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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu Srédrocznego skroconego sprawozdania finansowego
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku

Dla Rady Nadzorczej Spotki Petrolinvest S.A.

1. PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego srodrocznego skroconego sprawozdania finansowego
Petrolinvest S.A. (,,Spétka™) z siedziba w Gdyni, ul. Podolska 21, obejmujacego:

a) Srddroczny skrocony bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2009 roku, ktory po stronie
aktywow wykazuje sume 1 036 540 tysiecy zlotych ,

b) srédroczny skrocony rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2009 roku do dnia 30
czerwca 2009 roku wykazujacy strate netto w wysokosci 205 320 tysigcy zlotych,

¢) S$rédroczne skrocone sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od dnia 1 stycznia 2009
roku do dnia 30 czerwca 2009 roku wykazujace calkowita strate w wysokosci 205 320 tysiecy
zlotych,

d) Srodroczne skrocone sprawozdanie ze zmian w kapitatach wlasnych za okres od dnia 1 stycznia
2009 roku do dnia 30 czerwca 2009 roku wykazujace zmniejszenie stanu kapitalu wiasnego
o kwote 21 981 tysiecy ziotych,

e) S$rédroczny skrocony rachunek przeptywow pienieznych za okres od dnia 1 stycznia 2009 roku
do dnia 30 czerwca 2009 roku wykazujacy zmniejszenie stanu $rodkow pienieznych netto
o kwote 9 680 tysigcy zlotych oraz

f) $rédroczne skrocone zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe informacje i objasnienia

(-,zalaczone $rédroczne skrécone sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelno$¢, prawidlowos¢ i jasno$¢ zalaczonego S$rédrocznego skréconego sprawozdania
finansowego sporzadzonego zgodnie z -Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, majacymi zastosowanie do sprawozdawczo$ci srédrocznej, ktdre zostaly zatwierdzone
przez Unig¢ Europejska (,,MSR 34”), jak réwniez za prawidtowo$¢ ksiag rachunkowych odpowiada
Zarzad Spélki. Naszym zadaniem bylo wydanie, na podstawie przegladu tego sprawozdania,
raportu z przegladu.

3. Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do obowigzujacych w Polsce przepiséw prawa oraz norm
wykonywania zawodu bieglego rewidenta wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow
(. Normy”). Normy nakladaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyska¢ umiarkowana pewnos$¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
nieprawidtowosci. Przegladu dokonaliSmy gléwnie droga analizy danych finansowych, wgladu
w ksiegi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu
Spotki. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie r6znia sie od badan lezacych
u podstaw opinii wydawanej o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci sprawozdania finansowego.
Przeglad daje mniej pewnosSci niz badanie. Nie przeprowadziliSmy badania zalaczonego
srodrocznego skroconego sprawozdania finansowego, w zwiazku z czym nie wydajemy opinii
z badania. "
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4. Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2008 roku byto
przedmiotem naszego badania i z dniem 30 kwietnia 2009 roku wydali$my opinie z zastrzezeniem
oraz uzupetniajacymi objasnieniami o tym sprawozdaniu finansowym dotyczacymi kwestii, do
ktorych odnosimy sig¢ réwniez w punktach 5 i 7 ponize;j.

5. Jak szerzej opisano w nocie 26.2 do zalaczonego $rédrocznego skrdconego sprawozdania
finansowego Spolka jest strona uméw pozyczek, ktdre otrzymata od gléwnego akcjonariusza
Spoiki, w ktdrych zawarto klauzule o ustanowieniu na rzecz pozyczkodawcy uprawnienia (,,opcja
call”) do dokonania konwersji zobowiazania na kapitat akcyjny Spétki w ramach kapitatu
docelowego z wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy. Spotka podpisata
rowniez umowy ze spotkami z grupy kapitalowej gldwnego akcjonariusza, dotyczace okre$lenia
zasad, na ktorych wymienione spotki udostepniaja Spoice posiadane przez siebie aktywa do
wykorzystania jako zabezpieczenie splaty kredytu. Powyzsze umowy zawieraja opcje call, jak
rowniez inne wbudowane instrumenty pochodne. Spétka, nie majac mozliwosci precyzyjnego
oszacowania niektorych zatozen, nie dokonata wyceny wbudowanych instramentéw pochodnych
zawartych w wymienionych wyzej umowach, a takze nie przedstawila nam wyceny
przedmiotowych pozyczek do ich wartosci godziwych na dzien zmiany warunkéw umoéw. Gdyby
dokonano wyceny wyzej wymienionych wbudowanych instrumentéw pochodnych, a takze nowej
wyceny pozyczek do ich warto$ci godziwych na dzien aneksowania uméw pozyczek, to ich skutki
miatyby wplyw na wynik finansowy za okres 6 miesiecy zakoniczony dnia 30 czerwca 2009 roku.

