotka nabyta udziat operacyjny w koncesjach Chouech Es Saida, Ech Chouech, Sanrhar,
Sabria oraz Zinna w Tunezji. Produkcja ropy i gazu odbywa si¢ obecnie na czterech koncesjach.

Na dzien 31 grudnia 2013 r. Spotka posiadata nastepujacy udziat w koncesjach:

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

Tunezyjska panstwowa spotka naftowo-gazowa Enterprise Tunisienne d’Activites Petroliere (,ETAP”) posiada prawo do
50% udzialu operacyjnego w koncesji Chouech Es Saida, jezeli taczna sprzedaz ciektych weglowodorow z koncesji, po
pomniejszeniu o koszty naleznosci koncesyjnych oraz ubytki objetosci gazu (ang. shrinkage) przekroczy 6,5 miliona
barytek. Na dzief 31 grudnia 2013 r. sprzedano lacznie z koncesji 4,7 miliona barylek, po pomniejszeniu o koszty
naleznosci koncesyjnych oraz ubytki objetosci gazu.

BRUNEI - BLOK L

W Brunei Spotka posiada 90% udziat w Bloku L w Brunei na podstawie umowy o podziale wptywoéw z wydobycia
(,Umowa PSA dla Bloku L"), ktora daje Spotce i innym partnerom prawo do poszukiwania i, po spelnieniu okreslonych
warunkéw, prawo do wydobycia ropy i gazu z Bloku L, na obszarze 1 123 km? (281 000 akréw), obejmujacym okreslone
obszary ladowe i morskie. Spotka jest Operatorem Bloku. Do 31 grudnia 2012 r. Spétka poniosta wymagane w ramach tego
etapu minimalne naktady inwestycyjne w wysokos$ci 16 mln USD ijedynym zobowigzaniem pozostalo wykonanie co
najmniej dwoch odwiertdéw poszukiwawczych na ladzie, kazdy o minimalnej glebokoséci 2 000 m. Pierwszy z odwiertow,
Uskok Lukut-1 zostat wykonany na catkowita dlugo$¢ 2 137 m. Prace nad odwiertem zostaty zawieszone w oczekiwaniu na
dalsza ocene, w zwigzku z wystgpieniem bardzo wysokiego ci$nienia w formacji. Ze wzgledu na znacznie wyzsze niz
zaktadano ci$nienie w formacji oraz z uwagi na ograniczenia zwigzane ze sprz¢tem, Spotka uznala, ze nie jest w stanie
dluzej w sposdb bezpieczny prowadzi¢ prac wiertniczych przy odwiercie. Odwiert zostal orurowany do glebokosci
2 120 metréw, gdzie zostat wykonany korek cementowy. Testy mocno zniszczonych stref przeprowadzone po zakonczeniu
trzeciego kwartatu wykazaty niekomercyjne wartosci przeptywu gazu. Urzadzenie wiertnicze zostato przeniesione na druga
lokalizacje - odwiert Luba-1, ktory po osiagnigciu 1 720 metrow dtugosci zostal zawieszony, po nieudanych prébach
uwolnienia dolnego zestawu przewodu wiertniczego (ang. bottom hole assembly — ., BHA"), ktory zostat przychwycony
w otworze. Wysitki w celu uwolnienia BHA skoficzyty si¢ niepowodzeniem.

Spotka poniosta wydatki w wysokosci okoto 50,5 mln USD na wykonanie czterech odwiertow w Bloku L, 25,5 mln USD
na badania sejsmiczne, 7 min USD skapitalizowanych kosztow og6lnego zarzadu oraz inne nieistotne koszty inwestycyjne.
Ze wzgledu na wyniki odwiertow, Spotka uznata, ze na 31 grudnia 2013 r. wystepuja przestanki utraty wartosci.
Kierownictwo przeprowadzilo test na utrate wartosci. Przyszle przeptywy pieniezne dla Bloku L sa niepewne, bez
przypisanych potwierdzonych i prawdopodobnych rezerw. W zwigzku z powyzszym, Spoétka zdecydowala, ze na
31 grudnia 2013 r. Blok L (jako o$rodek wypracowujacy $rodki pienigzne) zostal objety odpisem aktualizujacym
W wysokosci catkowitych poniesionych naktadow i ujeta w sprawozdaniu z catkowitych strat odpis z tytutu utraty wartosci
w kwocie 83,0 min USD.

Spotka wspdlnie z Petroleum Brunei przeprowadza obecnie analize programu wiercen pod katem okreslenia dalszego
kierunku dziatan.
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RUMUNIA

Wraz z nabyciem Winstar, Spotka stata si¢ partnerem umowy joint venture z Rompetrol S.A. (,,Rompetrol”), w ramach
ktdrej, po spetieniu pewnych zobowigzan obejmujacych przetworzenie i pozyskanie danych sejsmicznych oraz wykonanie
odwiertdéw poszukiwawczych, Spotka zyskata 60% udzial w ladowym obszarze koncesji Satu Mare o powierzchni
2 949 km? w pdtnocno-zachodniej Rumunii. Spotka wypehita 100% zobowiazan do wykonania prac w ramach pierwszego
etapu, wynikajacych z umowy koncesji i przystgpita do drugiego etapu prac poszukiwawczych. Etap drugi, ktory wygasa
w maju 2015 r., obejmuje wykonanie dwdch odwiertéw poszukiwawczych oraz pozyskanie 180 km danych sejsmicznych
3D, ktore - zgodnie z warunkami umowy joint venture, Spétka zobowigzana jest sfinansowaé w 100%. Spotka oczekuje, ze
ukonczy drugi etap w 2014 r.

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

SYRIA

W Syrii Spétka posiada obecnie 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 warunkow, prawo do
wydobycia ropy i gazu z Bloku 9, na obszarze 10 032 km? (2,48 mln akrow) w pétnocno-zachodniej czeéci Syrii. Spotka
uzgodnilta przeniesienie 5% udziatu na osobg trzecig, co podlega zatwierdzeniu przez wtadze syryjskie. Po uzyskaniu zgody
efektywny udzial Spotki w Bloku 9 bedzie wynosit 45%.

Spotka, jako Operator w Bloku 9 w Syrii, ztozyta o§wiadczenie Ministerstwu Ropy Naftowej i Zasobow Mineralnych
0 zaistnieniu z dniem 16 lipca 2012 r. sity wyzszej. Okolicznosci, ktore spowodowaty zaistnienie sity wyzszej, obejmuja
uwarunkowania wynikajace z biezacej niestabilnosci, w tym trudne warunki funkcjonowania oraz niemozno$¢
dokonywania transferu srodkoéw pieni¢znych do kraju, uniemozliwiajace wypetnienie zobowigzan okreslonych w Umowie.
Wszystkie wymienione okolicznosci pozostaja poza kontrola Spotki. Okres prac poszukiwawczych dla Bloku miat
wygasna¢ 27 pazdziernika 2012 r. Prace nad pierwszym odwiertem poszukiwawczym Itheria-1 zostaly wstrzymane na
glebokosci 2 072 metrow.

Na dzien 31 grudnia 2013 r. aktywa Spotki w Syrii sa w catosci objete odpisem z tytutu utraty wartosci, jako ze dziatalno$é
pozostaje nadal zawieszona. Spotka monitoruje sytuacj¢, jednakze Zzadne konkretne plany w odniesieniu do terminu
ewentualnego powrotu do Syrii, w celu kontynuowania prac poszukiwawczych w Bloku 9, nie moga zosta¢ podjete.

POZOSTALE AKTYWA
W ramach przejecia Winstar, Spotka nabyla udziaty w niewielkich aktywach w Sturgeon Lake w Prowincji Alberta
(Kanada). Spotka planuje zby¢ lub opusci¢ te aktywa w 2014 r. Aktywa te nie generuja przychodow, a koszty ich

przysztego opuszczenia szacowane sg na 1,4 min USD.

Ponadto w ramach przejecia Winstar, Spotka nabyta 4% udziatéow w zyskach netto w zezwoleniu poszukiwawczym na
Igal 11 na Wegrzech.

Spotka nabyta rowniez posiadane przez Winstar udziaty w polu Torokkoppany na Wegrzech. Pole to zostato opuszczone
w okresie pierwszych szesciu miesigcy 2013 r. Spotka zamierza zakonczy¢ dziatalno§¢ na Wegrzech w 2014 r.
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Udzialy niesprawujace kontroli

Spotka kontroluje KUB Holdings i zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoéci Finansowej (,,MSSF”)
wymagana jest konsolidacja w sprawozdaniu finansowym wynikow KUB Holdings oraz KUB-Gas, a zatem
zaprezentowanie 100% przychodow ze sprzedazy, kosztow naleznoéci koncesyjnych oraz kosztéw produkcji dla KUB
Holdings oraz KUB-Gas w ich sprawozdaniach z catkowitych dochodéw oraz sprawozdaniach z przeptywow pienigznych.
Podobnie Spotka wykazuje 100% aktywow i zobowigzan KUB Holdings oraz KUB-Gas w swoim skonsolidowanym
bilansie. 30% udziat w aktywach netto KUB Holdings oraz KUB-Gas, przypadajacy na akcjonariuszy mniejszosciowych
KUB Holdings, jest nastgpnie prezentowany w wierszu ,,udziaty niesprawujace kontroli”, w pozycji ,.kapitaty wilasne”
w bilansie. Zysk netto oraz catkowite dochody za rok obrotowy sa prezentowane w sposdb umozliwiajacy ich podziat
pomigdzy 70% udziat Spoiki, a 30% udzialy 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. W tabeli ponizej przedstawiono wyniki Spotki za
2013 r. ustalone zgodnie z MSSF, obejmujace, jak opisano powyzej, 100% udziat w KUB Holdings oraz KUB-Gas,
a nastgpnie wyodrgbniono 30% udziat przypadajacy na udziaty niesprawujgce kontroli, aby w ten sposob wykazaé wyniki
przypadajace na 70% udziat Spotki.

Przypadajace na
Raportowane udzialy
wyniki niesprawujace Udziat netto
(w tysigcach USD z wyjgtkiem ilosci) finansowe kontroli Serinus
Dzienna wielko$¢ wydobycia (boe) 5503 (1422) 4081
Przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu $ 146732 % (35325) $ 111407
Koszty naleznos$ci koncesyjnych (34 496) 9109 (25387)
Przych(?d'y ze sprzedazy ropy .nanoyve_] igaz 112 236 (26 216) 86 020
pomniejszone o koszty naleznosci koncesyjnych

Koszty produkcji (20 926) 4553 (16 373)
Koszty ogdlnego zarzadu (12 067) 523 (11 544)
Koszt nabycia jednostki (4 487) - (4 487)
Platno$ci w formie akcji wlasnych (2927) - (2927)
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja (27 782) 6323 (21 459)
Utrata warto$ci aktywow z tytulu poszukiwania

ioceny zasobow (83 053) - (83 053)
Odsetki i pozostate przychody 590 (169) 421
Zysk/ (strata) z tytutu r6znic kursowych (1174) 393 (781)
Niezrealizowany zysk / (strata) z inwestycji (145) - (145)
Koszty odsetkowe i przyrost wartosci (4 409) 725 (3684)
Zysk przed opodatkowaniem (44 144) (13 868) (58012)
Biezace obciazenie podatkowe (16 025) 3145 (12 880)
Zmiana stanu odroczonego podatku dochodowego 2643 (433) 2210
Zysk za okres $ (57526) $ (11156) $ (68682
Przeplywy $rodkéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej $ 55074 % (17090) $ 37984

Przeplywy Srodkow pienieznych z dzialalno$ci operacyjnej

Jak wspomniano w rozdziale niniejszego Sprawozdania kierownictwa z dziatalnoéci, dotyczacym miar niewystepujacych
w MSSF, Spoétka stosuje ,,przepltywy srodkow z dziatalnosci operacyjnej” jako kluczowy wskaznik, stuzacy do pomiaru
zdolnosci Spotki do generowania $rodkow pienigznych z dziatalnosci operacyjnej do finansowania przysztych dziatan
poszukiwawczych.
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Przeptywy $rodkow pienigznych z dziatalnosci operacyjnej obliczane sa w oparciu o przeptywy z dziatalno$ci operacyjne;j
przed uwzglednieniem zmiany stanu niepieni¢gznego kapitatu obrotowego oraz kosztow nabycia jednostki.

Ponizsza tabela prezentuje uzgodnienie pomiedzy przeptywami z dziatalno$ci operacyjnej i przeplywami $rodkow
z dziatalnosci operacyjne;j:

(w tysigcach USD, z wyjgtkiem wartosci Okres trzech miesiccy zakonczony
przypadajgcych na akcje) 31 grudnia Rok zakonczony 31 grudnia

2013 2012 2013 2012
Przeplywy $rodkow z dziatalno$ci operacyjnej $ 12745 3% 14943 3% 53911 $ 38747
Zmiana stanu niepieni¢znego kapitalu obrotowego 1880 (5544) 1163 (5 488)
Srodki pienigzne z dzialalno$ci operacyjnej $ 14625  $ 939 % 55074 $ 33259
Srodki pienigzne z dzialalno$ci operacyjnej na akcje $ 019 $ 020 ' $ 071  $ 0,69

Dodatnie przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej sa generowane na Ukrainie oraz w Tunezji i stanowiag aktywa produkcyjne
Spotki w okresie. Generowane przeptywy srodkéw z dziatalnosci operacyjnej byly wystarczajace do pokrycia wyptywu
srodkow pienieznych zwigzanego z dziatalnoscig operacyjng W pozostatych obszarach dziatalnosci Spotki.

Przeptywy $rodkow z dziatalnoéci operacyjnej za czwarty kwartat 2013 r. wzrosty o 5,2 min USD i wyniosty
14,6 min USD, (2012 r.: 9,4 min USD). Wzrost przeptywow $rodkoéw z dziatalno$ci operacyjnej za czwarty kwartat 2013 r.
spowodowany byt wigkszym wzrostem kosztow naleznos$ci koncesyjnych (4,4 min USD), kosztéw produkcyjnych (4,6 min
USD), kosztdw ogblnego zarzadu (0,8 mln USD) oraz biezgcego obcigzenia podatkowego (4,9 min USD), niz
kompensujace je wyzsze przychody ze sprzedazy (16,4 mln USD) oraz nizsze koszty odsetkowe netto (obejmujace odsetki
i pozostate przychody) (4,7 min USD). Pozostata zmiana wynika z kosztéw transakcyjnych, kosztéw demontazu i usuniecia
aktywOw oraz zrealizowanej straty z tytutu réznic kursowych.

Przeptywy $rodkéw z dziatalno$ci operacyjnej za rok zakoficzony 31 grudnia 2013 r. wzrosty 021,8 min USD,
w poréwnaniu do analogicznego okresu w 2012 r., i wyniosty 55,5 min USD. Wyzszy poziom wydobycia (47,1 min USD)
oraz nizsze koszty odsetkowe netto (obejmujace odsetki i pozostate przychody) (2,8 min USD) zostaly czeSciowo
skompensowane przez wzrost nalezno$ci koncesyjnych (15,0 min USD), kosztéw produkcji (8,7 min USD), kosztéw
ogblnego zarzadu (2,6 min USD) oraz biezgce obcigzenie podatkowe (6,3 min USD). Pozostata roéznica wynika
z dodatkowej kary zwigzanej z Blokiem M (6 mln USD) (ktéra zostata ujeta w 2012 r., zmniejszajac przeptywy srodkow
Z dziatalnosci operacyjnej za 2012 rok) jak rowniez wzrost kosztow transakcyjnych, kosztow demontazu i usunigcia
aktywoOw oraz zrealizowanego zysku / (straty) z tytutu roznic kursowych.

Produkcja

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 grudnia Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2013 2012
Srednia dzienna wielko$¢é produkeji (udzial netto Serinus)
Ropa naftowa (bbl/d) 1047 - 557
Gaz ziemny (mcf/d) 23 566 16 832 20418 15098
Kondensat gazu ziemnego (bbl/d) 113 132 120 139
Ogotemboe/d 5088 2937 4081 2655
Produkcja wedtug lokalizacji (boe/d)
Ukraina 3626 2937 3319 2655
Tunezja 1462 - 762 -
Ogodlemboe/d 5088 2937 4081 2655
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Wielko$¢ produkcji w 2013 r. wzrosta o 53% do poziomu 4 081 boe/d, przypadajace na udziat netto Serinus, w poréwnaniu
do 2 655 boe/d w analogicznym okresie roku 2012. Wzrost w 2013 r. odzwierciedla 762 boe/d produkcji, bedaca wynikiem
transakcji nabycia Winstar, oraz wzrost wielko$ci produkcji na Ukrainie 0 25%. Uwzgledniona w kalkulacji produkcja
Winstar odzwierciedla wptyw wielkos$ci zrealizowanej produkcji w boe/d na warto$¢ za caty rok, ale obejmuje jedynie
produkcje z aktywow Winstar zrealizowang po przejeciu, tj. za okres od 24 czerwca do 31 grudnia 2013 r. Od momentu
przejecia wielko§¢ wydobycia wynosita 1 512 boe/d.

Podobne tendencje odnosza si¢ do okresu kwartalnego, z produkcjg Winstar ujetg za czwarty kwartat.

UKRAINA

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 grudnia Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2013 2012
Srednia dzienna wielko§¢ produkeji (udziat netto Serinus)
Gaz ziemny (mcf/d) 21075 16 832 19198 15098
Kondensat gazu ziemnego (bbl/d) 113 132 120 139
Ogodtemboe/d 3626 2937 3319 2655

Srednia wielko$¢ wydobycia na Ukrainie w czwartym kwartale 2013 r. wzrosta o 24% i wyniosta 3 626 boe/d
w poréwnaniu do 2 937 boe/d w analogicznym okresie 2012 r. Podobne trendy sa zauwazalne dla okreséw rocznych, ze
wzrostem produkcji 0 25%, ktéra w 2013 r. wyniosta 3 319 boe/d w poréwnaniu do 2 655 boe/d w 2012.

Produkcja netto gazu z aktywdéw na Ukrainie w 2013 r. wzrosta do ponad 19,2 MMcfe/d, a produkcja brutto dla czterech
pol, gdzie prowadzone jest wydobycie, przekroczyta 27,4 MMcfe/d, w gtéwnej mierze w wyniku uruchomienia odwiertu
M-16, podtaczenia odwiertdw w ramach programu inwestycyjnego w 2012 i 2013 r. oraz modernizacji licznych odwiertow.

Pod koniec maja podtagczono odwiert M-16 do produkcji, uzyskujac $rednig produkcje gazu za rok zakonczony w grudniu
2013 r. na poziomie 2,1 MMcfe/ld (1,4 MMcfe/d dla udzialu netto Serinus). Prace nad odwiertem
M-16 doprowadzity do odkrycia na obszarze koncesji Makiejewskoje nowego ztoza w strefie S6.

Stacja przetwodrstwa gazu osiggneta za sprawg produkcji z pdél Olgowskoje i Makiejewskoje maksymalny poziom

wydajnosci. KUB-Gas rozbudowat swoje instalacje w celu zwigkszenia przepustowosci z okoto 30 MMcf/d do 68 MMcf/d
na potrzeby obstugi p6l. Prace zostaty ukonczone, a przepustowos¢ zostata osiagnigta na poczatku marca 2014 r.

