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Ubiegly rok 2016 byt kolejnym trudnym okresem dla globalnego sektora produkcji ropy naftowej i gazu.
Referencyjne ceny ropy spadly do najnizszego poziomu od ponad dziesieciu lat. W styczniu trend ten
osiggnat swoje minimum, a cena ropy Brent spadta do poziomu 27,88 USD. Pézniej ceny stopniowo rosty az
do poziomu 54,96 USD na koniec roku. Silny spadek cen surowcéw byt czynnikiem determinujgcym
przeptywy srodkoéw pienieznych Spotki. Ze wzgledu na warunki ekonomiczne w trakcie roku byliSmy zmuszeni
zamkng¢ pole Sanhar w Tunezji. Ogromne wahania globalnych referencyjnych cen ropy naftowej i gazu
stworzyly warunki, w ktérych zapewnienie odpowiedniej obsady zatogi i kierownictwa w naszej dziatalnosci
stato sie prawdziwym wyzwaniem. W reakcji na te warunki Spétka przeprowadzita istotne ciecia kosztow i
zmienita ramy dalszego rozwoju, rezygnujac z préb wykorzystywania bardziej ryzykownych mozliwosci
rozwoju w ramach istniejgcego portfolio. Nadal jesteSmy przekonani o wysokiej wartosci naszego portfolio
aktywéw i mozliwosci ich skutecznego rozwoju w warunkach réznych scenariuszy zmian cen ropy.

Cho¢ 2016 rok byt niekorzystnym okresem dla globalnej branzy wydobycia ropy naftowej i gazu, dla Spotki byt
to dodatkowo rok znacznych przemian. W trakcie roku wprowadzilismy szereg przetomowych zmian, ktére w
naszej ocenie umozliwig Spofce wykorzystanie mozliwosci zrGwnowazonego rozwoju w warunkach nizszych
cen ropy. W 2016 r. sfinalizowaliSmy sprzedaz aktywéw Spoétki na Ukrainie. Proces ten rozpoczat sie pod
koniec 2015 r. i zostat zakonczony w lutym 2016 r. Aktywa te stanowity dla Spétki prawdziwy sukces, jednak
ze wzgledu na trudne warunki polityczno-ekonomiczne na Ukrainie przestaty one odpowiadaé¢ skali
dziatalnosci i tolerancji na ryzyko, ktére jesteSmy w stanie podejmowac. Wplywy ze sprzedazy aktywow na
Ukrainie postuzyly do ograniczenia zadtuzenia Spétki, wzmocnienia jej bilansu oraz dalszego finansowania
biezgcej dziatalnosci. Co najwazniejsze, w haszej ocenie doswiadczenia techniczne i handlowe pozyskane w
ramach wydobycia gazu na Ukrainie zapewniajg nam kluczowe umiejetnosci niezbedne do prowadzenia
podobnej produkcji gazu w Rumunii.

We wrzes$niu 2016 r. Rada Dyrektorow Spotki wprowadzita daleko idgce zmiany zwigzane z rezygnacja
dwéch dyrektoréw wykonawczych i trzech dyrektoréw niewykonawczych oraz odejsciem na emeryture dwéch
cztonkéw wyzszej kadry kierowniczej. Zmiany te umozliwity Spétce przeprowadzenie oceny wlasnej sytuacii,
aktywoéw, finansowania niezbednego w celu uzyskania wartosci z aktywéw, a takze odpowiedniego sktadu
zespotu. Cho¢ wszelkie takie zmiany w oczywisty sposob zakiécajg zwykly tok dziatalnosci, to stworzyty one
jednoczesnie mozliwos¢ przyjecia w naszej dziatalnosci nowego podejscia do kwestii rozwoju solidnej bazy
aktywéw. Nowy zespot kierowniczy przesungt punkt ciezkosci dziatalnosci Spéiki na istniejgce juz
najwazniejsze aktywa. W jego ocenie, takie aktywa posiadajg wystarczajgcy niewykorzystany potencjat,
umozliwiajgcy ostrozng i efektywng kosztowo alokacje kapitatdw w najblizszej perspektywie. Ciecia kosztow
zawsze sg bolesne, zwlaszcza jesli obejmujg zwolnienia pracownikdw, a 2016 r. byt szczegdlnie trudnym
okresem dla takiej redukcji kosztéw. Spoétka jest obecnie bardziej efektywna kosztowo i lepiej
predysponowana do tego, by nie tylko przetrwaé, ale i rozwija¢ sie w kontekscie aktualnych cen surowcéw.
Zawsze warto wspomnie¢ o tych, ktorzy co prawda odeszli juz z zespotu, ale przyczynili sie do rozwoju Spoiki
i jej silnej bazy aktywéw. Chociaz rodzina Serinus zmniejszyta sie, to jednoczesnie jest dzis lepigj
przygotowana na warunki nizszej dochodowosci, w ktérych znalazta sie Spétka.