6. Za wyjatkiem skutkéw kwestii, o ktérych mowa w punkcie 5 powyzej, przeprowadzony przez nas
przeglad nie wykazal potrzeby dokonania istotnych zmian w zalaczonym $rédrocznym skréconym
sprawozdaniu finansowym, aby przedstawiato ono prawidlowo, rzetelnie i jasno, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowa Spotki na dzien 30 czerwca 2009 roku oraz
Jej wynik finansowy za okres 6 miesigcy zakoficzony dnia 30 czerwca 2009 roku zgodnie
z MSR 34.

7. Nie zglaszajac dalszych zastrzezen, zwracamy uwage na nastepujace kwestie:

(a) W notach 3 i 14 do zalaczonego $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego, Spétka
wykazala udzialy w jednostkach zaleznych i wspotzaleznych wedlug ceny nabycia
pomniejszonej o odpisy z tytulu utraty wartosci. Zgodnie z zasadami (polityka)
rachunkowosci  wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosei
Finansowej Grupa Kapitalowa Petrolinvest (,,Grupa Kapitalowa™), w ktérej Spolka jest
jednostka dominujaca, sporzadzita skonsolidowane sprawozdanie finansowe datowane na
dzien 30 czerwca 2009 roku (,$rddroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe™). Skonsolidowana strata netto Grupy Kapitalowej za okres 6 miesiecy zakonczony
dnia 30 czerwca 2009 roku wyniosta 305 365 tysiecy zlotych, skonsolidowany kapital wiasny
149 200 tysigcy ztotych, a skonsolidowane aktywa 1 189 954 tysiecy ztotych.

W nocie 13 do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
Spotka przedstawita najwazniejsze zalozenia do przeprowadzonego testu na utrate wartosci
dotyczacego wartosci firmy i innych aktywdéw przejetych wraz z zakupionymi spétkami.
Zalozenia przyjete przez Zarzad Spotki zostaly oparte na do§wiadczeniu i analizach spotek
Grupy Kapitalowej oraz wynikach prac niezaleznego eksperta. Powyzsze zalozenia, jak na
przyktad poziom wydobycia ropy naftowej, zaleza od przysztych zdarzen i okolicznosci, ktore
nie moga by¢ dzisiaj okreslone i ktdrych ewentualny wplyw na te zalozenia, a tym samym
wyniki finansowe Spélki jest nieznany.
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(b) W nocie 12 do $rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupa
Kapitalowa przedstawila posiadane koncesje na poszukiwanie i wydobycie weglowodoréw na
terenie Republiki Kazachstanu. W opisanych koncesjach zawarte sa okreslone zobowiazania
koncesyjne, ktére jezeli beda ztamane lub niedotrzymane przez spotki Grupy Kapitatowej, to
wiadze Republiki Kazachstanu moga powyzsze koncesje zawiesi¢ lub nawet odebraé prawa
wynikajace z tych koncesji.

Jak szerzej opisano w nocie 12 do $rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego dnia 18 marca 2009 roku oraz dnia 29 czerwca 2009 roku uptynely terminy
przedtuzenia dwoch z koncesji. Zarzad Spotki jest w trakcie negocjacji z Ministerstwem
Energii i Zasobow Naturalnych Republiki Kazachstanu anekséw przediuzajacych waznos$é
tych koncesji na kolejne dwa lata. Na dzien wydania niniejszego raportu Zarzad Spotki jest
przekonany, Ze powyzsze negocjacje zakoncza si¢ powodzeniem i wyzej wymienione aneksy
zostang podpisane w najblizszej przysziosci.