TUNEZJA

Okres trzech miesigcy zakonczony

31 grudnia Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2013 2012
Srednia dzienna wielko§¢é produkeji
Ropa naftowa (bbl/d) 1047 - 557
Gaz ziemny (mcf/d) 2486 - 1229
Ogodtemboe/d 1462 - 762 -

Srednia wielko$é wydobycia w Tunezji za okres trzech miesiecy zakoficzony dnia 31 grudnia 2013 r. wyniosta 1 462 boe/d.
Produkcja odbywa si¢ gléwnie na obszarze pél Chouech Es Saida oraz Sabria, ktdre daja 92% produkcji z aktywow
w Tunezji. Od momentu przej¢cia Winstar, zostaty poniesione minimalne naktady inwestycyjne na aktywa i ograniczyly si¢
jedynie do wydatkow poniesionych na modernizacj¢ odwiertéw produkcyjnych, co skutkowato krétkimi przestojami
w produkcji. Rozpoczecie prac nad nowymi odwiertami na obszarze aktywow Winstar jest spodziewane w drugim kwartale
2014 r., z oczekiwanym wzrostem produkcji w drugiej potowie 2014 r.
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Wielkoé¢ wydobycia za rok 2013 obejmuje wytacznie produkcje od momentu przejgcia, ktore przyniosto wzrost wydobycia
Serinus o dodatkowe 762 boe/d za rok zakonczony 31 grudnia 2013 r. Wielko$¢ wydobycia w Tunezji za okres szeSciu
miesiecy od momentu nabycia wyniosta 1 512 boe/d.

Przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu

(w tysigcach USD, z wyjgtkiem wartosci

przypadajacych na jednostke) Okres trzech miesi¢cy zakonczony

31grudnia Rok zakonczony
2013 2012 2013 2012

Ropa naftowa $ 10438 $ - $ 22590 $ -
Gaz ziemny 32184 25643 118632 92 384
Kondensat gazu ziemnego 1079 1695 5510 7204

$ 43700 $ 27338 $ 146 732 $ 99 588
Ukraina (a)
Gaz ziemny (USD/mcf) $ 11,02 $ 11,62 $ 121 % 11,71
Kondensat gazu ziemnego (USD/bbl) 77,37 98,04 87,90 98,91
Srednia cena (USD/boe) $ 66,48 $ 70,80 $ 67,99 $ 71,70
Tunezja (b)
Ropa naftowa (USD/bbl) $ 10848  $ - $ 111,08 $ -
Gaz ziemny (USD/mcf) 14,09 - 14,26 -
Srednia cena (USD/boe) $ 101,70  $ - $ 104,22 $ -

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

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

Przychody z tytutu ropy naftowej i gazu ziemnego w czwartym kwartale 2013 r. wzrosty o 60% w stosunku do czwartego
kwartatu 2012 r., odzwierciedlajac wyniki Winstar (Tunisia) od 1 lipca 2013 r. oraz wzrost przychoddw na Ukrainie -
wynikajace z 24% wzrostu wielkosci sprzedazy, czgsciowo skompensowanych przez spadek sredniej ceny 0 6%. Podobne
tendencje sa zauwazalne za rok zakonczony 31 grudnia 2013 r., z wyzszymi o 47% przychodami z tytutu ropy naftowej
i gazu.

Przychody ze sprzedazy na Ukrainie za 2013 r. wyniosty 117,8 min USD w poréwnaniu do 99,6 min USD w 2012 r.
Wzrost 0 18% jest wynikiem zwigkszenia wielkosci sprzedazy o 25%, czeSciowo skompensowanego przez spadek $redniej
ceny towaréw o 4%.

Ceny gazu ziemnego na Ukrainie spadty nieznacznie w czwartym kwartale 2013 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu
2012 r. Uzyskana cena gazu ziemnego wynosita 11,02 USD za Mcf w poréwnaniu do 11,62 USD za Mcf w czwartym
kwartale 2012 r. Podobne tendencje sg zauwazalne poréwnujac rok do roku. Krajowa cena gazu na Ukrainie ustalana jest
przez ukrainska Panstwowg Komisje ds. Regulacji Energetyki, w relacji do ceny gazu importowanego z Rosji.

Produkcja Spoétki na Ukrainie jest dostarczana na rynek i sprzedawana hurtownikom, ktdrzy nastepnie sprzedaja ja
odbiorcom przemystowym. Na podstawie poprzedniego porozumienia pomiedzy Rosja a Ukraing, rzad Ukrainy
opublikowat taryfe maksymalnych cen gazu ziemnego dla poszczegdlnych kwartatow 2014 r. obowiazujaca przy sprzedazy
gazu ziemnego odbiorcom przemystowym. Kwartalne zestawienie cen wykazuje ich spadek w kazdym kwartale,
poczawszy od pierwszego kwartatu, w ktorym cena wyniesie 10,70 USD/Mcf, (przy zastosowaniu kursu 8,2 UAH/USD)
bez podatku VAT. W styczniu 2014 r. gaz ziemny sprzedawany na Ukrainie przez KUB-Gas osiagnat ceng 9,48 USD/Mcf.
Gaz wyprodukowany przez KUB-Gas w lutym zostat sprzedany po cenie 8,74 USD/Mcf. Ceny te odzwierciedlajg zar6wno
obnizki cen dla rosyjskiego gazu oraz ostabienie hrywny ukrainskiej w relacji do dolara amerykanskiego. Spétka uzyskata
informacje, ze ceny gazu w marcu bedg takie same jak w lutym, a ceny rosyjskiego gazu w kwietniu nie bedg dotowane.
Spotka oczekuje, ze cena, po ktorej gaz bedzie sprzedawany w kwietniu wzro$nie. Przyszto$¢ cen gazu ziemnego na
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Ukrainie jest obecnie obarczona wysokim stopniem niepewnosci i nie wiadomo, jakie przyszle ceny Spoétka uzyska dla
produkcji na Ukrainie.

Sprzedaz ropy naftowej w Tunezji uwzglednia ilosci zatadowane na tankowce (fadowanie odbywa si¢ zazwyczaj co dwa
miesigce) oraz zmiang warto$ci sprzedazy netto zapasow ropy naftowej. W czwartym kwartale 2013 r., zatadowanie do
tankowca miato miejsce w pazdzierniku i grudniu, na skutek czego ujeto na 31 grudnia 2013 r. zapas ropy naftowej w ilosci
11 052 boe. Zapas wyceniany jest po cenie sprzedazy netto, a warto$¢ dotyczaca zapasu ujeta w przychodach ze sprzedazy,
wynosi 1,2 min USD.

Przychody ze sprzedazy w Tunezji w wysokosci 28,9 mln USD odzwierciedlajg $rednig ceng ropy naftowej, ktdra wynosi
111,08 USD za bbl. Ceny ropy naftowej w Tunezji bazujg na cenie ropy Brent sprzedawanej w okresie trzech dni po
zatadunku. Spolka 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. Ceny gazu ziemnego sg
regulowane na szczeblu panstwowym i zwigzane sg ze $rednig kroczacg ceng oleju opatowego o niskiej zawartosci siarki za
okres dwunastu miesiecy (odnoszone do Brent).

Koszty naleznos$ci koncesyjnych

(w tysigcach USD, z wyjqtkiem wartosci

praypadajgeych na jednostle) Okres trzech miesigcy zakonczony

31grudnia Rok zakonczony
2013 2012 2013 2012
Ukraina $ 7689 $ 5367 $ 30 364 $ 19 468
Tunezja (a) 2092 - 4132 -
Koszty nalezno$ci koncesyjnych ogdlem $ 9781 $ 5367 $ 34 496 $ 19 468
USD/boe $ 16,71 $ 13,90 $ 17,16 $ 14,02

Koszty naleznos$ci koncesyjnych wedtug lokalizacji
jako procent sprzedazy
Ukraina 25,6% 19,6% 25,8% 19,5%
Tunezja 15,3% - 14,3% -

22,4% 19,6% 23,5% 19,5%

(a) Wyniki operacyjne Winstar zostaly uwzglednione od 24 czerwca 2013 r. (daty nabycia) wlacznie.

Przed 2013 rokiem stawki optat koncesyjnych (ang. royalty) na Ukrainie byty ustalane co miesiagc przez rzad, gtdwnie
w oparciu o ceny rynkowe. Poczawszy od stycznia 2013 r. stawki oplat koncesyjnych ustalone zostaty na poziomie 25% dla
gazu ziemnego oraz 39% dla kondensatu. Srednie stawki optat koncesyjnych w czwartym kwartale 2013 r. wyniosty 25,6%
w poréwnaniu do 19,6% w czwartym kwartale 2012 r. Wzrost odzwierciedla nowe stawki ustawowe na 2013 r. Podobne
tendencje sg zauwazalne porownujac rok do roku.

Stawki optat koncesyjnych w Tunezji ustalane sg na podstawie indywidualnych umoéw koncesyjnych i nie przekraczaja
15%. Dla dwoch koncesji, Sabria i Zinna, stawki optat koncesyjnych uzaleznione sg 0d wysokosci wskaznika, obliczonego
jako stosunek skumulowanych przychodow ze sprzedazy pomniejszonych o koszty naleznosci koncesyjnych do
skumulowanych nakladéw inwestycyjnych, poniesionych na terenie koncesji, zwanego wspolczynnikiem R. Jako, ze
wspotczynnik R wzrasta, maksymalna stawka optat koncesyjnych wynosi 15%. Jednakze, jako ze stawka oplat
koncesyjnych ustalanych przez rzad bazuje na $redniej ogloszonej cenie za poprzedni miesige, ktdra roézni si¢ od
rzeczywiscie zrealizowanej przez Spotke ceny, wystepuja niewielkie roznice w stosunku do stawki 15%.
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Serinus Energy Inc.
Sprawozdanie kierownictwa z dziatalnosci
Na dzien i za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 r.
(kwoty w USD, o ile nie wskazano inaczej)

Koszty produkcji
(w tysigcach USD, z wyjgtkiem wartosci Okres trzech miesiecy zakoficzony
przypadajqcych na jednostke) 31 grudnia Rok zakonczony
2013 2012 2013 2012

Ukraina $ 4004 $ 2970 $ 15176 $ 12223
Tunezja (b) 3575 - 5750 -
Koszty produkcji $ 7579 $ 2970 $ 20 926 $ 12223
Koszty produkcji wedtug lokalizacji (USD/boe)
Ukraina (a) $ 8,84 $ 7,69 $ 8,76 $ 8,80
Tunezja 26,64 - 20,67

$ 12,75 $ 7,69 $ 10,41 $ 8,80

(a) Koszty produkcji na Ukrainie przypadajace na boe bazuja na $redniej cenie uzyskiwanej w hrywnie za czwarty kwartat, przeliczonej na USD przy
zastosowaniu $redniego kursu waluty za kwartal.

(b) Wyniki operacyjne Winstar zostaly uwzglednione od 24 czerwca 2013 r. (daty nabycia) wlacznie.

Koszty produkcji w wielko$ciach bezwzglednych wzrosty o 155% do poziomu 7,6 min USD w czwartym kwartale 2013 r.,
z 3,0 min USD w czwartym kwartale 2012 r. Wzrosty rowniez koszty produkcji przypadajace na boe z 7,69 USD do 12,75
USD. Wzrost w czwartym kwartale 2013 r., zwigzany jest z uwzglednieniem kosztéw produkcji zwigzanych z Tunezja
oraz ich wzrostem o 1 mIn USD na Ukrainie, gdzie stawka przypadajaca na boe wzrosta o 1,5 USD do poziomu 8,84 USD.

Koszty produkcji za rok zakonczony 31 grudnia 2013 r. wzrosty do poziomu 20,9 min USD z 12,2 min USD w 2012 r.,
odzwierciedlajgc rosngcg produkcje. Porownujac rok do roku, koszty produkcji przypadajace na boe wzrosty o 18%,
z poziomu 8,80 USD/boe w roku ubiegtym do 10,41 USD/boe, ze wzgledu na wiaczenie Tunezji w drugiej potowie roku
z kosztami produkcji 20,67 USD/boe. Produkcja w Tunezji w gldwnej mierze dotyczy ropy naftowej, dla ktorej koszty
produkcji sg wyzsze niz dla innych aktywdw Serinus, gdzie prowadzi si¢ wydobycie gazu ziemnego, ze wzglgdu na tereny
pustynne oraz glebokos$¢ wiercen. Koszty produkcji na Ukrainie wzrosty 0 24% porownujac rok do roku, ze wzgledu na
wyzszy poziom produkcji, ale sa podobne w ujeciu jednostkowym na boe poréwnujac rok do roku.
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Serinus Energy Inc.
Sprawozdanie kierownictwa z dziatalnosci
Na dzien i za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 r.
(kwoty w USD, o ile nie wskazano inaczej)

Warto$é retroaktywna netto ze sprzedazy ropy naftowej i gazu ziemnego (ang. oil and gas netback)

UKRAINA
Warto$¢ retroaktywna netto wedlug towaréw (a) Okres trzech miesigey zakoficzony 31 grudnia
(w tysigcach USD) 2013 r. 2012r.
Gaz Kondensat Razem Gaz Kondensat Razem
(Mcf) (bbl) (boe) (Mcf) (bbl) (boe)
Srednie dzienne wielkosci sprzedazy (brutto) 30 107 161 5179 24 046 189 4196
Srednie dzienne wielkosci sprzedazy
(udziat netto Serinus) 21075 113 3626 16 832 132 2937
Przychody ze sprzedazy $ 11,02 $ 7737  $ 66,48 $ 11,62 $ 98,04 $ 70,80
Koszty nalezno$ci koncesyjnych (2,47) (34,90) (17,02) (2,14) (36,36) (13,90)
Koszty produkcji (1,52) - (8,84) (1,34) - (7,69)
Warto$¢ retroakty wna netto (ang. netback ) $ 6,76 $ 4247  $ 4062 $ 8,14 $ 6168 $ 49,21
Rok zakonczony 31 grudnia
2013 . 2012 r.
Gaz Kondensat Razem Gaz Kondensat Razem
(Mcf) (bbl) (boe) (Mcf) (bbl) (boe)
Srednie dzienne wielkosci sprzedazy (brutto) 27 425 171 4742 21569 199 3793
Srednie dzienne wielkosci sprzedazy
(udzial netto Serinus) 19 198 120 3319 15 098 139 2 655
Przychody ze sprzedazy $ 11,21 $ 87,90 $ 67,99 $ 11,71 $ 9891 $ 71,70
Koszty nalezno$ci koncesyjnych (2,81) (34,71) (17,53) (2,12) (37,53) (14,02)
Koszty produkcji (1,52) - (8,76) (1,55) - (8,80)
Warto$¢ retroakty wna netto (ang. netback ) $ 6,88 $ 53,18 $ 4169 8 8,01 $ 6322 $ 48,88

(@) Warto$¢ retroaktywna netto dla Ukrainy przypadajaca na boe bazuje na $redniej cenie uzyskiwanej w hrywnie za czwarty kwartal, przeliczonej na USD przy
zastosowaniu $redniego kursu waluty za kwartat.

TUNEZJA
Warto$¢ retroaktywna netto wedtug towaréw Okres trzech miesigcy zakonczony
31 grudnia 2013 r. Rok zakonczony 31 grudnia 2013 r.
Gaz Kondensat Razem Gaz Kondensat Razem

(Mcf) (bbl) (boe) (Mcf) (bbl) (boe)

Srednie dzienne wielkosci sprzedazy
(udziat netto Serinus) 2 486 1047 1462 1229 557 762

Przychody ze sprzedazy $ 14,09 $ 108,48 3% 10,70 % 14,26 $ 111,08 $ 104,22
Koszty naleznosci koncesy jnych (2,06) (16,87) (15,59) (1,99) (15,92) (14,86)
Koszty produkgcji (4,44) (26,64) (26,64) (3,45) (20,67) (20,67)
Warto$¢ retroakty wna netto (ang. netback ) $ 7,59 $ 6496 % 5947 $ 8,82 $ 7448 $ 68,68

Wiyniki operacyjne Winstar zostaty uwzglgdnione od 24 czerwca 2013 r. (daty nabycia) wiacznie. Nie przedstawiono dla
Tunezji danych poréwnawczych za 2012 r.

Warto$¢ retroaktywna netto na Ukrainie spadla w czwartym kwartale 2013 r. do 40,64 USD/boe w poréwnaniu do
49,21 USD/boe w analogicznym okresie 2012 r., ze wzgledu na nizszy poziom uzyskiwanych cen, wyzsze stawki optat
koncesyjnych oraz wyzsze koszty produkcyjne. Podobne tendencje sg zauwazalne porownujac rok do roku, gdzie koszty
produkcji sa porownywalne do ubieglego roku.
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Serinus Energy Inc.
Sprawozdanie kierownictwa z dziatalnosci
Na dzien i za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 r.
(kwoty w USD, o ile nie wskazano inaczej)

Warto$¢ retroaktywna netto w Tunezji wyniosta w czwartym kwartale 59,47 USD/boe oraz 68,68 USD/boe w ujeciu
rocznym. Spadek w czwartym kwartale spowodowany jest nizszym poziomem uzyskiwanych cen, wyzszymi stawkami
oplat koncesyjnych oraz kosztami produkcyjnymi, spowodowanymi wzrostem kosztow zatrudnienia, bezpieczenstwa oraz
szkolen.

Koszty ogélnego zarzadu

(w tysigcach USD, z wyjgtkiem wartosci przypadajgcych na
Okres trzech miesigcy zakonczony

Jednostke) )
31 grudnia Rok zakoficzony
2013 2012 2013 2012
Koszty ogdlnego zarzadu $ 2425 $ 1599 $ 12 067 $ 9498
USD/boe $ 3,97 $ 4,14 $ 6,00 $ 6,84

Koszty ogodlnego zarzgdu za czwarty kwartat 2013 r. wzrosty do poziomu 2,4 min USD. Wzrost o 0,8 min USD
odzwierciedla dodatkowe koszty administracyjne zwigzane z nabyciem Winstar, w tym wzrost zatrudnienia w siedzibie
w Calgary. Koszty ogolnego zarzadu przypadajace na boe spadty o 4% do poziomu 3,97 USD za kwartat.

Podobne tendencje sa zauwazalne porownujac rok do roku. Koszty ogdlnego zarzadu przypadajace na boe spadty o 12%,
odzwierciedlajac wyzszy poziom produkcji, przy wzroScie wysokosci kosztdéw W wartosciach bezwzglednych
02,6 min USD.

Koszty 0g6lnego zarzadu Spotki sg zasadniczo ujmowane w zyskach i stratach, przy czym czeg$¢ kosztow bezposrednio
zwigzanych z poszukiwaniem i zagospodarowaniem aktywow jest kapitalizowana.

Koszty transakcyjne

(w tysigcach USD, z wyjgtkiem wartosci przypadajgcych na L. .
. Okres trzech miesiecy zakoficzony
Jednostke)

31 grudnia Rok zakonczony
2013 2012 2013 2012
Koszty transakcyjne $ 1083 $ 903 $ 4487 $ 4193
USD/boe $ 1,77 $ 2,34 $ 2,23 $ 3,02

Koszty transakcyjne stanowig wydatki zwigzane z projektami. W 2013 r. obejmuja, oprocz réznych innych projektow,
koszty zwigzane z nabyciem Winstar.

