9.2 RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX

COMPTES SUR LES COMPTES CONSOLIDES

Exercice clos le 31 décembre 2017

A IAssemblée générale de la société Etablissements Maurel & Prom S A,

Opinion

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous avons effectué
l'audit des comptes consolidés de la société Etablissements Maurel & Prom S.A. relatifs a I'exercice clos le
31 décembre 2017, tels gqu'ils sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes consolidés sont, au regard du référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union
européenne, réguliers et sinceres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de I'exercice écoulé
ainsi que de la situation financiere et du patrimoine, a la fin de I'exercice, de I'ensemble constitué par les
personnes et entités comprises dans la consolidation.

Lopinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre rapport au comité d’audit.

Fondement de l'opinion
Référentiel d’'audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice professionnel applicables en France. Nous
estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Lesresponsabilités quinousincombentenvertude ces normes sontindiquées danslapartie « Responsabilités
des commissaires aux comptes relatives a l'audit des comptes consolidés » du présent rapport.

Indépendance

Nous avonsréalisé notre mission d'auditdans lerespect des regles d'indépendance quinous sont applicables,
sur la période du 1¢ janvier 2017 a la date d'émission de notre rapport, et notamment nous n‘avons pas
fourni de services interdits par l'article 5, paragraphe 1, du réglement (UE) n° 537/2014 ou par le Code de
déontologie de la profession de commissaire aux comptes.

Observation

Sans remettre en cause l'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur le point suivant
exposé dans la note 1.3 de I'annexe des comptes consolidés concernant le changement de méthode de
comptabilisation des actifs d'exploration se traduisant par le passage de la méthode dite du « full cost » a
celle du « successful efforts ».

Justification des appréciations - Points clés de l'audit

En application des dispositions des articles L.823-9 et R.823-7 du code de commerce relatives a la justification
de nos appréciations, nous portons a votre connaissance les points clés de laudit relatifs aux risques
d'anomalies significatives qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus importants pour l'audit des
comptes consolidés de I'exercice, ainsi que les réponses que nous avons apportées face a ces risques.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le contexte de 'audit des comptews consolidés pris dans

leur ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n'exprimons pas d'opinion sur des
éléments de ces comptes consolidés pris isolément.
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Incidence de l'estimation des réserves sur la comptabilisation

et 'amortissement des actifs de production

Risque identifié

Notre réponse

Chaque année, le Groupe engage des experts afin
d'évaluer de maniere indépendante les réserves pour
chaque permis pétrolier en production.

Les réserves prouvées et probables correspondent
respectivement aux réserves d'huile et de gaz
‘raisonnablement certaines” et "raisonnablement
probables" pouvant étre produites en utilisant Ia
technologie actuelle, aux prix actuels, selon les accords
commerciaux et gouvernementaux en cours.

Lestimation des réserves d'hydrocarbures constitue

un élément fondamental pour la comptabilisation

des actifs relatifs aux activités pétrolieres du Groupe,
notamment en ce qui concerne la reconnaissance des
dépenses d'exploration conformément a la méthode
dite des "successful efforts" que le Groupe a appliquée
pour la premiére fois sur cet exercice, la détermination
du taux d'amortissement de ces actifs selon la méthode
de I'unité de production, décrite dans la note 3.3 de
I'annexe aux comptes consolidés ainsi que sur les tests
de dépréciation des Unité Génératrice de Trésorerie
(UGT) des activités de production.

Lestimation des réserves est par nature incertaine
du fait des données de géoscience et d'ingénierie
utilisées pour déterminer les volumes présents dans
les gisements. De plus, elle est complexe du fait des
modalités contractuelles qui déterminent la part des
réserves revenant au Groupe.

Pour ces raisons, nous avons considéré l'estimation des
réserves prouvees et des réserves probables comme un
point clé de I'audit.

Les procédures réalisées ont consisté a:
@ Prendre connaissance des procédures

@ Evaluer les qualifications des experts

@ Analyser les variations des réserves par

@ Rapprocher les productions réelles des

@ Analyser les hypothéses utilisées par

@ Apprécier si les estimations révisées des

mises en place par le Groupe pour
la détermination de ses réserves
d'hydrocarbures;

indépendants en charge de l'estimation et
de la certification des réserves;;

rapport a la cloture de I'exercice précédent,
de maniere a orienter nos travaux sur les
principales variations de la période ;

périodes passées avec les productions
attendues correspondantes;;

le groupe et les experts indépendants
pour déterminer les réserves prouvées

et probables récupérables avant la date
d'expiration des contrats conférant les
permis de production, et, le cas échéant,
les raisons conduisant le Groupe a
considérer que le renouvellement de ce
droit est raisonnablement certain, pour
l'estimation des réserves ; dans le cas des
réserves de gaz, corroborer leur niveau de
reconnaissance en fonction des contrats
de commercialisation existants;;

réserves ont été prises en compte de
maniére appropriée par le Groupe dans

le cadre des tests de dépréciation ainsi
que pour la comptabilisation des charges
d'amortissement.
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Dépréciation des actifs non courants nets de production pétroliére et gaziéere

Risque identifié

Notre réponse

Au 31 décembre 2017, I'activité de production du Groupe se
répartit sur les permis d'Ezanga et Mnazi Bay qui représentent
un montant d'actifs non courants nets de 1 343 M€. lIs
correspondent a 89 % des actifs non courants du Groupe.