Najwazniejsze znaczenie dla Spotki zachowaty aktywa Spoétki w Tunezji. Produkcja w 2016 r. ksztattowata sie
na $rednim poziomie 1 124 boe/d, za$ powigzane z nig dochody i przeptywy srodkdéw pienieznych zapewniaty
Spoice stabilne podstawy, umozliwiajgce dalszg redukcje zadtuzenia zgodnie z harmonogramem spfat rat
kapitalowych. Z uwagi na aktualny poziom cen surowcéw, na obecnym etapie uznano, ze alokowanie
znacznej wartosci kapitalu w Tunezji nie byloby uzasadnione. Jednoczesnie jednak Spotka jest przekonana,

Ttumaczenie na jezyk polski z oryginalnego dokumentu w jezyku angielskim.



ze wraz ze stopniowym wzrostem globalnych cen ropy naftowej pojawig sie mozliwosci zwiekszenia produkciji
i przeptywow srodkdw pienieznych z naszych aktywdw w Tunezji. Pole Sabria, na ktérym w ostatnich latach w
dos$¢ ograniczonym zakresie prowadzono prace wiertniczne, pozostaje istotnym obszarem wydobywczym
ropy nafowej. Spéika bedzie dazy¢ do ostroznej alokacji kapitatu dla potrzeb infrastruktury z jednoczesnym
obnizaniem kosztéw w celu zwiekszenia poziomu wydobycia i poprawy wynikéw ekonomicznych az do
momentu, gdy rosngce ceny ropy umozliwig zwiekszenie alokacji kapitatu.

Pod koniec pazdziernika Spotka zabezpieczyla przedtuzenie koncesji Satu Mare na kolejne trzy lata, czyli do
dnia 28 pazdziernika 2019 r. Przedtuzenie to umozliwi Spétce wykorzystanie szans o charakterze zblizonym
do zasobéw odkrytych w Moftinu. Dzieki temu po zakonczeniu projektu zagospodarowania gazu w Moftinu
Spotka bedzie w stanie szybko przejs¢ do wykorzystywania wartosci sgsiednich zasobow. Zgodnie z
warunkami przedtuzenia koncesji, Spotka zobowigzana jest do wykonania dwéch odwiertow
poszukiwawczych, a dodatkowo do wykonania trzeciego odwiertu poszukiwawczego lub pozyskania danych
sejsmicznych 3D na obszarze 120 km2. Wyznaczono juz lokalizacje dwu odwiertéw, a jednoczesnie trwaja
prace nad pozyskaniem wymagajgcych wczesniejszego zamowienia elementéw infrastruktury i
przygotowaniem miejsca wykonania odwiertu. Wykonanie obu odwiertéw poszukiwawczych — Moftinu-1003 i
Moftinu-1004 — zaplanowano na potowe 2018 r. W trakcie 2016 r. Spo6tka zgodnie z planami realizowata
zagospodarowanie zasob6w gazowych na polu Moftinu. Plany te sformutowano w ostatnim kwartale 2016 r.
Ogloszono réwniez przetarg wsrdd wykonawcéw w zakresie prac inzynieryjnych, dostawy i budowy.
Planowanie weszio juz w faze realizacji, a Spétka jest gotowa do posuniecia sie pracach i ukonczenia
instalacji przetwarzania gazu o przepustowosci 15 mmscf/d wraz z towarzyszacym jej kolektorem i
gazociggiem przesytlowym do odbiorcéw. Zgodnie z planem, w | kwartale 2018 r. powinien zosta¢ ukonczony
projekt i rozpoczety przesyt gazu. Dzieki wytezonej pracy naszego zespotu technicznego, udato nam sie
zwiekszy¢ prawdopodobienstwo zagospodarowania zasobéw do 90%, jak wskazano w niezaleznym raporcie
0 naszych zasobach. Po zawarciu kontraktu na prace inzynieryjne, dostawy i budowe zwigzanych z realizacja
zagospodarowania w 2017 r. rozpoczynamy obechie prace budowlane, kierujgc sie celem realizacji dochodow
i przeptywow pienieznych. Serinus wzmacnia obecnie swoj zespdt w Rumunii, dzieki czemu w oparciu o
obecng baze aktywow i personel Spotka bedzie mogta po ukonczeniu projektu prowadzi¢ wydobycie gazu
oraz realizowa¢ dalszg dziatalnos¢ poszukiwawczg na terenie koncesji Satu Mare.