PlatnoS$ci w formie akcji wlasnych

(w tysigcach USD, z wyjgtkiem wartosci przypadajgcych na L. ,
Okres trzech miesigey zakonczony

Jednostke) 31 grudnia Rok zakonczony

2013 2012 2013 2012
Platnosci w formie akcji wlasnych $ 2094 $ 336 $ 2927 $ 1986
USD/boe $ 3,43 $ 0,87 $ 1,46 $ 1,42

Platnoéci w formie akcji whlasnych w czwartym kwartale 2013 r. wyniosty 2,1 min USD (2012 r.: 0,3 min USD) oraz
2,9 min USD za rok zakonczony 31 grudnia 2013 r. (2012 r.: 1,9 min USD). Wzrost tych kosztow w czwartym kwartale
2013 r. to efekt liczby opcji przyznanych i natychmiast nabytych, podczas gdy w analogicznym okresie roku 2012 r.
przyznano mniejszg liczbg opcji. Zgodnie z planem opcji na akcje, posiadacze opcji nabywaja jedna trzecig uprawnien z ich
tytulu natychmiast, natomiast W rocznic¢ daty przyznania w dwoch nastepnych latach uzyskaja kolejna jedng trzecia
uprawnien. Warunki te powodujg proporcjonalnie wyzszy koszt w okresie przyznania opcji w poréwnaniu do okresdw
pozniejszych.
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Serinus Energy Inc.
Sprawozdanie kierownictwa z dziatalnosci
Na dzien i za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 r.
(kwoty w USD, o ile nie wskazano inaczej)

Odpisy umorzeniowe, amortyzacja i utrata wartosci

(w tysigcach USD, z wyjgtkiem wartosci przypadajgcych na

Jednostke) Okres trzech miesiecy zakonczony

31 grudnia Rok zakoficzony
2013 2012 2013 2012

Ukraina $ 5522 $ 5740 $ 21077 $ 25796
Tunezja 3380 - 6552 -
Obszar korporacyjny 42 28 153 34
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja $ 8944 $ 5768 $ 27782 $ 25830
Utrata warto$ci $ 83053 $ 2451 $ 83053 $ 87739
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja wedlug lokalizacji (USD/boe)
Ukraina $ 11,59 $ 14,87 $ 12,17 $ 18,57
Tunezja 25,19 - 23,56 -

$ 14,64 $ 14,87 $ 13,82 $ 18,57

Odpisy umorzeniowe i amortyzacja naliczane sg w podziale na pola przy uwzglednieniu wartoéci ksiggowej netto pola,
przysztych kosztow zagospodarowania zwigzanych z rezerwami, jak roéwniez potwierdzonymi i prawdopodobnymi
rezerwami przypisanymi do danego pola.

Koszty odpiséw umorzeniowych i amortyzacji w czwartym kwartale 2013 r. wyniosty 8,9 min USD w poréwnaniu do
5,8 min USD w czwartym kwartale 2012 r. Wzrost 0 53% jest wynikiem nabycia Winstar skompensowanego przez spadek
na Ukrainie (na skutek ujecia wynikOw raportu o rezerwach wedtug stanu na grudzien 2013 r.). Stawka umorzeniowa
przypadajaca na boe w czwartym kwartale 2013 r. o wartosci 14,64 USD pozostata zblizona do 14,94 USD. Spadek jest
zwigzany z nizsza stawka umorzeniowa na Ukrainie skompensowang przez wyzsza stawk¢ umorzeniowa w Tunezji
(spowodowang wickszym udziatem ropy naftowej).

Koszty odpisbw umorzeniowych i amortyzacji za rok konczacy si¢ 31 grudnia 2013 r. wyniosty 27,7 min USD (2012 r.:
25,8 mIn USD). Roczne stawki umorzeniowe przypadajace na boe spadty w 2013 r. do 13,82 USD z 18,57 USD w 2012 r.
Spadek kosztoéw odpiséw umorzeniowych i amortyzacji rok do roku wynika z wyzszych stanéw rezerw na 31 grudnia 2012
r. na Ukrainie. Odpisy umorzeniowe za pierwsze dziewi¢é miesigcy 2012 r. kalkulowane byly w oparciu o stan rezerw
z 2011 r., co spowodowato wyzsza stawke umorzeniowa za pierwsze dziewie¢ miesiecy 2012 r. w poréwnaniu do 2013 r.

Utrata wartoSci w wysokosci 83 min USD rozpoznana w czwartym kwartale 2013 r. zwigzana jest z objeciem odpisem
Bloku L w Brunei. Spotka poniosta wydatki w wysokosci okoto 50,5 mln USD na wykonanie czterech odwiertow w Bloku
L, 25,5 min USD na badania sejsmiczne, 6 min USD skapitalizowanych kosztow ogoélnego zarzadu oraz inne nieistotne
koszty inwestycyjne. Ze wzgledu na wyniki odwiertow, Spotka uznata, ze na 31 grudnia 2013 r. wystgpuja przestanki
utraty wartosci. Kierownictwo przeprowadzito test na utrate warto$ci. Przyszile przeplywy pienigzne dla Bloku L sa
niepewne, bez przypisanych potwierdzonych i prawdopodobnych rezerw. W zwiazku z powyzszym, Spotka zdecydowata,
ze na 31 grudnia 2013 r. Blok L (jako o$rodek wypracowujacy $rodki pienigzne) zostat objety odpisem aktualizujagcym
W wysokosci catkowitych poniesionych naktadow i ujeta w sprawozdaniu z catkowitych strat odpis z tytutu utraty wartosci
w kwaocie 82,0 min USD. Spotka wspdlnie z Petroleum Brunei przeprowadza obecnie analize programu wiercen pod katem
okreslenia dalszego kierunku dziatan.

W 2012 r. zostat ujety odpis z tytutu utraty warto$ci Bloku M w Brunei o tacznej wartosci 85,5 mln USD oraz odpis
Z tytutu utraty wartosci zwigzany z Syrig w wysokosci 2,2 mln USD.
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Serinus Energy Inc.
Sprawozdanie kierownictwa z dziatalnosci
Na dzien i za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 r.
(kwoty w USD, o ile nie wskazano inaczej)

Koszty odsetkowe i przyrost wartosci

(w tysigcach USD) Okres trzech miesigcy zakonczony
31grudnia Rok zakonczony
2013 2012 2013 2012

Odsetki od dlugoterminowych zobowigzan z tytutu kredytu $ 310 $ 2489 $ 2362 $ 5542
Odsetki od pozyczki oraz zamiennych skryptow duznych 459 988 1370 2392
Pozostale koszty odsetkowe 36 - 215 -
Przyrost wartosci 167 127 462 153

$ 972 $ 3604 $ 4409 $ 8087

Koszty odsetek i przyrostu wartosci za czwarty kwartat 2013 r. wyniosty 1,0 min USD (2012 r.: 3,6 mIn USD). Spadek
kosztow w biezacym kwartale zwigzany byl z nizszym poziomem zadtuzenia na skutek konwersji pozyczki zamiennej na
akcje w czerwcu 2013 1. oraz splaty kwoty gtéwnej kredytu z EBOR w wysokosci 13,5 mln USD, co wplyneto na stan
zadtuzenia wynoszacego 7,6 mln USD w poréwnaniu do 21,4 mln USD w 2012 r.

Poréwnujgc rok do roku, koszty odsetkowe i przyrost wartoéci spadty z poziomu 8,1 min USD do 4,4 mIn USD. Spadek
zwigzany jest glownie z odsetkami od zamiennych skryptow dtuznych KI-Radwan, ktérych termin zapadalno$ci przypadat
na sierpien 2012 r., weze$niejsza sptatg ukrainskiego kredytu z EBOR w wysokosci 10 mln USD na poczatku 2013 r. oraz
konwersja pozyczki z KI w zwigzku z przejeciem Winstar. W celu uzyskania dalszych informacji, patrz rozdziat
,,Zadtuzenie” niniejszego Sprawozdania kierownictwa z dziatalno$ci.

Podsumowanie bilansu (kwoty w tys. USD)

Na dzien 31 grudnia

(w tysigcach USD) 2013 2012 2011

Aktywa obrotowe $ 37039 % 40305 $ 19284
Aktywa trwate 275434 147 404 200 991
Aktywa razem 312473 187 709 220275
Zobowigzania krotkoterminowe 60171 39088 18 751
Zobowigzania dlugoterminowe 81758 25171 26 997
Zobowigzania razem 141 929 64 259 45748
Kapitat zaktadowy 344 403 231516 205 445
Kapitat wlasny 170 544 123450 174 527

Aktywa razem

Wartos¢ aktywow ogdtem na dzien 31 grudnia 2013 r. wynosita 312,4 min USD, w poréwnaniu do 187,7 min USD na
dzien 31 grudnia 2012 r. Wzrost jest wynikiem nabycia Winstar (180 min USD) oraz nakladow inwestycyjnych
poniesionych w biezacym okresie, po pomniejszeniu o odpisy umorzeniowe oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.

Zobowigzania razem

Suma zobowigzan na dzien 31 grudnia 2013 r. wynosita 141,9 min USD, w poréwnaniu z kwota 64,3 mln USD na dzief
31 grudnia 2012 r. i wzrosta o 77,6 mln USD. Wzrost ten jest wynikiem zobowigzan przej¢tych wraz z nabyciem Winstar
(79,1 min USD), wyptata w ramach pozyczki z Dutco (15 min USD) oraz zaciagni¢ciem kredytu z EBOR zwigzanego
z finansowaniem w Tunezji (5 min USD), cze$ciowo skompensowanych rozliczeniem pozyczki z KI, ktora zostata
zamieniona na kapital wlasny w czerwcu 2013 r., (co stanowi w stosunku do 31 grudnia 2012 r. spadek zadluzenia
0 10,6 min USD) oraz nizszym 0 13,5 min USD zadluzeniem z tytutu kredytu z EBOR (zwigzanego z finansowaniem
Ukrainy), na co zlozyly si¢ zgodne z harmonogramem sptaty odsetek i kwoty glownej oraz przedterminowa splata
10 min USD.
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Sprawozdanie kierownictwa z dziatalnosci
Na dzien i za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 r.
(kwoty w USD, o ile nie wskazano inaczej)

Na dzien 31 grudnia 2013 r. Spotka oraz jest podmioty zalezne na Ukrainie i w Tunezji spelniaty wszystkie warunki
wynikajace z uméw kredytowych z EBOR, a Serinus spetniat wszystkie warunki wynikajace z umowy pozyczki z Dutco.

Naklady inwestycyjne

Naktady inwestycyjne stanowia naktady poniesione na aktywa, ktore znajduja si¢ na etapie poszukiwania i oceny zasobow
oraz obejmujag naklady poniesione na wykonywanie odwiertow, pozyskiwanie i przetwarzanie danych sejsmicznych. Dla
tych aktywow nie okreslono jeszcze wykonalnosci pod wzgledem technicznym, ani zasadnosci ekonomicznej. Aktywa
Z tytutu poszukiwania i oceny zasobow (,E&E”) nie podlegaja odpisom umorzeniowym i amortyzacji, ale podlegaja
odpisom z tytulu utraty warto$ci i na dzien 31 grudnia 2013 r. obejmujg niektore aktywa na Ukrainie, w Brunei i Rumunii.
Naklady poniesione na aktywa, dla ktorych okre§lono wykonalno$¢ pod wzgledem technicznym oraz zasadnosé
ekonomiczng sg klasyfikowane jako rzeczowe aktywa trwate i na dzien 31 grudnia 2013 r. obejmuja niektore aktywa na
Ukrainie i w Tunezji.

Okres trzech miesigcy zakoficzony

(w tysigcach USD) 31 grudnia Rok zakonczony

2013 2012 2013 2012
Naklady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwale $ 9859 $ 23449  $ 29505 $ 27780
Naklady inwestycyjne na poszukiwanie i ocen¢ zasobow 15181 (2931) 46 055 29581
Naklady inwestycyjne ogdlem $ 25040 3 20518 3% 75560 % 57 361

Okres trzech miesigcy zakonczony

(w tysigcach USD) 31 grudnia Rok zakonczony
Naktady inwestycyjne wedtug lokalizacji 2013 2012 2013 2012
Ukraina $ 7036 % 14781  $ 30034 % 35947
Tunezja 1644 - 2681 -
Brunei 15994 5164 42 146 20 687
Rumunia 455 - 788 -
Pozostale (89) 573 (89) 727
$ 25040  $ 20518  $ 75560 $ 57 361

W 2013 r. Spotka poniosta naktady na rzeczowe aktywa trwale w wysokosci 75,6 min USD, w tym koszty poniesione na
Ukrainie na wykonanie odwiertow O-15, O-24 oraz O-17, testy i uruchomienie odwiertu M-16 oraz okre$lone koszty
podtaczenia.

W sierpniu 2013 r. Spétka wykonata odwiert O-24. Ostateczna gleboko$é odwiertu wyniosta 3 300 metrow.
Przeprowadzono pomiary geofizyki wiertniczej. Urzadzenia pomiarowe wykazatly 15 metrow gazu potencjalnie
optacalnego do wydobycia w czterech roznych strefach zalegajacych w warstwach z okresu baszkiru i serpuchowu. Testy
produkcyjne odwiertu zaplanowano na 2014 r.

Spotka przeprowadzita rowniez udane szczelinowanie dwdch odwiertéw, O-5 i O-4, w efekcie ktdrej uzyskano w testach
maksymalny przeptyw na poziomie 4,0 MMcf/d z odwiertu O-4 oraz 1,3 MMcf/d z odwiertu O-5. Odwiert O-4 zostat
podtaczony do produkcji komercyjnej. Stacja przetwérstwa gazu dla p6l Olgowskoje i Makiejewskoje osiagneta swoja
maksymalna wydajno$é¢, wigc ok. 2 MMcf/d gazu z produkcji odwiertu O-4, ktora skierowano do stacji, zostata zwrdcona.
Odwiert O-5 zostat uruchomiony w czwartym kwartale 2013 r. Planowane przez Spotke koszty rozbudowy stacji to okoto
7,8 min USD (5,5 mIn USD dla udziatu netto Serinus).

Odwiert O-15, ktory zostal wykonany w marcu, osiagnat w maju glebokos¢ catkowitg 3 246 metrow i zostat podtaczony do
produkcji w sierpniu.
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Aktywa z tytutu poszukiwania zasobow na Ukrainie obejmuja prace zwigzane z polem Pdinocne Makiejewskoje. W lutym
2013 r. odwiert NM-2 zostal opuszczony, po tym jak osiagnat glebokos¢ 3 150 metréw, a informacje uzyskane podczas
wiercenia nie wykazaty zadnych perspektywicznych stref. Spolka wykonata w drugim kwartale odwiert NM-3, ktéry
w lipcu osiagnat dlugo$¢ koncowa 2 426 metrow. Po raz pierwszy na Ukrainie Spétka uzyskata pozytywny test na
obecnos$¢ ropy. Stanowi to pierwszy znak, ze formacje z okresu wizenu, zalegajace na obszarze nalezacych do Spotki
koncesji, moga zwiera¢ weglowodory. Odwiert zostat orurowany do glebokosci catkowitej, aby umozliwi¢ dalsze badania.

W czwartym kwartale KUB-Gas rozpoczal prace nad nowym odwiertem M-17. Prace wiertnicze zostaty zakonczone
w pierwszym kwartale 2014 r. Ponadto KUB-Gas kontynuowal w trzecim kwartale 2013 r. programy poglebiania
i stymulowania szczelinowaniem w celu dalszego zagospodarowywania pol. Programy te beda kontynuowane w 2014 r.

Spoéika jest w trakcie 0szacowywania aktywow w Tunezji, nabytych w ramach transakcji przejecia Winstar. Kompleksowy
program zagospodarowywania pdl jest opracowywany i rozpocznie si¢ na poczatku drugiego kwartatu 2014 r. Od momentu
nabycia Spotka poniosta wydatki w wysoko$ci 2,6 mln USD na aktywa Winstar, gtéwnie na modernizacji odwiertow
produkcyjnych w celu uzyskania wyzszych wskaznikow produkcyjnych. Spétka oczekuje, ze prace nad nowymi
odwiertami rozpoczng si¢ w drugim kwartale 2014 r.

W Bloku L w Brunei spotka wykonata odwiert kierunkowy Uskok Lukut-1 na dtugo$é¢ 2 137 metréw (planowana wczes$niej
dhugo$¢ wynosita 2 959 metréw). Ze wzgledu na znacznie wyzsze niz zakladano ci$nienie w formacji oraz z uwagi na
ograniczenia zwigzane ze sprzetem, Spolka uznata, ze nie jest w stanie dluzej w sposob bezpieczny prowadzié prac
wiertniczych przy odwiercie w celu osiagnigcia planowanej dlugosci. Nastepnie Spotka przeprowadzita testy odwiertu.
Odwiert dat ciggly przeptyw gazu z dwoch oddzielnych interwatow, ktore wezesniej nie byty badane przez zaden odwiert
na obszarze lagdowym Brunei. Chociaz warto$ci szacowane byly na poziomie ponizej 50 Mcf/d, to odkrycie weglowodorow
w tych strefach wskazuje, ze bedg potrzebne dalsze analizy i oceny w celu oszacowania potencjatu ztoza na tym obszarze.

W listopadzie 2013 r. Spotka wykonata odwiert Luba-1 w Bloku L w Brunei o dlugosci 1 720 metrow. Odwiert zostat
zawieszony po nieudanych prébach uwolnienia dolnego zestawu przewodu wiertniczego (ang. bottom hole assembly —
"BHA"), ktory zostat przychwycony w otworze. Wysitki w celu uwolnienia BHA skonczyty si¢ niepowodzeniem i Spotka
podjeta decyzje o ucigciu przewodu wiertniczego 1 wykonaniu cementowego korka nad BHA. Na tym etapie pozostaje
niejasne, dlaczego przewdd wiertniczy zostat przychwycony w odwiercie, a poniewaz Spétka nie moze zagwarantowaé, ze
przychwycenie nie zdarzy si¢ ponownie w trakcie zbaczania toru otworu, podj¢to decyzjg¢ o zawieszeniu odwiertu, aby
zyskaé czas na oceng i dalsze planowanie.

Spoétka poniosta wydatki w wysoko$ci okoto 50,5 min USD na wykonanie czterech odwiertow w Bloku L, 25,5 min USD
na badania sejsmiczne, 7 min USD skapitalizowanych kosztow ogoélnego zarzadu oraz inne nieistotne koszty inwestycyjne.
Ze wzgledu na wyniki odwiertow, Spotka ustalita, ze na 31 grudnia 2013 r. wystepuja przestanki utraty wartosci.
Kierownictwo przeprowadzilo test na utrate wartosci. Przyszle przeptywy pieniezne dla Bloku L sa niepewne, bez
przypisanych potwierdzonych i prawdopodobnych rezerw. W zwiazku z powyzszym, Spotka zdecydowala, ze na
31 grudnia 2013 r. Blok L (jako osrodek wypracowujacy $rodki pienigzne) zostal objety odpisem aktualizujagcym
w wysokoéci catkowitych poniesionych nakladéw i ujeta w sprawozdaniu z catkowitych dochodow odpis z tytutu utraty
warto$ci w kwocie 83,0 min USD.