Nous avons considéré que les dépréciations des actifs non
courants nets de l'activité de production étaient un point clé
de l'audit en raison de leur importance significative dans

les comptes du Groupe. De plus, la détermination de leur
valeur recouvrable, fondée sur la valeur de leurs flux de
trésorerie futurs actualisés attendus, repose sur l'utilisation
d'hypothéses, estimations et appréciations significatives de
la Direction, comme indiqué dans la Note 3.3 de I'annexe aux
comptes consolidés.

En particulier, un contexte durable de prix faible des
hydrocarbures aurait une incidence négative sur les résultats
du Groupe et, par voie de conséquence, pourrait impacter

de maniere significative la valeur recouvrable des actifs de
I'activité production.

Le Groupe considére qu'un permis constitue généralement
une Unité Génératrice de Trésorerie (UGT). Une UGT est

un ensemble d'actifs dont I'utilisation continue génére des
entrées de trésorerie largement indépendantes des entrées de
trésorerie générées par les autres groupes d'actifs.

Le Groupe réalise des tests de perte de valeur sur ces actifs,
dont les modalités sont décrites dans la Note 3.3 de I'annexe
aux comptes consolidés.

Les principales hypotheses prises en considération par la
Direction dans I'évaluation de la valeur recouvrable sont, telles
que mentionnées dans la note 3.3.2 de I'annexe aux comptes
consolidés, indiquées ci-dessous::

@ Le prix futur des hydrocarbures

@ Les colts opérationnels

@ Les estimations de réserves d'hydrocarbures

@ Les prévisions de volumes produits et commercialisés
@ e taux d'actualisation aprés imp6t

Nos travaux ont consisté, pour ces
deux actifs faisant I'objet d'un test

de dépréciation, a obtenir le modele

de détermination de la valeur d'utilité
(flux de trésorerie futurs actualisés) et
a analyser si, dans le cas ou la valeur
ainsi obtenue était inférieure a la valeur
nette comptable, une dépréciation
avait été constatée.

Nous avons évalué la pertinence des
hypothéses retenues par la direction

et des données incluses dans les
modeles d'évaluation en réalisant une
analyse comparative des pratiques de
l'industrie sur le prix des hydrocarbures
(a court, moyen, et long terme) et des
taux d'actualisation.

De plus, nous avons analysé les
données sous-jacentes aux flux de
trésorerie futurs pris en compte pour la
détermination de la valeur recouvrable
des actifs compris dans les UGT
testées:

@ Les profils de production retenus
ont été rapprochés des réserves
certifiées par des experts
indépendants,

@ Les hypotheses de colts
opérationnels ont été
corroborées aux niveaux des
co(ts actuels et budgétés issus
des prévisions établies par la
direction et présentées au conseil
d’administration

@ Nous avons évalué la cohérence
des taux d'imposition retenus
par rapport aux régimes fiscaux
applicables ou aux contrats
pétroliers en vigueur.
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Vérification des informations relatives au groupe données dans le rapport
de gestion

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en France,
a la vérification spécifique prévue par la loi des informations relatives au groupe, données dans le rapport de
gestion du conseil d'administration.

Nous n'avons pas d'observation a formuler surleur sincérité et leur concordance avec les comptes consolidés.

Informations résultant d'autres obligations légales et réglementaires
Désignation des commissaires aux comptes

Nous avons été nommeés commissaires aux comptes de la société Etablissements Maurel & Prom par
l'assemblée générale du 12 juin 2014 pour les cabinets KPMG SA et International Audit Company.

Au 371 décembre 2017, les cabinets KPMG SA et International Audit Company étaient dans la 4™ année de
leur mission, sans interruption.

Responsabilités de ladirection et des personnes constituant le gouvernement
d’'entreprise relatives aux comptes consolidés

Il appartient a la direction d'établir des comptes consolidés présentant une image fidéle conformément au
référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union européenne ainsi que de mettre en place le contréle interne qu'elle
estime nécessaire a |'établissement de comptes consolidés ne comportant pas d'anomalies significatives,
que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de I'établissement des comptes consolidés, il incombe a la direction d'évaluer la capacité de la société
a poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations nécessaires
relatives a la continuité d'exploitation et d'appliquer la convention comptable de continuité d'exploitation,
sauf s'il est prévu de liquider la société ou de cesser son activité.