Pod koniec 2016 r. i na poczgtku 2017 r. Spétka decydowata o podwyzszeniu kapitatu. Pozyskane $rodki
wykorzystano w spos6b umozliwiajgcy Spoétce osiggniecie wysokiego zwrotu z aktywow nawet w warunkach
nizszych cen surowcow. Poza tym Spotka dgzyta do alokacji kapitatu przy nizszym poziomie ryzyka tak, by
umozliwi¢ wzrost wydobycia w Tunezji, a jednocze$nie zagwarantowac realizacje projektu wydobycia gazu z
pola Moftinu w Rumunii. Przy wsparciu naszych gtéwnych akcjonariuszy przeprowadzilismy zintensyfikowang
kampanie. W efekcie Spotka pozyskata 18 min USD nowego kapitatu (po uwzglednieniu kosztéw). Dzieki
pozyskaniu kapitatu Spotka powotata nowy zespét kierowniczy, dla ktérego priorytetem jest poziom zwrotu z
kapitalu wazonego ryzykiem oraz realizacja wartosci naszych obecnych aktywOw. Zaréwno pozyskanie
kapitalu, jak i wiekszy nacisk na zarzadzanie ryzykiem inwestycji spotkaly sie z bardzo dobrym przyjeciem
dotychczasowych i nowych akcjonariuszy.

Perspektywy na 2017 r.

Wcigz jestesmy przekonani, ze 2017 r. bedzie dla Spotki przelomowy. Najwazniejszym naszym celem jest
terminowa i zgodna z budzetem realizacja projektu wydobycia gazu na polu Moftinu. W naszej ocenie,
wszelkie przestanki wskazujg na sukces tego projektu. Nasz zespét techniczny dokonat szybkiej reorientaciji
na dodatkowe mozliwosci wydobycia na terenie koncesji Satu Mare i bedzie dazy¢ do ich szybkiego
wykorzystania, co bedzie mozliwe po przeprowadzeniu projektu Moftinu.



Kwestig problematyczng pozostaje Tunezja, zaréwno ze wzgledu na ceny surowcow, jak i kwestie spoteczne
pojawiajgce sie na potudniu kraju. Serinus chce byé odpowiedzialnym przedsiebiorca, wspierajgc swoich
pracownikéw, a jednoczesnie dgzgc do realizacji wartosci dla akcjonariuszy. Prowadzimy staly dialog z
lokalnymi wiladzami i naszymi partnerami w Tunezji. Naszym celem jest zwiekszenie alokacji kapitatu,
poziomu zatrudnienia i produkcji. Ograniczajgc koszty funkcjonowania naszych aktywdéw, chcemy dziata¢
sprawniej, zapewnia¢ bezpieczne miejsca pracy i lepiej ukierunkowywac nasze dziatania z myslg o przysziym
rozwoju.
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Spotka posiada mocng baze aktywéw, ktére obecnie majg wszelkie warunki, by generowa¢ dobre wyniki
ekonomiczne przy nizszych cenach surowcéw. Spétka dysponuje wystarczajgcym finansowaniem, by
zapewni¢ przychody i przeptywy srodkéw pienieznych z projektu Moftinu, a takze kapitatem niezbednym dla
zwiekszenia produkcji w Tunezji. Obecne czasy bez watpienia niosg liczne wyzwania dla wielu podmiotéw
branzy naftowej i gazowniczej. Mamy jednak pewnosé, ze dzieki rygorystycznej dyscyplinie kosztowej i
alokacji aktywow nasza Spotka moze rozwija¢ sie w rentowny sposob, nawet przy obecnym poziomie cen
surowcow. Jestesmy przekonani, ze w najblizszym roku uda nam sie dokona¢ dalszych postepOw i
oczekujemy na uruchomienie zaktadu przetwoérstwa gazu w Moftinu.
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