W Rumunii Spotka planuje wykona¢ dwa odwierty oraz pozyska¢ 180 km2 danych sejsmicznych 3D w 2014 r., aby
zrealizowa¢ minimalny zakres prac.
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Skapitalizowane koszty aktywow Spoiki z tytutu poszukiwania i oceny zasobow ksztaltuja si¢ nast¢pujaco:

Na dzien Na dzien
(w tysigcach USD) 31 grudnia 2013 r. 31 grudnia 2012r.
Blok L w Brunei $ - $ 40820
Ukraina 10947 6538
Rumunia 887 -
$ 11834 $ 47 358

Zadhuzenie i zamienne skrypty dluzne

Na dzien 31 grudnia

(w tysigcach USD) 2013 2012

Krotkoterminowe zobowigzania pomniejszone o aktywa obrotowe  $ 23132 $ (1217)
Dhlugoterminowe zobowigzanie z tytutu kredytu 8030 17112
Zadluzenie netto $ 31162 $ 15895

Pozyczka z Dutco

W lipcu 2013 r. Spétka zawarta umowe pozyczki z Dutco Energy Limited (,,Dutco”), aby uzyska¢ do 15 min USD, ktére
ma zosta¢ przeznaczone na sfinansowanie programu wiercen w Brunei (,,Umowa pozyczki Dutco”).

Umowa pozyczki zostata zawarta na okres 12 miesigcy, oprocentowanie pozyczki wynosi 12% w skali roku od
wyplaconych kwot, a odsetki sg ptatne miesigcznie. Zgodnie z warunkami umowy pozyczki Dutco, Dutco ma prawo do
dokonania konwersji zadtuzenia do kwoty 5 mln USD, a w przypadku naruszenia umowy pozyczki do kwoty 15 min USD,
na zmienng liczb¢ akcji zwyktych Spétki, po uzyskaniu zgody Gietdy Papierow Wartosciowych w Toronto. Zadtuzenie jest
zamienne na akcje zwykle w oparciu 0 kurs notowan Spoétki na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Toronto. Spotka
zobowigzana jest do utrzymania skonsolidowanego wskaznika aktywa obrotowe/zobowigzania krotkoterminowe na
poziomie nie nizszym niz 1:1, z wylaczeniem okreslonych nieoperacyjnych pozycji oraz nalezno$ci i zobowigzan
podatkowych. Na dzien 31 grudnia 2013 r. Spotka spetnita wszystkie warunki umowy.

Na dzien 31 grudnia 2013 r. zadtluzenie z tytulu tej pozyczki wyniosto 15 min USD. W 2013 r. dokonano sptaty
0,3 mlIn USD odsetek.

Spotka zawarta rOwniez umowe, ktora przyznaje Dutco prawo do nabycia udziatu w Bloku L w wysokos$ci minimalnie 5%
do maksymalnie 15%. Za kazdy 1% posiadanych udzialow w Bloku L, Dutco moze dokona¢ konwersji kwoty pozostatej do
splaty w ramach pozyczki zamiennej na akcje W wysokosci 1 mln USD. Decyzja dotyczaca wykonania prawa do nabycia
udziatu zostanie podjg¢ta w terminie 31 dni od dnia ogloszenia wynikow testow odwiertu poszukiwawczego w Bloku L.

Kredyt z EBOR - finansowanie w Tunezji

W dniu 20 listopada 2013 r. Spoétka sfinalizowata dwie umowy kredytowe z EBOR na faczna kwotg 60 min USD. Kredyt
Glowny w wysokosci 40 min USD udzielony zostat na okres 7 lat i jest dostepny w dwoch transzach w wysokosci
20 min USD. Odsetki sg ptatne w okresach pétrocznych, w oparciu o zmienng stope procentowg réwng obowigzujacej na
londynskim rynku miedzybankowym stopie (,,LIBOR") za okres réwny okresowi odsetkowemu, powigkszona o 6%.
W zaleznosci od decyzji Spotki stopa procentowa moze zosta¢ ustalona na statym poziomie 6% plus terminowa stopa
procentowa dostepna dla EBOR na rynku instrumentdw zamiany stop procentowych. Kredyt Gtéwny bedzie sptacany
W 12 rownych potrocznych ratach poczawszy od okresu przypadajacego po pierwszym roku zaciagniecia kredytu. Druga
transza Kredytu Glownego bedzie dostgpna dopiero po pelnym zaciagnigciu Kredytu Zamiennego, a takze po spetnieniu
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.
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Kredyt Zamienny w wysokosci 20 mIln USD udzielony zostal na okres 7 lat i jest oprocentowany w oparciu o zmienng
stope procentowa bedaca suma obowigzujacej na londynskim rynku migdzybankowym stopie "LIBOR" oraz
oprocentowania obliczonego w oparciu 0 przyrost przychoddéw 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 czesci kwoty glownej Kredytu Zamiennego wraz z naliczonymi odsetkami na akcje nowej emisji Spotki
wedlug wowcezas aktualnej ceny rynkowej akcji na TSX lub GPW, jak tego wymagaja zasady wymiany. EBOR takze
przystuguje prawo, by w kazdej chwili oraz wielokrotnie dokonywa¢ zamiany catosci lub cze$ci niesptaconego kapitatu
Kredytu Zamiennego wraz z naliczonymi odsetkami na akcje nowej emisji Spotki, wedlug wowczas aktualnej ceny
rynkowej akcji na TSX lub GPW. Warunki zamiany obejmuja wymog, aby zasadniczo wszystkie aktywa Spoiki i jej
dziatalno$¢ znajdowaly si¢ i byty prowadzone w krajach objetych dziatalnoscia EBOR.

Spétka moze rowniez sptaci¢ Kredyt Zamienny w terminie zapadalnosci w gotowce lub, po spelieniu okreslonych
warunkow w postaci emisji nowych akcji zwyktych, wycenionych wedtug aktualnej ceny rynkowej akcji na TSX lub GPW.
Kwota sptaty podlega¢ bedzie dyskontowaniu, przy uzyciu stopy dyskonta ok. 10% w przypadku, gdy wymog, aby
zasadniczo wszystkie aktywa Spoiki i jej dziatalno$¢ znajdowatly si¢ i byly prowadzone w krajach objetych dziatalno$cig
EBOR, nie jest spetniony w terminie sptaty.

Oba kredyty sa dostepne przez okres trzech lat.

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

Oba kredyty obejmuja wymogi spelnienia szeregu warunkoéw, w tym przestrzeganie okreSlonych norm w zakresie
bezpieczenstwa, Srodowiska i odpowiedzialno$ci spotecznej oraz utrzymanie okreslonych wskaznikéw finansowych.
Wskazniki finansowe obejmuja utrzymanie wskaznika obstugi dtugu na poziomie nie nizszym niz 1,5:1 zaréwno dla Spotki
jak i jednostki zaleznej w Tunezji. Dodatkowo Spotka oraz jej jednostka zalezna zobowiazane sa do utrzymania wskaznika
zadtuzenia netto do EBITDA na poziomie nie wyzszym niz 2,75. Na 31 grudnia 2013 r. Spolka speliata powyzsze
wskazniki.

W dniu 30 grudnia 2013 r. Spotka zaciagneta 5 mln USD w ramach pierwszej transzy i zaptacita 0,6 min USD kosztow
transakcyjnych, ktore zostaly ujete jako zmniejszenie wartosci bilansowej kredytu i beda amortyzowane przez okres
trwania kredytu.

Pozyczka z Kl

W dniu 22 czerwca 2012 r. Spotka zawarla umowe pozyczki z KI na kwotg do 12 mln USD. Oprocentowanie pozyczki
wynosito 15% rocznie, a jej termin wymagalnosci przypadat na 31 grudnia 2013 r. Jako warunek umowy przejecia Winstar,
pozyczka zostata zamieniona na akcje zwykte w momencie sfinalizowania przejecia. W zwigzku z tym, pozyczka zostala
zamieniona na akcje zwykte i KI objeto 3 183 268 nowo wyemitowanych akcji zwyklych po scaleniu w zamian za
niesptacong kwote gtowna i naliczone odsetki w wysokosci 13,4 mln USD.
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Kredyt z EBOR - finansowanie na Ukrainie

W drugim kwartale 2011 r. Spotka KUB-Gas podpisata umowe kredytu z EBOR na kwote do 40,0 min USD. Srodki
z kredytu przeznaczone sa na sfinansowanie zagospodarowania zt6z, ktorych dotycza koncesje na Ukrainie.
Oprocentowanie kredytu sktada si¢ z dwoch elementéw: bazujacym na LIBOR + 6% oraz drugim — uzaleznionym od
przyrostu przychod6w, przy czym catkowite oprocentowanie nie moze przekroczy¢ 19%. Kredyt wyptacony byt w dwéch
transzach, tj. 23,0 mln USD zostalo wyptacone w roku 2011, a pozostate 17,0 mIin USD stato si¢ dostepne do wyplaty
w 2012 r. W dniu 20 maja 2013 r. zgodnie z warunkami umowy, uptyngt termin dostgpno$ci drugiej transzy w wysokos$ci
17 min USD, ktéra nie zostala wykorzystana. Splata kredytu ma nastgpi¢ w trzynastu réwnych ratach potrocznych,
poczynajac od lipca 2012 r. Spotka Serinus, jako posrednio wigkszosciowy akcjonariusz KUB-Gas, zobowigzata si¢ do
udzielania gwarancji na zabezpieczenie catej pozostatej do sptaty kwoty kredytu, w miare potrzeb.

KUB-Gas zobowigzany jest do utrzymania ponizszych wskaznikow finansowych:
e wskaznik pokrycia obstugi dtugu nie nizszy niz 1,3,

e zadluzenie netto do EBITDA nie nizsze niz 3,

o wskaznik biezgcej ptynnosci nie nizszy niz 1.

Na 31 grudnia 2013 r. Spoltka spehiata powyzsze wymagania dotyczace wskaznikow.

Saldo zadluzenia na dzien 31 grudnia 2013 r. z tytulu kwoty glownej oraz odsetek wynosi 7,6 min USD (na 31 grudnia
2012 r.: 21,4 min USD). W styczniu 2013 r. dokonano wcze$niejszej sptaty 10 min USD oraz splaty drugiej raty
w wysokosci 1,8 min USD zgodnie z harmonogramem. W lipcu 2013 r. dokonano splaty trzeciej raty w wysokos$ci
1,8 min USD. Na dzien 31 grudnia 2013 r. kwota 4,0 min USD wykazywana jest jako zobowigzanie krotkoterminowe.
W styczniu 2014 r. dokonano sptaty czwartej raty w wysokosci 1,8 min USD, a Spoétka uzyskata zwolnienie od EBOR
z obowigzku umownego, dotyczacego utrzymania przez KUB-Gas wskaznika biezacej ptynnosci na poziomie 1:1, oraz
zgode na splate przez KUB-Gas catosci lub czgséci zadluzenia wobec jednostki dominujacej, wynoszacego na 31 grudnia
2013 r. 4 mIn USD.

Zamienne skrypty diuzne KI-Radwan

W sierpniu 2011 r. Spotka zawarta nowe umowy niezabezpieczonych zamiennych skryptow dtuznych z KI oraz Radwan
Investments GmbH (,,Radwan”). Laczna kwota dostepna na podstawie skryptéw dtuznych, oprocentowanych w wysokos$ci
8,0% w skali roku wynosita 23,5 min USD, z terminem zapadalnoéci w dniu 11 sierpnia 2012 r., gdy zamienne skrypty
dtuzne na kwote 23,5 min USD oraz wszystkie naliczone odsetki, zostaly zamienione na 60 499 029 akcji zwyktych (przed
scaleniem). Zamienne skrypty dluzne zawieraly rowniez klauzulg 12,0% dodatkowego oprocentowania, ktore zostalo
zaptacone w akcjach zwyktych w momencie konwersji.

Plynnos¢ i zasoby kapitalowe

Wymagania co do plynnosci Spotki wynikaja przede wszystkim z potrzeby finansowania dziatalnosci poszukiwawczej
i wydobywczej oraz finansowania kapitalu obrotowego. Podstawowymi zrdédlami utrzymywania plynnosci Spotki
w okresach objetych przegladem, poza przeptywami pienieznymi z dzialalno$ci operacyjnej generowanymi na Ukrainie
i w Tunezji, byty emisje dtugu, gtéwnie fundusze pozyskane od posiadaczy skryptow dtuznych, pozyczka od KI, kredyty
z EBOR oraz pozyczka z Dutco. Z wyjatkiem Ukrainy i Tunezji, projekty Spotki sa obecnie w fazie poszukiwawczej
i w zwigzku z tym Spotka nie przewiduje z nich przychodéw w najblizszej przysztosci. Przepltywy pieni¢zne z dziatalnosci
operacyjnej na Ukrainie i w Tunezji, srodki z kredytow z EBOR oraz z pozyczki udzielonej przez Dutco sg wystarczajace
do pelnego pokrycia realizowanego przez Spotke programu intensywnych naktadow inwestycyjnych oraz uregulowania
pozostajacego do splaty ujemnego kapitatu oborowego.

Spotka KUB-Gas generuje dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnoSci operacyjnej, ktéore sa wystarczajace do

prowadzenia szerokiego programu inwestycyjnego na Ukrainie, uregulowania pozostajacego do sptaty kapitatu obrotowego
oraz splaty kredytu z EBOR dotyczacego finansowania na Ukrainie.
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Winstar Tunisia generuje dodatnie przeptywy pieni¢zne z dziatalnosci operacyjnej, ktére wraz z dostgpnym kredytem
z EBOR sa wystarczajace do sfinansowania programu inwestycyjnego

Dotychczas nabywanie i rozwoj aktywow Spotki byty finansowane gtownie z emisji kapitatu wiasnego, ktore przyniosty od
momentu utworzenia Spétki tacznie okoto 304,5 min USD, oraz z wpltywow z zadluzenia zewnetrznego, ktore tacznie
wyniosty 55,5 mln USD.

Podobnie jak wigkszo$¢ spotek zajmujacych si¢ dzialalno$cia poszukiwawcza, Spotka narazona jest na ryzyko utraty
zdolnosci wypetniania wszystkich swoich zobowigzan finansowych w terminie lub utraty zdolno$ci uptynniania
sktadnikéw majatkowych za korzystna cen¢ i w korzystnych terminach. Spotka podejmuje i planuje nadal podejmowaé
ro6zne kroki skutecznie zmniejszajace powyzsze ryzyko. Spotka stale monitoruje poziom swojej ptynnosci, aby ocenié, czy
dysponuje $rodkami koniecznymi do sfinansowania planowanych nakladow i programéw poszukiwawczych dla
posiadanych aktywéw naftowo-gazowych lub czy istnieja inne realne mozliwosci pozyskania finansowania na te cele
z emisji nowych akcji lub z zaciagnigcia zobowiazan, lub z innych zrédet finansowania, takich jak np. umowy warunkowe;j
cesji udzialu w prawie uzytkowania gorniczego (ang. farm-out agreement).

Czynniki ekonomiczne wplywajace na przeplywy pieni¢zne z dziatalno$ci operacyjnej i dzialalnosci inwestycyjnej
zawieraja wahania kursow wymiany walut. Wskutek wahan kursow wymiany dolara amerykanskiego i innych walut,
wtym glownie dolara kanadyjskiego, za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 r. ujeto ujemne rdznice kursowe
w wysokosci 1,2 min USD.

Na 31 grudnia 2013 r. zadtuzenie Spétki sktada si¢ z pozyczki z Dutco, ktdrej oprocentowanie bazuje na statej stopie, oraz
dwach kredytow z EBOR, oprocentowanych w oparciu o zmienng stope procentowa, z mozliwo$cig zamiany na statg stope
procentows. Na 31 grudnia 2013 1. okoto 46 % zadluzenia jest narazone na zmiany stép procentowych.

Od momentu rozpoczgcia dziatalnosci w miedzynarodowym sektorze ropy naftowej i gazu, Spotka uzalezniona jest od
mozliwos$ci pozyskania nowego kapitalu w celu finansowania swojej dziatalno$ci i programéw inwestycyjnych oraz uméw
warunkowej cesji udzialu w prawie uzytkowania gorniczego (ang. farm-out arrangements), na podstawie ktdrych czgséé
poniesionych kosztow historycznych zostata Spolce zwrocona, a czg$¢ przyszilych zobowigzan inwestycyjnych jest
przejmowana przez nowego partnera. Spotka skutecznie pozyskiwata nowy kapitat, kiedy byt on potrzebny w przesztosci
i zamierza pozyskiwa¢ nowy kapitat, kiedy bedzie to wymagane w przysztosci.

Spotka uwaza, ze ma dwa istotne wskazniki finansowe, ktdre sa monitorowane na biezaco. Sa to wskaznik kapitatu
obrotowego dla ukrainskiego kredytu z EBOR oraz wskaznik biezacej ptynnosci dla pozyczki z Dutco.
Na 31 grudnia 2013 r. Spotka spetniata powyzsze wskazniki.

Oczekuje si¢, ze pozyczka z Dutco zostanie sptacona w trzecim kwartale 2014 r.

Na biezaco Spotka moze korzysta¢ z réznych Zrodet finansowania swojego programu naktadéw inwestycyjnych: srodkow
generowanych wewnetrznie, umoéw warunkowej cesji udzialu w prawie uzytkowania gorniczego, dtugu (we whasciwym
wymiarze), nowych emisji akcji, jesli beda mozliwe na korzystnych warunkach, oraz sprzedazy aktywow. Przyszie
zapotrzebowanie na finansowanie zewnetrzne bedzie szacowane na biezgco. Przy finansowaniu przeje¢ przedsigbiorstw
Spotka moze rozwazy¢ zaciagnigcie przysztych zobowigzan.

Dywidendy z ukrainskiej spotki zaleznej KUB-Gas moga zosta¢ wyplacone, jezeli zostang spetnione warunki umowy
kredytowej z EBOR. Warunki te ograniczaja mozliwo$¢ wyptaty dywidendy przez KUB-Gas, uzalezniajac takie ptatnosci
od utrzymania okre$lonych wskaznikow finansowych. W 2013 r. ukrainska spotka zalezna zadeklarowata i wyptacita
dywidendg¢ swojej jednostce dominujacej. Po zakonczeniu roku Spotka uzyskata zwolnienie od EBOR z obowiazku
umownego dotyczacego utrzymania przez KUB-Gas wskaznika biezacej ptynnosci na poziomie 1:1 oraz zgod¢ na sptatg
przez KUB-Gas calosci lub czesSci zadluzenia wobec jednostki dominujacej, wynoszacego na 31 grudnia 2013 r.
4 min USD.

Dywidendy z tunezyjskiej spotki zaleznej moga zosta¢ wyptacone, jezeli zostang spelnione warunki umowy kredytowe;j

z EBOR. Okreslone wskazniki finansowe i pokrycia rezerw zostaty okre§lone zaréwno na poziomie tunezyjskiej spotki
zaleznej, jak i poziomie korporacyjnym Serinus.

21



Serinus Energy Inc.
Sprawozdanie kierownictwa z dziatalnosci
Na dzien i za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 r.
(kwoty w USD, o ile nie wskazano inaczej)

Z funkcjonowaniem spotki zajmujacej si¢ dziatalnoscia poszukiwawcza zwiazane jest nieodtaczne ryzyko plynnosci, w tym
mozliwos$¢, ze generowane wewngtrznie przeplywy pienigzne nie beda wystarczajace do sfinansowania dziatan
poszukiwawczych, dodatkowe finansowanie moze nie by¢ dla Spotki dostepne lub, Ze rzeczywiscie poniesione naktady na
dziatalno$¢ poszukiwawcza przekrocza naktady planowane. Alternatywne $rodki dostgpne dla Spoétki celem zarzadzania
plynnoscia obejmuja: odroczenie planowanych naktadéow inwestycyjnych, ktore przekraczaja wartosci wymagane dla
utrzymania koncesji, umowy typu ,,farm-out” oraz zabezpieczenie dostepnosci srodkow kapitalowych i duznych.