Wyzej wymienione zobowigzania koncesyjne beda realizowane w przysziosci, w zwiazku
z tym, na dzien wydania niniejszego raportu istnieje niepewnos$¢, czy wszystkie zobowiazania
koncesyjne zostang wypelnione zgodnie z wymogami koncesji oraz zatwierdzonymi
programami inwestycyjnymi, a takze czy koncesje na poszukiwanie i wydobycie
weglowodoréw nie zostang w przysztosci zawieszone lub odebrane.

(¢) Zgodnie z ujawnieniem przedstawionym w nocie 2 do zalaczonego $roédrocznego skréconego
sprawozdania finansowego, Zarzad wskazal na wystepujace potencjalne zagrozenia dla
kontynuacji dzialalnosci Spotki. W 2006 roku Spotka rozpoczeta realizacje zakrojonego na
szeroka skale programu inwestycyjnego, ktéry ma na celu rozwinigcie dzialalnosci Spotki
w zakresie poszukiwania i pdzZniejszej eksploatacji z6z weglowodoréw. Dalszy rozwoj
i kontynuacja dzialalnosci Spoiki uzaleznione s od zrealizowania tych plandw.

Program inwestycyjny jest prowadzony na terenie Republiki Kazachstanu, ktéra
charakteryzuje si¢ stosunkowo miodym systemem prawnym i podatkowym. Brak odniesienia
do utrwalonych regulacji prawnych i podatkowych moze powodowaé wystepowanie
w obowiazujacych przepisach niejasnosci i niespdjnosci. Czesto moga tez wystgpowaéd
réznice w opiniach co do interpretacji prawnej przepiséw podatkowych oraz regulujacych
dziatalno$¢ w zakresie wydobycia i eksploatacji z#0z ropy naftowej zaréwno wewnatrz
organdéw panstwowych, jak i pomiedzy organami panstwowymi i przedsiebiorstwami,
powodujac powstawanie obszaréw niepewnosci i konfliktéw. Zjawiska te powoduja, ze
ryzyko inwestycji w tym kraju moze by¢ znaczaco wyzsze niz istniejace zwykle w krajach
o bardziej rozwinigtym systemie, co moze mie¢ bezpos$redni wplyw na wycene aktywow
Spoiki.

Ze wzgledu na poczatkowy stan prowadzonych inwestycji, na dziefi sporzadzenia zataczonego
srodrocznego skréconego sprawozdania finansowego nie ma pewnosci, ze Spétka osiagnie
zamierzone cele w wyniku planowanych i poniesionych inwestycji. Program inwestycyjny
finansowany jest ze $rodkéw wiasnych Spoiki, pozyczek od jej gtéwnego akcjonariusza oraz
srodkéw zewnetrznych. Realizacja programu inwestycyjnego uzalezniona jest od pozyskania
przez Spotke wystarczajacego finansowania zewnetrznego.

Jak szerzej opisano w nocie 2 do zalaczonego S$rddrocznego skroconego sprawozdania
finansowego dnia 29 kwietnia 2009 roku -Spétka zawarla umowe zapewniajaca Spoice
finansowanie (w formie podwyzszenia kapitatu) w kwocie do 200 milionéw zlotych.
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Brak mozliwosci dalszego pozyskania finansowania zewnetrznego spowoduje wstrzymanie
realizacji czesci lub calosci programu inwestycyjnego i bedzie miato negatywny wplyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowg i majatkowa, wyniki finansowe oraz zdolno$¢ Spéiki do
kontynuacji dzialalnosci w dotychczasowym zakresie.

Zalaczone $rodroczne skrocone sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu
kontynuacji dziatalno$ci i nie zawiera korekt dotyczacych odmiennych zasad wyceny
i klasyfikacji aktywow i pasywow, ktére moglyby okazaé sie konieczne, gdyby Spoika nie
byta w stanie kontynuowaé swojej dziatalnosci gospodarczej w okresie 12 miesiecy po dniu

bilansowym.
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