Il incombe au comité d’audit de suivre le processus d'élaboration de linformation financiere et de suivre
l'efficacité des systemes de contrble interne et de gestion des risques, ainsi que le cas échéant de l'audit
interne, en ce qui concerne les procédures relatives a I'élaboration et au traitement de l'information comptable
et financiere.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le conseil d'administration.
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Responsabilités, des commissaires aux comptes relatives a l'audit des
comptes consolidés

Objectif et démarche d'audit

Il nous appartient d'établir un rapport sur les comptes consolidés. Notre objectif est d'obtenir I'assurance
raisonnable que les comptes consolidés pris dans leur ensemble ne comportent pas d'anomalies
significatives. L'assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d'assurance, sans toutefois garantir
gu’'un audit réalisé conformément aux normes

Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d'erreurs et sont considérées comme significatives
lorsque l'on peut raisonnablement s'attendre a ce qu'elles puissent, prises individuellement ou en cumulé,
influencer les décisions économiques que les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par larticle L.823-10-1 du code de commerce, notre mission de certification des comptes
ne consiste pas a garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre société.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en France,
le commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit. En outre :

@ il identifie et évalue les risques que les comptes consolidés comportent des anomalies significatives, que
celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, définit et met en oeuvre des procédures d'audit face
a cesrisques, et recueille des éléments qu'il estiwme suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le
risque de non-détection d'une anomalie significative provenant d'une fraude est plus élevé que celui d'une
anomalie significative résultant d'une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les
omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contréle interne;

@ il prend connaissance du contréle interne pertinent pour l'audit afin de définir des procédures d'audit
appropriées en la circonstance, et non dans le but d'exprimer une opinion sur l'efficacité du contréle
interne;

@ il apprécie le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des
estimations comptables faites par la direction, ainsi que les informations les concernant fournies dans
les comptes consolidés;

@ il apprécie le caractere approprié de I'application par la direction de la convention comptable de continuité
d’exploitation et, selon les éléments collectés, I'existence ou non d'une incertitude significative liée a
des événements ou a des circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité de la société a
poursuivre son exploitation. Cette appréciation s'appuie sur les éléments collectés jusqu’a la date de son
rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs pourraient mettre en
cause la continuité d'exploitation. S'il conclut a I'existence d’'une incertitude significative, il attire I'attention
des lecteurs de son rapport sur les informations fournies dans les comptes consolidés au sujet de
cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une
certification avec réserve ou un refus de certifier;

@ il apprécie la présentation d'ensemble des comptes consolidés et évalue si les comptes consolidés
reflétent les opérations et événements sous-jacents de maniere a en donner une image fidele.

@® concernantl'information financiére des personnes ou entités comprises dans le périmeétre de consolidation,
il collecte des éléments qu'il estime suffisants et appropriés pour exprimer une opinion sur les comptes
consolidés. Il est responsable de la direction, de la supervision et de la réalisation de I'audit des comptes
consolidés ainsi que de l'opinion exprimée sur ces comptes.
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Rapport au comité d'audit

Nous remettons un rapport au comité d'audit qui présente notamment I'étendue des travaux d'audit et le
programme de travail mis en oeuvre, ainsi que les conclusions découlant de nos travaux. Nous portons
également a sa connaissance, le cas échéant, les faiblesses significatives du contréle interne que nous avons
identifiées pour ce qui concerne les procédures relatives a I'élaboration et au traitement de l'information
comptable et financiére.

Parmi les éléments communiqués dans le rapport au comité d'audit, figurent les risques d'anomalies
significatives que nous jugeons avoir été les plus importants pour I'audit des comptes consolidés de I'exercice
et qui constituent de ce fait les points clés de l'audit qu'il nous appartient de décrire dans le présent rapport.

Nous fournissons également au comité d'audit la déclaration prévue par I'article 6 du reglement (UE) n® 537-
2014 confirmant notre indépendance, au sens des regles applicables en France telles qu'elles sont fixées
notamment par les articles L.822-10 a L..822-14 du code de commerce et dans le code de déontologie de la
profession de commissaire aux comptes. Le cas échéant, nous nous entretenons avec le comité d'audit des
risques pesant sur notre indépendance et des mesures de sauvegarde appliquées.

Les commissaires aux comptes

Paris La Défense, le 24 avril 2018 Paris, le 24 avril 2018

KPMG Audit International Audit Company
Département de KPMG S.A.

Eric Jacquet Francois Caillet

Associé Associé
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