Srodki kapitatowe i dhuzne pozyskane przez Spotke sa, w zaleznosci od potrzeb, przekazywane do spolek zaleznych w celu
finansowania dziatalnosci operacyjnej i naktadow inwestycyjnych. Spotka nie spotkata si¢ dotad z zadnymi ograniczeniami
prawnymi lub ekonomicznymi podczas realizacji przelewow gotowkowych, innymi niz warunki kredytu z EBOR, ktore
ograniczajag KUB-Gas mozliwos$¢ dokonywania na rzecz Spotki wyptaty dywidend, jednakze nie oczekuje sie, aby byty one
znaczace dla Spotki. Po 31 grudnia 2013 r. Spotka uzyskata zwolnienie z niektdrych ograniczen, jak wspomniano powyzej.

Spoétka podlega rowniez kowenantom finansowym, wynikajacymi z umowy pozyczki z Dutco, ktore obejmujg utrzymanie
wskaznika biezacej ptynnosci.

Jako operator wspolnego przedsigwzigcia joint venture w Bloku 9 w Syrii, Spotka do$wiadczata i nadal doswiadcza
trudnosci przy dokonywaniu przelewoéw S$rodkow pienieznych niezbednych na pokrycie uzgodnionych umownie
i poniesionych faktycznie kosztow, co wynika z sankcji natozonych przez rzady Stanéw Zjednoczonych, Kanady, Lige
Panstw Arabskich i Uni¢ Europejska na inwestycje w sektorze ropy naftowej i gazu ziemnego w Syrii.

Poza wyzej wymienionymi dotyczacymi Syrii, nie ma zadnych innych ograniczen w korzystaniu z zasobéw kapitalowych
Spofki, ktére moglyby istotnie wptynaé bezposrednio lub posrednio na jej dziatalno$¢. Spotka spetnia wszystkie warunki
wynikajgce z umow kredytowych, ktore moglyby ograniczaé jej dziatalno$¢ lub uzyskata zwolnienie z kowenantow.

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

W okresie objetym niniejszym raportem Spotka nie udzielita gwarancji o wartosci przekraczajacej 10% jej kapitatu
wlasnego, za wyjatkiem gwarantowania sptaty kredytu zaciagnigtego przez KUB-Gas, jak opisano powyzej w rozdziale
»Kredyt z EBOR”. Szczegotowe informacje na temat wszystkich zobowigzan pozostatych do splaty, w tym takze zastawow,
sg przedstawione w notach do skonsolidowanego sprawozdania finansowego na dzien 31 grudnia 2013 r.

Ponadto Serinus jest odpowiedzialna za 6 min USD gwarancji (bez ustanawiania zabezpieczenia w postaci zastawu na
srodkach pieni¢znych lub innych aktywach), wystawionej przez Winstar na rzecz Rumunskiej Krajowej Agencji
ds. Zasobéw Mineralnych, zwigzanej z zabezpieczeniem minimalnego zakresu prac w ramach Etapu 2 poszukiwawczego,
do wykonania ktorych zobowigzana jest rumunska spotka zalezna Winstar.

Kapital obrotowy
Na dzien Na dzien
(w tysigcach USD) 31 grudnia 2013 r. 31 grudnia 2012r.
Aktywa obrotowe $ 37039 $ 40 305
Zobowigzania krotkoterminowe 60 171 39 088
Kapitat obrotowy $ (23132) ¢ 1217

Na dzien 31 grudnia 2013 r. Spotka posiadata ujemny kapitat obrotowy w wysokosci 23,1 min USD (na dzien 31 grudnia
2012 r.: dodatni kapitat obrotowy w wysokosci 1,2 min USD). Spotka uwaza, ze przeplywy $rodkow z dziatalnosci
operacyjnej lub kapitat wlasny i dalsze finansowanie kapitatem, moga zosta¢ wykorzystane do uregulowania niedoboru
kapitatu obrotowego.
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Transakcje z podmiotami powiazanymi

Nemmoco Petroleum Corporation (,,Nemmoco”), spotka niepubliczna, w ktorej 37,5% udziatdéw posiada Timothy M.
Elliott, cztonek kierownictwa i Rady Dyrektorow Spotki, §wiadczy na rzecz dubajskiego biura Spotki ustugi kadrowe
i ogdlne oraz ustugi w zakresie ksiggowosci i administracji na zasadzie podziatu kosztow. Optaty za rok zakonczony
31 grudnia 2013 r. wyniosty 0,8 min USD (2012 r.: 0,7 min USD). Na dzien 31 grudnia 2013 r. zobowigzania wobec
Nemmoco wynosity 23 tys. USD (2012 r.: 26 tys. USD).

Loon Energy Corporation (,,Loon Energy”), kanadyjska spotka publiczna, nie zatrudnia zadnych pracownikéw. Ustugi
w zakresie zarzadzania i administracji $wiadczone sg na rzecz spotki przez kierownictwo i pracownikdéw Serinus. Oplaty za
rok zakonczony 31 grudnia 2013 r. wyniosty 12 tys. USD (2012 r.: 12 tys. USD). Na dzien 31 grudnia 2013 r. kwota
zadtuzenia Loon Energy wobec Serinus z tytulu tych ustug wynosita 0 USD (2012 r.: 12 tys. USD). Niektore wydatki Loon
Energy sa pokrywane przez Serinus, a nastgpnie zwracane Spotce przez Loon Energy. Na dzien 31 grudnia 2013 r. kwota
zadtuzenia Loon Energy z tego tytutu wynosita 0 USD (2012 r.: 0,1 mIn USD). Serinus i Loon Energy sa spotkami
powigzanymi ze wzgledu na pigciu wspdlnych Dyrektoréw i czltonkéw kierownictwa oraz wspdlnego gldwnego
akcjonariusza.

Spotka ponosi odpowiedzialno$¢ prawng za gwarancje udzielong w sierpniu 2007 r. rzadowi Peru (,,Gwarancja Loon™)
w zwiagzku z przyznaniem kontraktu koncesyjnego dawnej spotce zaleznej Loon Peru Limited. Loon Energy, jednostka
dominujgca Loon Peru Limited, podjeta dziatania niezbedne do zastapienia Gwarancji Loon, jednakze obecnie trwa proces
rezygnacji z bloku, ktorego dotyczy gwarancja, i nie oczekuje si¢ aktualnie odnowienia gwarancji.

Loon Energy i Spotka zawarly umowg w sprawie ochrony przed odpowiedzialnoscig z tytutu Gwarancji Loon. Dnia
25 pazdziernika 2010 r. spolka Loon Energy oglosita, Zze nie zamierza przystapi¢ do drugiego etapu dziatan
poszukiwawczych. W zwigzku z powyzszym, maksymalna odpowiedzialnos¢ Spotki z tytulu Gwarancji Loon moze
wystapi¢ w wysokosci zaleznej od minimalnych zobowigzan do wykonania robdt w zakresie pierwszej fazy poszukiwan.
Minimalny zakres prac pierwszego etapu zostal wykonany, a Spétka nie przewiduje znaczacej ekspozycji na istotne ryzyko
z tytulu gwarancji.

Do potowy pazdziernika 2013 r. Spotka $wiadczyta ustugi finansowe i ksiggowe na rzecz spotki Jura, spotki publiczne;j,
ktorej 1,1% wyemitowanych akcji zwyktych posiada Spotka wg stanu na dzien 31 grudnia 2013 r. W 2013 r. Spotka
naliczyta od spotki Jura oplaty i pozostate koszty w tacznej wysokosci 20 tys. USD (2012 r.: 56 tys. USD). Na dzien
31 grudnia 2013 r. saldo nalezno$ci od spotki Jura wynosito 0 USD (2012 r.: 0 USD). Do trzeciego kwartatu 2012 r. trzech
dyrektoréw Spoiki petnito funkcje dyrektorow spotki Jura, a Dyrektor Finansowy Spotki rownocze$nie sprawowat w Jura
funkcje¢ Dyrektora Finansowego.

W dniu 22 czerwca 2012 r. Spoétka zawarta umowe pozyczki z KI na kwotg do 12 miln USD. Oprocentowanie pozyczki
wynosito 15% rocznie, a jej termin wymagalnosci przypadat na 31 grudnia 2013 r. Jako warunek umowy przejegcia,
pozyczka zostala zamieniona na akcje zwykle w momencie sfinalizowania przejgcia. W zwigzku z tym, pozyczka zostata
zamieniona na akcje zwykte i KI objeto 3 183 268 nowo wyemitowanych akcji zwyklych po scaleniu w zamian za
niesptacong kwote gtéwna i naliczone odsetki w wysokosci 13,4 min USD.

W sierpniu 2011 r. Spotka zawarta nowe umowy niezabezpieczonych zamiennych skryptéw dtuznych z KI oraz Radwan.
Laczna kwota dostepna na podstawie skryptow diuznych, oprocentowanych w wysokosci 8,0% w skali roku wynosita
23,5 mln USD, z terminem zapadalno$ci w dniu 11 sierpnia 2012 r., gdy zamienne skrypty dluzne na kwote 23,5 min USD
oraz wszystkie naliczone odsetki, zostalty zamienione na 60 499 029 akcji zwyktych (przed scaleniem). Zamienne skrypty
dluzne zawieraty réwniez klauzule 12,0% dodatkowego oprocentowania, ktore zostalo zaptacone w akcjach zwyktych
W momencie konwersji.

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

Zobowigzania umowne, za ktore odpowiedzialna jest Spotka sg nastepujace:

(w tysigcach USD) Do 1 roku Od 2do 3lat Od 3do 4 lat Powyzej 5 lat Razem

Wynajem biura $ 744 $ 985 $ 1044 % 1092 $ 3865
Pozyczka z Dutco 15000 - - - 15 000
Kredyt EBOR - Ukraina 4026 3640 - - 7 666
Kredyt EBOR - Tunezja - 1566 1566 1258 4390

Zobowigzania umowne ogdlem $ 19770 $ 6191 $ 2610 $ 2350 $ 30921

Wszystkie zobowigzania Spotki powstaly w toku zwyktej dziatalnosci gospodarczej i sa zwiazane z pracami w Bloku L
w Brunei, Bloku 9 w Syrii, na Ukrainie w Tunezji oraz Rumunii.

Blok L w Brunei

Zgodnie z Umowa PSA dla Bloku L, okres prac poszukiwawczych wynosi sze$¢ lat od dnia 27 sierpnia 2006 r. i jest
podzielony na dwa etapy, Etap 1 i Etap 2, z ktérych kazdy poczatkowo obejmowat okres trzech lat. Termin Etapu 2 uptynat
w dniu 27 sierpnia 2013 r. Spdtka otrzymata potwierdzenie, ze wniosek o przedtuzenie umowy PSA na trzy miesiagce zostat
rozpatrzony pozytywnie. Nowym terminem ukonczenia minimalnego zakresu prac w ramach Etapu 2 byt 27 listopada
2013 r. Etap 2 prac poszukiwawczych zostat automatycznie przedtuzony, w celu umozliwienia dokonczenia prowadzonych
wiercen oraz realizacji programu oceny.

W sierpniu 2010 r. strony umowy PSA podjety decyzje o przystapieniu do realizacji Etapu 2 prac poszukiwawczych.
Minimalny zakres prac Etapu 2 obejmuje: (i) pozyskanie i przetworzenie 130 km? danych sejsmicznych 3D na ladzie,
(ii) pozyskanie i przetworzenie 13,5 km? danych sejsmicznych 3D (ang. 3D swath) na ladzie, (iii) pozyskanie
i przetworzenie 13 km danych sejsmicznych 2D na ladzie; (iv) pozyskanie i przetworzenie co najmniej 34,5 km? danych
sejsmicznych 3D na ladzie oraz (v) wykonanie co najmniej dwoch odwiertow poszukiwawczych na ladzie, kazdy
0 minimalnej glgbokosci 2 000 m. Spodtka poniosta wigksze naklady niz zaktadane minimum dla Etapu 2 (ktére wynosito
16 min USD) i pozostate zobowigzania zostaly spetnione w 2013 r. Pierwszy z odwiertow zostal wykonany
W pazdzierniku, drugi w grudniu.

Po napotkaniu trudno$ci operacyjnych podczas prowadzenia prac w ramach etapu 2, Spotka zawiesita dalsze dzialania
wiertnicze i aktualnie wspolnie z Petroleum BRUNEI przeprowadza oceng programu wiercen.

Zgodnie z zawartym porozumieniem, w celu zakonczenia postepowania prawnego, w ktorym zakwestionowany zostat tytut
prawny Spotki z Umowy PSA dla Bloku L, Spotka zgodzita si¢ wyplaci¢ kwote do 3,5 min USD z jej 10% udziatu
w wydobyciu okreslonego w Umowie PSA dla Bloku L. Zadna rezerwa z tego tytutu nie zostala ujeta w sprawozdaniu
finansowym, poniewaz w Bloku L nie prowadzi si¢ jeszcze wydobycia.

Syria

Zgodnie z warunkami Umowy PSC dla Bloku 9, w ciggu pierwszego etapu prac poszukiwawczych, trwajacego cztery lata
i konczacego sie 27 listopada 2011 1., Spotka zobowiazana jest do pozyskania i przetworzenia 350 km? danych
sejsmicznych 3D i wykonania dwoch odwiertow poszukiwawczych. Prace, pozostale do realizacji w ramach zobowigzania,
obejmuja wykonanie dwoch odwiertow poszukiwawczych. Wtadze syryjskie, pod warunkiem okre§lonych ograniczen,
przedtuzyly pierwszy etap prac poszukiwawczych okreslony w Umowie PSC dla Bloku 9 do 26 pazdziernika 2012 r.
Wykonywanie pierwszego z dwoch odwiertow poszukiwawczych rozpoczeto si¢ dnia 22 lipca 2011 r. i zostato zawieszone
w pazdzierniku 2011 r. w zwiazku z niekorzystnymi warunkami operacyjnymi w Syrii.

W dniu 16 lipca 2012 r. Spotka jako Operator w Bloku 9 w Syrii, ztozyta o$wiadczenie dotyczace wystapienia Sity
Wyzszej, ze wzgledu na okoliczno$ci wynikajace z biezacej niestabilno$ci, obejmujace trudne warunki funkcjonowania
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oraz niemozliwo$¢ dokonywania transferu $rodkow pienigznych do kraju, uniemozliwiajace wypelnienie zobowigzan
okreslonych w Umowie. Spotka begdzie kontynuowata monitorowanie sytuacji operacyjnej w Syrii w celu oceny, kiedy
mozliwe bgdzie wznowienie dziatalnosci w Syrii.

Ukraina

Spotka jest zobowigzana do poniesienia okreslonych nakladéw inwestycyjnych w celu wypekienia warunkéw koncesji
poszukiwawczej na Ukrainie. Zgodnie z warunkami utrzymania koncesji, KUB-Gas jest zobowigzana do pozyskania
i przetworzenia danych sejsmicznych, przeprowadzenia analiz geofizycznych i wykonania odwiertéw poszukiwawczych na
terenie pol, ktorych koncesja dotyczy. Zobowiazania te nie maja charakteru wiagzacego i moga ulec zmianie w zalezno$ci od
wynikow prac poszukiwawczych, jednakze potencjalna wysoko$¢ naktadow kapitatowych KUB-Gas na finansowanie
dziatalno$ci na polach moze osiggna¢ w latach 2014-2015 wartos¢ 39,8 mln USD, w ramach planowanego programu
rozwoju. Dopuszczalne sg uzasadnione odstgpstwa od zadeklarowanych naktadow kapitatowych, podlegajace
uzgodnieniom z organem wydajacym koncesj¢, natomiast niewykonanie zobowigzania do przeprowadzenia prac
poszukiwawczych i brak uzasadnienia odstepstw od programu naktadoéw inwestycyjnych moze skutkowaé cofnigciem
koncesji. W zwigzku z koncesja Potnocne Makiejewskoje, Spotka planuje wykonaé jeden odwiert w 2014 roku oraz kolejne
w zalezno$ci od wynikow testow.

Tunezja

Tunezyjska panstwowa spotka naftowo-gazowa ETAP, posiada prawo do udziatu operacyjnego w koncesji Chouech Es
Saida w wysokosci do 50%, jezeli taczna sprzedaz ciektych weglowodordw z koncesji, po pomniejszeniu o koszty
naleznos$ci koncesyjnych oraz ubytki objetosci gazu (ang. shrinkage) przekroczy 6,5 miliona barytek. Na dzien 31 grudnia
2013 r. sprzedano tacznie z koncesji 4,7 miliona barytek, po pomniejszeniu o koszty naleznosci koncesyjnych oraz ubytki
objetosci gazu. Zdaniem kierownictwa, istniejg wystarczajace mozliwosci w zakresie poszukiwania i zagospodarowywania
716z, ktore w przypadku pomysinej realizacji, spowoduja wypetnienie powyzszego warunku w ciggu najblizszych 10 lat.

Rumunia

Wraz z przejeciem Winstar, Spotka nabyla 60% udzialu w ladowym obszarze koncesji poszukiwawczej Satu Mare
0 powierzchni 2 949 km? w poétnocno-zachodniej Rumunii. Zgodnie z warunkami umowy warunkowej cesji udziatu
W prawie uzytkowania gorniczego zawartej z Rompetrol, Spotka jest zobowiagzania do sfinansowania w 100% objetych
zobowigzaniem prac poszukiwawczych na terenie koncesji w ramach Etapu 1 i 2. Spotka, jako partner joint venture,
wypehita 100% zobowiazan wynikajacych z umowy koncesji w ramach etapu pierwszego oraz przystapita do drugiego
etapu prac poszukiwawczych. Etap drugi, ktdry wygasa w maju 2015 r. obejmuje wykonanie dwdch odwiertow
poszukiwawczych oraz pozyskanie 180 km? danych sejsmicznych 3D. Oczekuje si¢, ze wydatki te zostang poniesione
w2014 r.

Powierzchnia biurowa

Spotka posiadata umowe najmu lokalu biurowego w Calgary (Kanada), ktora wygasta 31 pazdziernika 2014 r. W dniu
3 grudnia 2013 r. Spotka przedtuzyta umowe najmu do 30 listopada 2020 r.

Dywidendy

Do dnia dzisiejszego Spotka nie wyptacata dywidend i nie przewiduje wyplaty dywidend w dajacej si¢ przewidzie¢
przysztosci. Jezeli Spotka podejmie decyzje o wyplacie dywidendy w przyszlosci, Spotka bedzie zobowigzana
przeprowadzi¢ okreslone testy wyptacalnosci, jakie przewidziano w Prawie Spotek Prowincji Alberta.
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Wybrane dane roczne

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

(w tysigcach USD, z wyjgtkiem wartoSci przypadajgcych Rok zakoniczony 31 grudnia
na jednostke oraz ilosci) 2013 2012 2011
Przychody ze sprzedazy ropy naftowejigazu $ 112 236 $ 80 120 $ 28 337

pomniejszone o koszty naleznosci koncesyjnych

Strata na akcj¢ przypadajaca na:

Akcjonariuszy zwyktych $ (68 682) $ (86 769) $ (20875)
Udzaly niesprawujgce kontroli $ 11 156 $ 7787 $ 3959
Strata netto na akcje przypadajaca akcjonariuszom zwyktym
- podstawowa i rozwodniona $ (1,07) $ (1,95) $ (0,51)
Srednia wazona liczba akcji 64 018 949 44 452 298 40 946 044
Srednie dzienne wydobycie (boe) 4081 379 1057

Podsumowanie danych kwartalnych (w tysiacach USD, z wyjatkiem wartos$ci na jedna akcji)

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

(w tysigcach USD, z wyjqtkiem wartosci przypadajgcych
na jednostke oraz ilosci)

IV kw. 2013 11 kw. 2013 11 kw. 2013 | kw. 2013
Przychody z ropy naftowej i gazu $ 43700 $ 45394 $ 28929 $ 28709
Warto$¢ retroaktywna netto (ang. netback) $ 4860 $ 46,60 $ 37,80 $ 40,08
(USD/boe)

Zysk/(Strata) za okres

Akcjonariusze zwykli $ (79740) $ 8147 $ 829 $ 2082

Udzaly niesprawujace kontroli $ 2837 $ 3815 $ 2352 $ 2152
Na jedna akcje - podstawowy/a i rozwodniony/a
przypadajacy/a na akcjonariuszy zwyklych $ 01 $ 010 $ 0,02 $ 0,04
Srednie dzienne wydobycie (boe) 6639 6318 4541 4500

1V kw. 2012 11 kw. 2012 11 kw. 2012 | kw. 2012
Przychody z ropy naftowej i gazu $ 27338 % 25717 $ 24713 $ 21820
Warto$¢ retroaktywna netto (ang. netback) $ 4920 $ 48,30 $ 46,86 $ 51.54
(USD/boe)

Zysk/(Strata) za okres

Akcjonariusze zwykli $ @17 $ (85089) $ (880) $ 117

Udzialy niesprawujace kontroli $ 1982 % 1741 $ 2155 $ 1909
Na jedna akcje - podstawowy/a i rozwodniony/a
przypadajacy/a na akcjonariuszy zwyklych $ (020) $ (1,87) $ (0,02) $ 0,00
Srednie dzienne wydobycie (boe) 4194 3911 3761 3301

W okresie od pierwszego do czwartego kwartatu 2012 r., przychody Spotki ze sprzedazy ropy naftowej i gazu oraz $rednie
dzienne wydobycie zwigzane byty z dzialalnoscia na Ukrainie. Staty wzrost dziatalnosci w tym okresie, realizowany byt
poprzez naklady inwestycyjne, ktore przyczynily si¢ do wzrostu produkcji o 27%. Ujemny wplyw na dochdd netto
w trzecim kwartale 2012 r. miato ujecie odpisu z tytutu utraty wartoéci Bloku M w Brunei. Staly wzrost produkcji
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i przychoddéw ze sprzedazy ropy naftowej i gazu trwal przez pierwszy o drugi kwartat 2013 r. Wzrost ten byt rowniez
spowodowany powodzeniem prowadzonych na Ukrainie wiercen. Na koniec drugiego kwartatu 2013 r. Spoétka
sfinalizowata nabycie Winstar, co wptynelo na istotny wzrost przychodéow z tytutu ropy naftowej i gazu oraz $redniego
dziennego wydobycia. Ujemny wptyw na dochod netto w czwartym kwartale 2013 r. miato ujgcie odpisu z tytutu utraty
wartosci Bloku L w Brunei w wysokoéci 83 min USD.

Informacje o akcjach

Spotka ma prawo wyemitowaé nieograniczong liczbe akcji zwyktych, z czego na dzien 31 grudnia 2013 r. bylo
wyemitowanych 78 611 441 akcji zwyktych oraz 7 089 900 opcji na akcje zwykte.

W dniu 24 czerwca 2013 r. Spotka oraz Winstar zakonczyty realizacje planu przejecia, na mocy ktorego Spoétka nabyla
wszystkie wyemitowane i pozostajace w obrocie akcje Winstar.

Zgodnie z warunkami Umowy Przejecia, akcjonariusze Winstar, w zamian za kazda posiadang akcje, otrzymali 7,555 akcji
zwyktych Spotki przed scaleniem lub 2,50 CAD w formie pieni¢znej, do kwoty maksymalnej 35 mln CAD, ktorg zapewnit
glowny akcjonariusz Spotki, Kulezyk Investments S.A. (,,KI”). W zwiazku z wyborem maksymalnej ptatnosci w formie
pieni¢znej, KI nabyla, w momencie zakonczenia transakcji, 14 000 000 akcji Winstar. Akcje te zostaly nastgpnie
wymienione na akcje zwykte Spotki na warunkach okreslonych w Umowie Przejecia, z czego 10 577 000 akcji zwyktych
po scaleniu wydano na rzecz KI. 16 675 500 akcji zwyklych po scaleniu wydano na rzecz akcjonariuszy Winstar, ktérzy
wybrali akcje zwykte jako forme rozliczenia. Lacznie wyemitowano 27 252 500 akcji zwyklych (po scaleniu) jako
wynagrodzenie za nabycie Winstar. Kurs zamknigcia akcji zwyklych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
W ostatnim dniu notowan przed sfinalizowaniem transakcji stanowil ekwiwalent 3,65 USD za akcje.

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

Podsumowanie akcji zwyktych pozostajacych w obrocie:

(w tysigcach USD, z wyjgtkiem liczby akcji) Liczba akcji Warto$¢ biezaca akcji
Stan na 31 grudnia 2012 . 48 175673 231516
Wyemitowane w zwiazku z konwersja pozyczki zamiennej na akcje 3183268 13 369
Wyemitowane w zwigzku z nabyciem Winstar Resources Ltd. 27 252 500 99 518
Stan na 31 grudnia 2013 r. 78 611 441 $ 344 403

W trakcie drugiego kwartatu 2013 r. wyemitowano 27 252 500 akcji zwyklych jako $wiadczenie za transakcje nabycia
Winstar oraz 3 183 268 akcji zwyktych w ramach rozliczenia pozyczki z KI.
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Podsumowanie przyznanych opcji:

Srednia wazona
cena wykonania

opcji
Liczba opcji (w USD)

Stan na dzien 31 grudnia 2011 r. 4124500 $5,40
Opcje przyznane 519 000 $4,39
Opcje wykonane (45 333) $4,00
Opcje, ktore utracity wamos$é (246 000) $6,80
Opcje uniewaznione (222 767) $4,00
Stan na dzien 31 grudnia 2012 r. 4129 400 $5,28
Opcje przyznane 3062 000 $3,89
Opcje, ktore utracily wamos¢ (47 500) $4,00
Opcje uniewaznione (54 000) $3,61
Stan na dzief 31 grudnia 2013 r. 7089 900 $4,69

W tabeli ponizej przedstawiono zestawienie opcji na akcje zwyktle, przyznanych i uprawnionych do wykonania na dzien
31 grudnia 2013 r.:

Pozostaly okres

Opcje obowigzywania

Cena wykonania Opcje uprawnione do w latach

(w USD) przyznane wykonania (Srednia wazona)

$ 4,00 7500 7500 0,13
$ 6,86 166 000 166 000 0,37
$ 6,00 1025 000 1025 000 0,71
$ 5,60 1419 300 1419 300 1,40
$ 4,00 4200 4200 1,77
$ 4,70 87 000 87000 2,21
$ 4,00 15 000 15000 2,36
$ 4,00 69 800 69 800 2,59
$ 4,00 759 100 759 100 2,93
$ 3,80 90 000 60 000 3,04
$ 4,00 25000 16 667 3,06
$ 5,10 12 000 8000 3,20
$ 4,90 50 000 33333 3,34
$ 4,90 18 000 12 000 3,35
$ 4,10 90 000 30000 3,59
$ 4,30 210 000 70 000 3,62
$ 4,20 6000 2000 371
$ 4,00 12 000 4000 3,86
$ 2,85 190 000 63333 451
$ 314 20 000 6667 4,70
$ 3,30 152 000 50 667 472
$ 3,35 75000 25000 4,81
$ 411 2587 000 862 333 4,88
$ 4,69 7089 900 4796 900 3,08
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W roznych terminach w 2013 r. Spotka przyznala dyrektorom oraz okreslonym pracownikom Serinus 3 062 000 opcji na
zakup akcji po $redniej cenie wykonania 3,89 USD za akcje. Okres waznoS$ci opcji na zakup akcji wynosi pig¢ lat, a ich
posiadacze nabywaja jedna trzeciag uprawnien z ich tytulu natychmiast, natomiast w pierwsza idruga rocznice daty
przyznania uzyskaja kolejng jedng trzecia uprawnien.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania wystapily nastgpujace zmiany w stanie posiadanych przez dyrektorow
i kierownictwo akcji oraz przyznanych opcji od dnia 31 grudnia 2012 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania:

Zmiany posiadanych opcji

Opcje Opcje Akcje
Nazwisko Dyrektora/Czlonka Kierownictwa posiadane na Opcje wygasle/ posiadane na
Wyzszego Szczebla/Kluczowego Personelu 19 marca 2014 r. przyznane utracone 19 marca 2014 r.
Timothy M. Elliott 1403 100 633 600 - 537787
Norman W. Holton 1102 800 498 300 - 337791
Manaj Narender Madnani 221000 100 000 - 37568
Michael A. McVea 180 000 100 000 - 10 000
Dariusz Mioduski 221000 100 000 - -
Gary King 170 000 100 000 - 6750
Stephen Akerfeldt 171 000 100 000 - -
Helmut Langanger 150 000 100 000 - -
Jock M. Graham 1145 600 518 100 - 146 258
Edwin A. Beaman 187 000 - - 55610
Paul H. Rose (zdniem 3 stycznia 2014 r. 249000 35000 (35 000) 24331
przeszedi na emeryture)
Trent A. Rehll 200 000 - - 17032
Evgenij lorich 100 000 100 000 - 5883899
Bruce Libin 100 000 100 000 - 448 340
Tracy Heck (powotana z dniem4 stycznia 2014 r.) 150 000 60 000 - -
Jakub Korczak 99 000 - - -
Alec Silenzi 90 000 - - 10 000
5939 500 2545000 (35 000) 7515 366

Na dziefi sporzadzenia niniejszego sprawozdania kierownictwo posiada wiedze jedynie o dwdch akcjonariuszach, ktorzy
posiadaja wigcej niz 5% ogolnej liczby akcji zwyktych spotki. KI posiada okoto 50,33% oraz Pala Holdings posiada 7,48%
akcji zwyklych wyemitowanych na dzien 31 grudnia 2013 r.

Zarzadzanie ryzykiem

Na Spotke, jej dziatalno$¢, perspektywy na przysztos¢, sytuacje finansowa i dziatalno§¢ operacyjng maja wpltyw czynniki
ryzyka, klasyfikowane do kategorii ryzyka finansowego i rynkowego, ryzyka operacyjnego oraz ryzyka z zakresu
bezpieczenstwa, srodowiska i regulacji. Spotka czynnie identyfikuje i ogranicza ryzyko, jednak niekiedy zachodza sytuacje
nieprzewidziane, w zwigzku z ktorymi Spotka musi podejmowaé dziatania w trybie pilnym.

Ryzyko finansowe i rynkowe

Zakres ryzyka finansowego i rynkowego obejmuje ryzyko zmiany stop procentowych, ryzyko kredytowe, walutowe oraz
ryzyko cen towarow.

Ryzyko stopy procentowej
Spotka lokuje swoje srodki pieniezne i inne aktywa pieni¢zne w instrumentach podlegajacych wykupowi w dowolnym

czasie bez zastosowania potracen, tym samym zmniejszajac ekspozycje na wahania dotyczacych ich stop procentowych.
Ryzyko stopy procentowej dotyczace zamiennych skryptow dtuznych Spotki nie jest uznawane za istotne, poniewaz koszty
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sa state. Oprocentowanie kredytow z EBOR dotyczacych finansowania na Ukrainie i w Tunezji (Nota 11) jest oparte
o stop¢ LIBOR powigkszong o marze. Cze$¢ oprocentowania kredytu z EBOR dla Ukrainy jest zmienna i oparta na
przyroscie przychodow ze sprzedazy, z ograniczeniem do okreslonego maksymalnego poziomu do 19%. Czegsé
oprocentowania kredytu z EBOR dla Tunezji jest oparta na przyroécie przychodow netto uzyskanych z aktywOw
tunezyjskich, ale nie mniej niz 8% rocznie i nie wigcej niz 17% rocznie w odniesieniu do cz¢séci zmiennej kredytu. Zmiana
stopy LIBOR o 1% wptyn¢taby na koszty odsetkowe w kwocie 0,1 mln USD (2012 r.: 0,2 mIln USD), przy zatozeniu
poziomu zadtizenia wg stanu na koniec roku. Srodki pieni¢zne o ograniczonej mozliwosci dysponowania wystepuja
w formie instrumentow podlegajacych wykupowi dopiero po ukonczeniu realizacji okreslonych zobowigzan do wykonania
prac, w zwigzku z czym podlegaja wahaniom stép procentowych. Jednak ryzyko stép procentowych nie jest w tym
przypadku istotne.

Ryzyko kredytowe

Srodki pienigzne i inne aktywa pieniczne Spotki oraz $rodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania sa
zdeponowane w najwickszych instytucjach finansowych. Kierownictwo Spotki monitoruje ryzyko kredytowe poprzez
weryfikacje zdolnosci kredytowej tych instytucji.

Saldo naleznosci Spotki sktada si¢ z kwot naleznych od partnerdéw joint venture, ktore zaktada si¢, ze zostang rozliczone
z przysztymi nakltadami inwestycyjnymi, nalezno$ci z tytulu sprzedazy produktéw na Ukrainie i w Tunezji, naleznosci
z tytutu podatkéw od towardow podlegajacych zwrotowi od kanadyjskiego rzadu federalnego oraz odsetki od depozytow
pieni¢znych o ograniczonej mozliwosci dysponowania, dla ktorych ryzyko kredytowe oceniane jest jako niskie ze wzgledu
na fakt, ze srodki te sa zdeponowane w duzych instytucjach finansowych.

Na Ukrainie w stosunku do wszystkich klientow niebedacych podmiotami powigzanymi, ktorym ma by¢ przyznany limit
kredytowy w kwocie przewyzszajacej okre§lony poziom, przeprowadzana jest ocena zdolno$ci kredytowej. W zakresie
swoich aktywow finansowych Spoétka nie wymaga zabezpieczenia. Zdaniem kierownictwa, poziom narazenia Spoétki na
ryzyko kredytowe na Ukrainie i w Tunezji nie ma charakteru istotnego, poniewaz zaptata za sprzedawane produkty
dokonywana jest na podstawie umowy na poczatku kazdego miesiaca. Sprzedaz ropy naftowej w Tunezji dokonywana jest
renomowanym podmiotom i oparta jest na indywidualnych ustaleniach pomig¢dzy stronami. Na 31 grudnia 2013 r. Spotka
posiadata 2,1 mln USD naleznosci przeterminowanych (2012 r.: 0,1 mln USD). Wigkszos¢ z tych wartosci stanowia
naleznosci od duzych klientow, o stabilnej sytuacji. Kierownictwo oczekuje, ze kwoty te zostang sptacone.

Kierownictwo nie wprowadzilo formalnej polityki limitow kredytowych dla klientoéw poza Ukraing i Tunezja, a poziom
ekspozycji na ryzyko kredytowe jest zatwierdzany i monitorowany indywidualnie i na biezaco w odniesieniu do wszystkich
istotnych klientéw.

Maksymalny poziom ekspozycji na ryzyko kredytowe uwzgledniony jest wykazanych w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej warto$¢ bilansowych poszczegolnych aktywow finansowych.

Ryzyko walutowe

Spotka jest narazona na ryzyko wynikajace z wahan kursow wymiany dolara kanadyjskiego, polskiego ztotego, hrywny
ukrainskiej, leja rumunskiego, dinara tunezyjskiego, euro i dolara amerykanskiego. Na dzien 31 grudnia 2013 r. glowne
ekspozycje Spotki na ryzyko walutowe dotyczyty dolara kanadyjskiego (,,CAD”), hrywny ukrainskiej (,,UAH”), dinara
tunezyjskiego (,IND”) oraz leja rumunskiego (,RON™). W ponizszej tabeli znajduje si¢ podsumowanie ryzyka
walutowego Spolki, wyrazone w dolarach amerykanskich, dla kazdej ze wskazanych walut:
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(w tysigcach) 31 grudnia 2013 . 31 grudnia 2012r.
CAD UAH TND RON CAD UAH
Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne $ 112 $ 22027 % 446 % 97 3 124 $ 127488
Naleznosci 103 22640 16793 120 267 11759
Przedplaty 318 46 479 97 - 248 279
Zobowigzania i rozliczenia miedzyokresowe (879) (66 266) (17 261) (498) (422) (92 943)
Ekspozycja netto na ryzyko kursowe 3$ (346) $ 2480 $ 75 % 569 § 217 $ 49 100
Ekwiwalent USD wg kursu waluty
na koniec roku $ (325) §$ 3001 $ 46 % 177 $ 218 $ 6143

W roku zakonczonym 31 grudnia 2013 r. biorac pod uwage ekspozycj¢ netto na ryzyko kursowe walut na koniec okresu,
w wypadku umocnienia si¢ lub ostabienia dolara kanadyjskiego o 10% wzgledem dolara amerykanskiego (przy zalozeniu,
ze inne czynniki pozostaja bez zmiany), zysk netto po opodatkowaniu spadiby lub wzrésiby odpowiednio o okoto
28 000 USD (2012 r.: 10 000 USD). Na poziom zyskow nie wplywaja wahania kursu hrywny, poniewaz zyski i straty
z przeliczenia walut ujmowane sa w skumulowanych innych catkowitych dochodach/ (stratach).

Ryzyko utraty plynnosci finansowej

Spotka stale monitoruje poziom swojej ptynnosci, aby ocenié, czy dysponuje srodkami koniecznymi do sfinansowania
planowanych naktadéw zwigzanych z pracami poszukiwawczymi w obszarach ztozowych ropy naftowej i gazu ziemnego
lub czy istniejg inne realne mozliwosci pozyskania finansowania na te cele z przeplywdéw pieni¢znych na dziatalnosci
operacyjnej, emisji nowych akcji lub innych Zrédet finansowania, takich jak np. umowy warunkowej cesji udzialu w prawie
uzytkowania goérniczego (ang. farm-out agreement). Istnieje naturalne ryzyko utraty ptynnosci, w tym mozliwo$é, ze Spotka
nic bedzie miata dostgpu do dodatkowego finansowania, a takze ze faktyczne naklady zwigzane z pracami
poszukiwawczymi beda wyzsze od zaplanowanych. Spotka moze ogranicza¢ ryzyko plynno$ci poprzez odraczanie
zaplanowanych naktadow inwestycyjnych, ktore przekraczaja kwoty wymagane dla zachowania koncesji, zawieranie umow
przekazania udzialu w koncesji, pozyskiwanie kapitatu wtasnego lub kapitatu dtuznego.

Ryzyko cen towaréw

Spotka 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, relacji do ceny
gazu importowanego z Rosji, podczas gdy wptyw na cene rynkowsg ropy brent majg rynkowe czynniki ryzyka. Spotka nie
posiada zadnych programoéw zabezpieczania, ktére moglyby ztagodzi¢ ryzyko cen towardow.

Ryzyko operacyjne

Zdolno$¢ Spotki do prowadzenia dziatalno$ci operacyjnej, generowania przeptywow pienigznych, realizowania projektow
i pozyskiwania zasobow uzalezniona jest od ogdélnych warunkéw rynkowych i warunkow prowadzenia dziatalnosci, a takze
od zdolnosci pozyskiwania i utrzymywania efektywnych kosztowo zrédet finansowania, niezbg¢dnych do wypehiania przez
Spotke zobowiazan i realizowania zaplanowanych programoéw, rozwiazywania kwestii zwigzanych ze $Srodowiskiem
i regulacjami obowigzujgcymi w wielu réoznych systemach prawnych, nieprzewidzianych wzrostow kosztow, dostepnosci
sprzetu, materiatow i personelu, dostepnosci przepustowosci rurociagdw i jakosci zt6z. Jezeli Spotce nie uda si¢ pozyskac
lub natrafi¢ na dodatkowe zasoby, bedzie to miato co najmniej wpltyw na ograniczenie istniejacych zasobow, ktore traca
warto$¢ w wyniku realizowanej produkcji i moze mie¢ niekorzystny wptyw na mozliwosci powigkszenia aktywow Spotki
W przyszlosci.

Ograniczajac powyzsze ryzyka, Spotka ocenia swoje przedsigwzigcia pod katem ryzyka finansowego, geologicznego

i technicznego, a takze opracowuje plany ograniczania ryzyka, do ktorych zalicza si¢ miedzy innymi wszechstronny
program ubezpieczen.

31



Serinus Energy Inc.
Sprawozdanie kierownictwa z dziatalnosci
Na dzien i za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 r.
(kwoty w USD, o ile nie wskazano inaczej)

Ryzyko zwiazane z bezpieczenstwem, Srodowiskiem naturalnym i aspektami regulacyjnymi

Spotka prowadzi dzialalnos¢ obciazona stosunkowo wysokim ryzykiem. Spoétka koncentruje si¢ na zapewnieniu
bezpieczenstwa prowadzonej dziatalno$ci, a takze ochronie $rodowiska naturalnego. Spotka jest przekonana, ze w krajach
objetych jej dzialalno$cia wywiazuje si¢ w petni lub z nadwyzka z wymogoéw wynikajacych z decyzji wiadz oraz norm
branzowych. Jednakze dziatalno$¢ operacyjna podlega regulacji i interwencji rzadow, mogacym wplywaé na mozliwosci
poszukiwania, wydobycia oraz rezygnacji z eksploatacji zt6z i z koncesji. Uprawnienia i koncesje moga by¢ cofane, tracié
waznos$¢, podlega¢ wywlaszcezeniu, jak rowniez istnieje mozliwo$¢ zmiany przepiséw prawa. Niektore koncesje obarczone
sa restrykcjami, ktére moga nie zosta¢ wyeliminowane w wymaganym terminie.

Ryzyko polityczne

Niektore obszary, na ktorych Spotka prowadzi dziatalno$¢, sa niestabilne pod wzgledem politycznym i gospodarczym, za$
na aktywa i dzialalno$¢ operacyjna moga wptywac zmiany polityki panstwa, niestabilno$¢ stosunkoéw spotecznych czy tez
inne zmiany polityczno-gospodarcze, na ktore Spotka nie ma wplywu. Dotychczasowe wydarzenia na Ukrainie mialy
ograniczony wplyw na dziatalno§¢ Spotki na Ukrainie, jakkolwiek kierownictwo uwaza, ze podejmuje odpowiednie $rodki
w celu wspierania stabilnej dziatalnosci KUB-Gas w obecnych okolicznosciach. Utrzymanie si¢ niestabilnego otoczenia
dziatalnosci Spotki moze mie¢ negatywny wplyw na jej wyniki i sytuacj¢ finansowa w stopniu aktualnie niemozliwym do
okreslenia.

W Spoétce obowiazuja plany kontynuacji dzialalnosci w sytuacjach kryzysowych, umozliwiajace reagowanie na czas na
sytuacje zwigzane z bezpieczenstwem czy srodowiskiem. Istnieje rowniez program ochrony, majacy zabezpieczaé zardwno

majatek, jak i personel Spotki.

Wartos¢ godziwa

Wartosci godziwe okresla si¢ dla celow wyceny i/lub prezentacji wedtug ponizszych metod. Ewentualne dalsze informacje
na temat zalozen przyjetych przy ustalaniu warto$ci godziwej zaprezentowane sa w notach dotyczacych konkretnego
sktadnika aktywow lub zobowiazan.

(i)  Wartosé godziwa instrumentow finansowych

W zwiazku z prowadzong dziatalnos$cig Spotka utrzymuje rézne instrumenty finansowe, w tym $rodki pieniezne i depozyty
krotkoterminowe, $rodki pienigzne o ograniczonej mozliwos$ci dysponowania, inwestycje, naleznosci, zobowigzania,
rozliczenia migdzyokresowe.

Istniejg trzy poziomy wyceny wedlug warto$ci godziwej, w ramach ktérych instrument finansowy moze zostad
sklasyfikowany:

e Poziom 1 - Ceny notowane na aktywnych rynkach dla identycznych aktywow i zobowigzan, takich jak notowane
papiery warto$ciowe na zorganizowanym rynku gieldowym, gdzie wystarczajaca czestotliwo$¢ i wolumen
transakcji dostarczaja biezacg informacj¢ o cenie.

e  Poziom 2 — Dane wejSciowe inne niz ceny notowane, ktore sa obserwowalne w przypadku danego sktadnika
aktywow lub zobowigzania, albo posrednio, albo bezposrednio, takie jak ceny kontraktow forward na towary,
warto$¢ czasu oraz czynniki zmiennoS$ci, ktore w zasadzie moga by¢ obserwowane lub potwierdzone na rynku;
oraz

e Poziom 3 - Dane wejéciowe nie maja charakteru rynkowych danych obserwowalnych.

Wartosci godziwe $rodkow pienigznych 1 innych aktywow pienigznych, naleznosci, zobowigzan, rozliczen
mi¢dzyokresowych oraz pozyczki zamiennej na akcje sa zblizone do ich wartosci bilansowej, ze wzgledu na ich krotki
termin zapadalno$ci. Dlugoterminowe kredyty oprocentowane sa w oparciu o zmienng stopg rynkowa i w zwiazku z tym
ich warto$¢ godziwa zblizona jest do wartosci bilansowe;.

Inwestycja Spolki jest wyceniana w warto$ci godziwej przez rachunek przez rachunek zyskow i strat. Jest to inwestycja

w spotke publiczng, notowang na Gieldzie Papierow Wartos§ciowych w Toronto ("TSX"). Inwestycja jest wyceniana
zgodnie z poziomem 1 warto$ci godziwe;j.
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(il) Rzeczowe aktywa trwale oraz niematerialne aktywa z tytutu poszukiwania zasobow:

Warto$¢ godziwa rzeczowych aktywow trwatych, rozpoznawanych przy polaczeniu jednostek gospodarczych lub
stosowanej w testach na utrate wartosci, ustala si¢ w oparciu o warto$¢ rynkowa. Warto$¢ rynkowa rzeczowych aktywow
trwatych jest to szacunkowa kwota, za jaka dane aktywa trwate moga by¢ zbyte, na dzien przejecia jednostki gospodarczej,
pomiedzy dziatajacym dobrowolnie nabywca a dzialajacym dobrowolnie sprzedawca, w ramach transakcji zawieranej na
warunkach rynkowych (ang. arm's length), po przeprowadzeniu odpowiednich dziatah marketingowych, gdzie strony
dziataja $wiadomie, z zachowaniem nalezytej ostrozno$ci i bez zadnego przymusu. Warto$¢ rynkowa naftowo-gazowych
udziatéw (bedacych elementem rzeczowych aktywdw trwalych) oraz aktywdw niematerialnych z tytutu poszukiwania z16z,
szacowana jest przez odwolanie do zdyskontowanych przeptywoéw pieni¢znych, dla ktorych przewiduje si¢ realizacje
w drodze produkcji ropy naftowej i gazu ziemnego, na podstawie niezaleznych raportow dotyczacych rezerw i zasobdw.

Warto$¢ rynkowg pozostatych sktadnikow rzeczowych aktywow trwatych ustala si¢ w oparciu o oferowane ceny rynkowe
podobnych sktadnikow aktywow.

Wplyw na test na utratg wartosci dla rzeczowych aktywow trwatych maja rézne osady dokonywane przez kierownictwo
przy okre$laniu aktywow, ktore stanowig osrodki wypracowujgce $rodki pienigzne (,,CGU™) oraz pole/obszar dla aktywow
z tytutu poszukiwania i oceny zasobow.

(iii) Opcje na akcje

Wartos¢ godziwa pracowniczych opcji na akcje jest wyceniana z zastosowaniem modelu wyceny opcji Blacka-Scholesa.
Dane, na podstawie ktorych dokonuje si¢ wyceny, obejmuja cen¢ akcji na dzien wyceny, cen¢ realizacji danego
instrumentu, przewidywany poziom plynnosci (na podstawie $redniej wazonej plynnosci historycznej, skorygowanej
0 zmiany przewidywane na podstawie informacji dostgpnych publicznie oraz przez pordéwnanie), $redni wazony
przewidywany okres waznos$ci instrumentéw (w oparciu o do§wiadczenie historyczne oraz ogolne zachowania posiadaczy
opcji), przewidywane dywidendy oraz stopg procentowa wolng od ryzyka (na podstawie obligacji skarbowych).

(iv) Wycena wartosci godziwej

Inwestycje wykazywane sa wedlug warto$ci godziwej na podstawie rynkowej ceny akcji (poziom 1 wartosci godziwe;j).
Pozyczka zamienna na akcje wykazywana jest w wartosci godziwej, szacowanej na podstawie biezacych stop
procentowych podobnych instrumentéw, spreadow kredytowych dostepnych dla Spolki oraz warunkow tego instrumentu
(poziom 2 warto$ci godziwej). Wartos¢ godziwa diugoterminowego zadluzenia jest zblizona do wartosci bilansowe;,
poniewaz szacuje si¢, ze stopy procentowe i spready kredytowe dostgpne dla Spotki nie ulegly znaczacej zmianie od
momentu udzielenia kredytu (poziom 2 wartosci godziwej).

(v) Alokacja ceny nabycia

Cena nabycia zwiagzana z potgczeniami jednostek gospodarczych oraz nabyciem aktywéw jest alokowana do
poszczegblnych nabytych aktywow i zobowigzan wedhug wartoéci godziwej w momencie ich nabycia. Ustalenie wartos$ci
godziwej wymaga od Spotki dokonania szacunkéw, zatozen i osagdu w odniesieniu do przysztych zdarzen. Proces ten ma
charakter subiektywny i wptywa na wartosci indywidualnie mozliwych do zidentyfikowania aktywow i zobowigzan, w tym
aktywow naftowo-gazowych. W rezultacie warto$¢ godziwa aktywow i zobowigzan wptywa na przyszte zyski netto Spotki,
ze wzgledu na wptyw na odpisy umorzeniowe i koszty amortyzacji oraz testy na utrat¢ wartosci.

Postepowania sadowe, arbitrazowe i administracyjne

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

Perspektywy 2014

W 2014 r. Spotka zamierza zwigkszy¢ ogdlng produkcje o 30% do 35% przed koncem roku. Aby osiggnaé ten poziom
produkcji, Spotka oczekuje, ze budzet przeznaczony na wydatki inwestycyjne w 2014 r. przekroczy 55 min USD.
W ramach obecnego planu dziatan, zaktadany poziom wydatkéw inwestycyjnych pozwoli Serinus na wykonanie minimum
o$miu nowych odwiertow na Ukrainie, w Tunezji i Rumunii. Wydatki inwestycyjne w Tunezji b¢da finansowane $rodkami
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pozyskanymi przez Spotke na podstawie umowy z Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju (,EBOR”). Wydatki
inwestycyjne na Ukrainie bgda finansowane przez przeptywy srodkow pieni¢znych z dziatalnosci na Ukrainie, natomiast
wydatki inwestycyjne w Rumunii przez korporacyjne przeptywy pieni¢zne. Biorac pod uwage zmiany cen gazu, program
prac wiertniczych na Ukrainie moze zosta¢ ograniczony.

Spotka nie sporzadza i nie publikuje wynikow prognoz finansowych na biezacy rok finansowy ani na przyszie lata
finansowe.

Wyrazenia perspektywiczne

Niniejsze Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera pewne stwierdzenia dotyczace przyszlosci. Dotycza one zdarzen przysztych
lub przysztych wynikéw Spotki. Uzyte w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnos$ci pojgcia: ,,moc”, ,,bytby”, ,,moglby”,
,Lbedzie”, ,zamierza¢”, ,planowac”, ,zaklada¢”, ,mie¢ przekonanie”, ,szacowac”, ,przewidywac”, ,spodziewac si¢”,
»proponowac”, ,,oczekiwac”, ,,potencjalny”, ,.kontynuowac” i inne podobne stwierdzenia maja na celu zwrocenie uwagi, ze
sa to stwierdzenia dotyczace przysziosci. Stwierdzenia te pociagaja za soba znane i nieznane ryzyka, niepewnosci, jak
rowniez inne czynniki, ktore moga spowodowac, ze faktyczne wyniki lub zdarzenia beda si¢ zasadniczo ro6zni¢ od tych
przewidywanych w stwierdzeniach lub informacjach dotyczacych przysztosci. Stwierdzenia takie odzwierciedlaja aktualny
poglad Spotki na okreslone zdarzenia i podlegaja okre$lonym ryzykom, niepewno$ciom i zalozeniom. Faktyczne wyniki
lub osiagniecia Spotki moga, z powodu wielu czynnikow, réznié si¢ od tych przedstawionych w niniejszym Sprawozdaniu
z dzialalnos$ci. Jezeli przynajmniej jedno lub wigcej z takich ryzyk badz obszaréw niepewnosci stanie si¢ faktem lub jesli
zalozenia przyjete przy formutowaniu stwierdzen dotyczacych przysziosci okaza si¢ nieprawidlowe, to faktyczne wyniki
moga znaczaco odbiega¢ od opisanych w niniejszym Sprawozdaniu z dzialalno$ci jako zamierzone, planowane,
przewidywane, prognozowane, szacowane lub oczekiwane.

Stwierdzenia dotyczace przyszitosci zawarte w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci zawieraja w szczegolnosci
o$wiadczenia dotyczace:

e czynnikdéw, na podstawie ktorych Spotka podejmie decyzj¢ o podjgciu lub niepodejmowaniu okreslonych dziatan;
popytu i podazy produktéw naftowych na $wiecie;
oczekiwan dotyczacych zdolno$ci Spotki do pozyskiwania kapitatu;
podlegania Spotki regulacjom panstwowych; oraz
cen towarow.

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 wspolnikéw do wywigzywania si¢ z podjetych zobowigzan;

e zdolnosci Spotki do pozyskiwania dodatkowego finansowania na satysfakcjonujacych warunkach;

e zdolnosci Spotki 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 roznity sig istotnie od tych przedstawionych w stwierdzeniach dotyczacych przysztosci:

e 0go6lne warunki gospodarcze;

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

e  konkurencja;

e zobowigzania i1 ryzyka, w tym migdzy innymi w zakresie ochrony s$rodowiska, zwiazane nieodtacznie
z dzialalnoscia w sektorze ropy naftowej i gazu ziemnego;
dostepno$¢ kapitatu;
e niestabilno$¢ geopolityczna w krajach, w ktorych prowadzona jest dziatalno$¢ operacyjna Spoiki; oraz
e alternatywy i zmiany popytu na produkty naftowe na Swiecie.

Ponadto stwierdzenia ,,rezerwy” lub ,zasoby” uznaje si¢ za stwierdzenia dotyczace przysztosci, poniewaz zawieraja
sugerowang oceng, oparta na pewnych szacunkach oraz zatozeniach, iz rezerwy lub zasoby moga przynies¢ korzysci
W przyszlosci.
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Niniejsze ostrzezenie dotyczy wszystkich informacji i stwierdzen dotyczacych przysztosci, zawartych w niniejszym
Sprawozdaniu z dziatalno$ci. Stwierdzenia te dotycza wylacznie zatozen i przewidywan przyjetych na dzien niniejszego
Sprawozdania z dziatalno$ci.

Istotne szacunki

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga od kierownictwa przyjecia pewnych zalozen
i dokonania szacunkow na podstawie aktualnie dostepnych informacji, ktore wplywaja na zastosowanie polityki
rachunkowos$ci oraz na wielko$ci aktywow, pasywow, zyskow i strat ujetych w sprawozdaniach finansowych. Szacunki
i osady podlegaja weryfikacji i opieraja si¢ na do$wiadczeniu kierownictwa oraz innych czynnikach, obejmujacych
oczekiwania przysztych zdarzen, ktére uwazane sg za uzasadnione w danych okolicznosciach. Jednakze rzeczywiste wyniki
moga rézni¢ si¢ od przyjetych szacunkow. Ze wzgledu na swodj charakter, szacunki te sa obarczone niepewno$cia pomiaru,
a ich wptyw na sprawozdania finansowe w przyszlych okresach moze by¢ istotny. Przyj¢te szacunki oraz zalozenia sg na
biezaco weryfikowane. Zmiany wielkos$ci szacunkowych ujmowane sg w okresie biezagcym oraz w okresach przysztych, na
ktore te zmiany wptywaja.

W procesie stosowania polityki rachunkowosci Spotki, kierownictwo dokonato ponizszych osadow, szacunkéw i zatozen,
ktore majg najwiekszy wptyw na wielkosci wykazane w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych:

(i) Odpisy umorzeniowe, amortyzacja i Rezerwy

Odpisy umorzeniowe s3 oparte na wielkosci potwierdzonych i prawdopodobnych rezerw szacowanych zgodnie
z wytycznymi kanadyjskiego podrecznika oceny ropy naftowej i gazu ziemnego (ang. Canadian Oil and Gas Evaluation
Handbook) (,,COGEH”). Proces ustalania wielko$ci rezerw jest ztozony. Istotne osady oparte sa na dostepnych danych
geologicznych, geofizycznych, inzynieryjnych i ekonomicznych. Osady te oparte sg na szacunkach i zatozeniach, ktore
moga zmieni¢ si¢ istotnie, kiedy dostepne stang si¢ dodatkowe dane z prowadzonej dziatalnosci rozwojowej oraz wyniki
produkcji, a takze gdy zmienig si¢ warunki gospodarcze majace wptyw na ceny ropy naftowej i gazu oraz koszty. Szacunki
rezerw oparte sg na aktualnych prognozach dotyczacych produkcji, cenach i warunkach gospodarczych. Gdy zmienig si¢
okolicznosci 1 dostgpne beda dodatkowe dane, zmienig si¢ roéwniez szacunki rezerw. Dokonane szacunki podlegaja
weryfikacji i sg korygowane, w gorg lub w dot, jak wymagaja tego nowe informacje. Weryfikacje sg czesto wymagane
z powodu zmian wydajnos$ci odwiertow, cen oraz warunkoéw gospodarczych. Chociaz doktadane sa nalezyte starania w celu
zapewnienia, ze szacunki rezerw sa doktadne, szacowanie rezerw jest nauka opierajacg si¢ na wnioskowaniu. W rezultacie
subiektywne decyzje, nowe informacje geologiczne lub produkcyjne oraz zmieniajace si¢ otoczenie moga wplywaé na
warto$¢ tych szacunkow. Zmiana szacunkéw moze wynika¢ ze zmiany ceny ropy naftowej i gazu na kKoniec roku oraz
wydajnosci ztoz. Taka weryfikacja moze by¢ dodatnia Iub ujemna. Zmiany w szacunkach rezerw wptywaja na wyniki
finansowe Spotki, jako ze rezerwy i szacowane przyszte koszty zagospodarowywania zl6z sa wykorzystywane do
obliczenia odpisdéw umorzeniowych oraz do wyceny rzeczowych aktywow trwatych wedhug wartosci godziwej dla celow
oceny utraty wartosci.

(if) Os$rodki wypracowujace srodki pieniezne (,,CGU”) i Utrata wartosci

Ustalenie os$rodkow wypracowujacych $rodki pienigzne wymaga osadow w zakresie definiowania grup aktywow
generujgcych wplywy pienigzne, ktéore sa w znacznym stopniu niezalezne od wplywéw Srodkow pienigznych
generowanych przez inne aktywa lub grupy aktywow. Osrodki wypracowujace srodki pieni¢zne okre$lane sa poprzez
podobng struktur¢ geologiczng, wspdlng infrastrukturg, blisko$¢ geograficzng, rodzaj towaru, podobng ekspozycj¢ na
ryzyko rynkowe i istotno$c¢.

Osad obejmuje okreSlenie czy wystepuja przestanki dla utraty wartosci, jak rowniez przyjetej w modelach
zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych stopy dyskontowej. Szacunki i zalozenia obejmuja rdwniez te przyjete przy
okresleniu wartosci odzyskiwalnej osrodkdéw wypracowujacych srodki pienigzne oraz pojedynczych sktadnikow aktywow
W oparciu 0 wyzsza spo$rod wartosci uzytkowej oraz warto$ci godziwej pomniejszonej o koszty doprowadzenia do
sprzedazy. Jesli nie wskazano inaczej, wartoscia odzyskiwalng przyjeta przy oszacowaniu odpisu z tytutu utraty wartos$ci
jest warto$¢ godziwa pomniejszona o koszty doprowadzenia do sprzedazy. Dla rzeczowych aktywow trwatych Spotka
szacuje warto$¢ godziwa pomniejszong o koszty doprowadzenia do sprzedazy za pomoca modelu zdyskontowanych
przeptywow pienigznych, ktory wykorzystuje istotng liczbe zalozen obejmujacych potwierdzone i prawdopodobne rezerwy,
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prognozowane ceny towarow, przyszte koszty niezbe¢dne dla zagospodarowania i wydobycia zt6z, stopg dyskontowa oraz
inne istotne zatozenia. Szacunki rezerw i oczekiwane przyszte przeptywy pieni¢zne sa obarczone niepewno$cig pomiaru,
jak opisano powyzej, oraz narazone s3 na zmienno$¢ prognozowanych cen towaré6w. Zmiany cen towarow wplywaja na
oczekiwane przyszte przeptywy pieni¢zne, ktore moga wymagac istotnej korekty wartosci bilansowej rzeczowych lub
niematerialnych aktywow.

Dla rzeczowych aktywow trwatych, szacunki i zatozenia obejmujg te uzyte przy obliczeniu warto$ci odzyskiwalnej dla
aktywow z tytulu poszukiwania i oceny zasobow (o$rodkéw wypracowujacych $rodki pieniezne) oraz pojedynczych
sktadnikéw aktywow, ktorg jest wyzsza sposrdd wartosci uzytkowej oraz wartosci godziwej pomniejszonej o koszty
doprowadzenia do sprzedazy, i sa one omOwione w nocie 8 do sprawozdania finansowego.

(iii) Zobowigzanie z tytutu wycofania sktadnika aktywow z uzytkowania (Nota 12)

Spotka rozpoznaje zobowigzanie na przyszte koszty demontazu i przywrdcenia do stanu pierwotnego aktywow z tytulu
poszukiwania i oceny zasobow oraz rzeczowych aktywéw trwalych. Kierownictwo stosuje osad w ocenie istnienia
i zakresu oraz oczekiwanej metody rekultywacji, obowigzku demontazu i przywrdécenia do stanu pierwotnego na koniec
kazdego okresu sprawozdawczego. Kierownictwo stosuje rowniez osad w celu okre$lenia czy charakter prowadzonej
dziatalnos$ci zwigzany jest z obowigzkiem demontazu i przywrdcenia do stanu pierwotnego czy tez normalng dzialalno$cia
operacyjna. Ponadto rezerwy te oparte sa na szacunkowych kosztach, ktore uwzgledniaja przewidywana metode i zakres
przywrocenia do stanu pierwotnego oraz mozliwego przyszltego wykorzystania terenu. Rzeczywiste koszty sa niepewne
i szacunki moga si¢ r6zni¢ na skutek zmian odpowiednich przepisow i regulacji, pojawienia si¢ nowych technologii,
doswiadczenia operacyjnego, cen oraz planéw zakonczenia uzytkowania. Przewidywany horyzont czasowy przyszitego
demontazu i przywrocenia do stanu pierwotnego moze ulec zmianie ze wzgledu na okreslone czynniki, w tym okres
uzytkowania ztoza. Zmiany szacunkow zwigzane z przysztymi oczekiwanymi kosztami, stopg dyskontows oraz czasem
moga skutkowa¢ istotnymi korektami utworzonych rezerw, ktére moga wptywaé na przyszte wyniki finansowe.

(iv) Podatek odroczony (Nota 15)

Spotka stosuj¢ metodg zobowigzan dla kalkulacji podatku odroczonego. Osady obejmujg ocene, czy odpisy aktualizujace sa
wymagane w oparciu o oczekiwania przyszlych przeptywow pieni¢znych z dzialalno$ci operacyjnej oraz stosowanie
istniejacych przepisow podatkowych. Szacunki i zatozenia sa wykorzystywane w kalkulacji podatku odroczonego. Do tego
stopnia, ze przyszle przeptywy pieni¢zne oraz dochod podlegajacy opodatkowaniu ro6znia si¢ znaczaco od szacunku i moga
mie¢ wptyw na zdolno$¢ Spotki do wykorzystania aktywow i zobowigzan z tytulu odroczonego podatku dochodowego
ujetych na dzien bilansowy. Ponadto zmiany przepiséw podatkowych moga ograniczy¢ zdolno§¢ Spoétki do uzyskania
odliczen od podatku w przysztosci.

(v) Wycena ptatnosci w formie akcji wlasnych (Nota 16)

Opcje na akcje wyemitowane przez Spotke ujmowane sg w wartosci godziwej z zastosowaniem modelu wyceny opcji
Blacka-Scholesa. Kalkulacja kosztow ptatnoéci w formie akcji whasnych wymaga dokonania szacunkéw, ktore obejmuja
zatozenia dotyczace zmiennoéci ceny akcji, wspolczynnika utraty praw, dtugos$é zycia opcji, stope dywidendy oraz stope
wolna od ryzyka w poczatkowej dacie przyznania. Szacunki te wptywaja na koszty ptatnosci w formie akcji wiasnych oraz
kapitat z nadwyzki z tytulu wktadow oraz sg obarczone niepewnos$cig pomiaru.

Miary niewystepujace w MSSF

Informacje finansowe zamieszczone w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnos$ci sporzadzono zgodnie z MSSF, z wyjatkiem
pozycji ,,przeptywy srodkow z dziatalnosci operacyjnej” ,,warto$¢ retroaktywna netto” oraz ,,kapitat obrotowy”, ktore nie sa
definiowane przez MSSF i nie maja standardowego znaczenia okreslonego w MSSF. Te miary, niewystepujace w MSSF,
dotaczono wylacznie dla celow informacyjnych i nie nalezy ich traktowaé¢ jako alternatywy lub miary istotniejszej niz
informacje zaprezentowane zgodnie z MSSF. Zdaniem kierownictwa, przeptywy srodkoéw z dziatalno$ci operacyjne;j,
warto$¢ retroaktywna netto oraz kapital obrotowy moga stanowi¢ uzyteczne miary uzupetniajace, poniewaz sg stosowane
przez Spotke do pomiaru wynikéw operacyjnych i oceny harmonogramu wydatkowania i kwoty kapitatu niezbednego do
sfinansowania przysztej dziatalnosci operacyjnej. Metoda obliczania tych miar stosowana przez Spotke moze si¢ r6zni¢ od
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metod uzywanych przez inne podmioty, dlatego te miary moga by¢ nieporéwnywalne z miarami stosowanymi przez innych
przedsigbiorcow.

Serinus oblicza ,,przeptywy $rodkow z dziatalnosci operacyjnej”, ,,warto$¢ retroaktywna netto” oraz ,.kapitat obrotowy”
W sposob zaprezentowany wczesniej w niniejszym dokumencie.

Przyszle zmiany polityki rachunkowosci

(i) Zastosowane nowe i zmienione standardy

Jak ujawniono w rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2012 r.,
z dniem 1 stycznia 2013 r. spotka zastosowata, MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” (,, MSSF 10”),
MSSF 11 ,,Wspolne ustalenia umowne” (,MSSF 117), MSSF 12 ,Ujawnianie informacji na temat udzialdéw w innych
jednostkach” (,MSSF 12”) oraz zmiany do MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdinych
przedsiewzigciach” (, MSR 28”).

Serinus dokonat przegladu stosowanej metody konsolidacji i ustalit, Ze zastosowanie powyzszych standardow nie wptyngto
na zmiang sposobu konsolidacji spotek zaleznych i spotek posiadanych w portfelu inwestycyjnym.

W maju 2011 r. Rada Migdzynarodowych Standardéow Rachunkowosci (,,RMSR”) wydata MSSF 13 ,Wycena wedlug
wartosci godziwej” (,MSSF 13”), ktory stanowi spojne zroédto wytycznych dotyczacych wyceny, precyzuje definicje
wartosci godziwe]j oraz zwicksza zakres ujawnien dotyczacych wyceny wedlug wartosci godziwej. MSSF 13 wchodzi
w zycie dla lat finansowych rozpoczynajacych si¢ w dniu lub po 1 stycznia 2013 r. Spoétka dokonala weryfikacji
stosowanych zasad wyceny wedlug wartosci godziwej i ustalita, ze zastosowanie tego standardu nie spowodowato zadnych
zmian, za wyjatkiem rozszerzonego zakresu ujawnien dotyczacego wyceny wedtug wartosci godziwe;.

Poczawszy od 1 stycznia 2013 r. Spoélka stosowata zmienione wymogi dotyczace ujawnien w odniesieniu do
kompensowania aktywow finansowych i zobowigzan finansowych, zawarte w MSSF 7 ,Instrumenty finansowe:
ujawnienia” wydanym w grudniu 2011 r. Zastosowanie zmian nie miatlo wplywu na skonsolidowane sprawozdanie
z catkowitych dochoddow (strat) oraz skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowe;.

(if) Nowe standardy i interpretacje, jeszcze nie zastosowane

Okreslone nowe standardy i interpretacje, ktore zostaty opublikowane, nie sa obowigzujace dla okresu sprawozdawczego
2013.

MSSF 9 Instrumenty finansowe

Nowy standard okresla wymogi ujmowania i wyceny instrumentow finansowych oraz kontraktow kupna i sprzedazy
niefinansowych sktadnikow majgtkowych. RMSR (IASB) finalizuje prace nad tym standardem oraz poszczegdlnymi
etapami obszernego projektu dotyczacego instrumentow finansowych. Spoétka nadal bedzie monitorowala zmiany,
dotyczace tego standardu, w miarg ich pojawiania si¢ i okresli ich wptyw blizej terminu wej$cia w zycie, ktéry zostat
wstepnie ustalony przez RMSR dla okresow sprawozdawczych rozpoczynajacych si¢ w dniu lub po 1 stycznia 2018 r.

Zmiana do MSR 36

Zmiana ta wymaga od jednostek ujawniania warto$ci odzyskiwalnej osrodka generujacego przeptywy pieniezne (,,CGU”),
jesli warto$¢ ta opiera si¢ na wartosci godziwej pomniejszonej o koszty doprowadzenia do sprzedazy. Zmiana obowiazuje
od 1 stycznia 2014 r., wczesniejsze zastosowanie jest dozwolone. Zastosowanie zmiany nie spowoduje istotnych zmian
zasad rachunkowosci dla celow skonsolidowanych sprawozdan finansowych Spoétki, ale moze wplynaé na stosowne
ujawnienia.

Kontrole i procedury ujawniania oraz kontrole wewnetrzne sprawozdawczos$ci finansowej

Sporzadzenie niniejszego Sprawozdania z dziatalno$ci wspierane jest przez kontrole i procedury ujawniania informacji oraz
system kontroli wewng¢trznej sprawozdawczo$ci finansowej na dzien 31 grudnia 2013 r.

Kontrole i procedury ujawniania informacji, jak zdefiniowano w Zarzadzeniu Krajowym 52-109, oznaczaja kontrole i inne
procedury emitenta, ktdre zostaly zaprojektowane w celu uzyskania racjonalnej pewnosci, Ze istotne informacje wymagane
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do ujawnienia przez emitenta w jego raporcie rocznym, S$rodrocznym lub innych raportach publikowanych lub

dostarczanych przez niego zgodnie z regulacjami w zakresie papierow 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$wiadczenie, aby umozliwi¢ podejmowanie decyzji odno$nie wymaganych ujawnien.

System kontroli wewnetrznej sprawozdawczo$ci finansowej 0znacza proces zaprojektowany przez, lub pod nadzorem

dyrektorow emitenta sktadajacych o$wiadczenie, w ktorym udziat bierze rada dyrektoréw emitenta, kierownictwo oraz

pozostaty personel, w celu uzyskania racjonalnej pewnosci, co do wiarygodnosci raportowania finansowego oraz

przygotowania sprawozdan finansowych dla zewnetrznych uzytkownikow, zgodnie z odpowiednimi standardami

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

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

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

(c) sa zaprojektowane w celu uzyskania racjonalnej pewnos$ci w zakresie zapobiegania lub wykrywania w pore
nieupowaznionego nabycia, uzytkowania lub zbycia aktywéw emitenta, ktore moga mies$ istototny wptyw na roczne lub
$roédroczne sprawozdania finansowe.

Dyrektor Generalny Spoétki 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 $rodrocznym sg rejestrowane, przetwarzane, podsumowywane i raportowane w terminie wymaganym
przez regulacje w zakresie papierow wartos§ciowych, oraz w celu uzyskania racjonalnej pewnosci, co do wiarygodnosci
raportowania finansowego oraz przygotowania sprawozdan finansowych dla zewngtrznych uzytkownikow, zgodnie
z MSSF.

Pod nadzorem Dyrektora Generalnego Spoétki oraz Dyrektora Finansowego, Serinus przeprowadzil ocene efektywnosci
kontroli i procedur ujawniania informacji oraz systemu kontroli wewngtrznej sprawozdawczosci finansowej na 31 grudnia
2013 r. Na podstawie tej oceny Dyrektorzy uznali, ze kontrole i procedury ujawniania informacji oraz system kontroli
wewnetrznej sprawozdawczos$ci finansowej na dzien 31 grudnia 2013 r. byly skuteczne.

Korzystajac ze zwolnienia, ocena Spotki ograniczyta zakres zaprojektowanych kontroli i procedur ujawniania informacji
oraz systemu kontroli wewnetrznej sprawozdawczosci finansowej wylaczajac kontrole, zasady i procedury jednostki
gospodarczej, ktoéra emitent nabyt w okresie krotszym niz 365 dni od ostatniego dnia okresu, za ktéry sporzadzany jest
raport srodroczny, w odniesieniu do nabycia Winstar.

Podsumowanie informacji finansowych dotyczacych Winstar na 31 grudnia 2013 r.:
e Aktywa obrotowe w wysokosci 22,0 mln USD,
e Aktywa trwate w wysokosci 161,9 min USD
e Zobowiazania krotkoterminowe w wysokosci 11,0 min USD
e Zobowiazania dlugoterminowe w wysokosci 67,7 min USD

Podsumowanie informacji finansowych dotyczacych Winstar za okres sze$ciu miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia
2013 r.

e Przychody ze sprzedazy w wysokosci 28,9 min USD
e Dochod netto w wysokosci 7,2 min USD

Rada Dyrektoréw, dziatajaca za posrednictwem Komitetu Audytu, odpowiada za zagwarantowanie wypetnienia przez
kierownictwo obowiazkéw cigzacych na nim w zakresie sprawozdawczosci finansowej i kontroli wewngtrznej. Komitet
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Audytu spotyka si¢ przynajmniej raz do roku z niezaleznymi audytorami Spotki w celu dokonania przegladu zagadnien
rachunkowosci, kontroli wewnetrznej, sprawozdawczoS$ci finansowej 1 audytu.

Zmiany w systemie kontroli wewngtrznej Spotki w zakresie sprawozdawczos$ci finansowej, ktore miaty miejsce od dnia
31 grudnia 2012 r. zwigzane s z nabyciem Winstar. Spotka przeprowadza obecnie ocen¢ procesow i kontroli w celu

zapewnienia zgodnosci z polityka Serinus.

Zatwierdzenie

Rada Dyrektorow Spolki zatwierdzita informacje zawarte w niniejszym Sprawozdaniu Kierownictwa z dziatalno$ci.

Skroty

W niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci moga by¢ stosowane nastepujace skroty:

Ropa naftowa i ciekly gaz ziemny Gaz ziemny
bbl/d barytek dziennie MMcf mln stop sze$ciennych
Mbbl tys. barytek Bcf mld stop szesciennych
boe/d ekwiwalent barylek ropy dziennie Mcf/d tys. stop sze$ciennych
dziennie
Boe ekwiwalent barylek gazu ziemnego i ropy MMcf/d min stop szeSciennych
naftowej, o ile nie wskazano inaczej dziennie
Mcfe ekwiwalent tys. stdp
szesciennych
Mboe tys. boe Tcf bln stop szesciennych
NGL ciekle formy gazu ziemnego BcfE ekwiwalent mld stép
szesciennych

Dane wydobycia prezentowane sa czgsto w jednostkach ,,boe” lub ,BOE”, tj. ekwiwalent barytki ropy, lub ,,Mcfe”,
tj. ekwiwalent gazu ziemnego. Dane wyrazone w BOE lub Mcfe moga jednak niekiedy by¢ mylace, szczeg6lnie
prezentowane bez kontekstu. Przelicznik boe na poziomie 6 Mcf:1 bbl, lub przelicznik Mcfe na poziomie 1 bbl:6 Mcf,
oparty jest o metode konwersji wedtug rownowaznosci energetycznej, ktora to metoda stosowana jest przede wszystkim na
koncowce palnika i nie odzwierciedla rownowaznych wielkosci w odwiercie.

Informacje dodatkowe

Dodatkowe informacje na temat Serinus i jej dziatalnosci znajduja si¢ na stronie internetowej www.sedar.com. Informacje
mozna takze uzyska¢ na stronie Spétki pod adresem www.serinusenergy.com. Egzemplarz niniejszej Informacji mozna
réwniez otrzymac, zwracajac si¢ do Spotki w tej sprawie pod adresem: Serinus Energy Inc., 1170, 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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