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Raport niezaleånego bieglego rewidenta
z przegl4du Sródrocznego skróconego sprarvozdania finansowego

za okres 6 miesiçcy zakoficzony dnia 30 czeÍwcz 2009 roku

Dla Rady Nadzorczej Spólki Petrolinvest S.A.

1. Przeprowadziliémy przeglqd za\qczonego éródrocznego skróconego sprawozdania finansowego
Petrolinvest S.A. (,,Spólka") z siedzib4 w Gdyni, ul. Podolska 21, obejmuj4cego:

a) Sródroczny skrócony bilans sporz4dzony na dziei 30 czerwca 2009 roku, który po stronie
aktywów wykazuje sumç I 036 540 tysiçcy zlotych,

b) éródroczny skrócony rachunek zysków i s1'r:atza okres od dnia I stycznia 2009 roku do dnia 30
czeÍwca 2009 roku wykazuj4cy stratç netto w wysokoSci 205 320 tysiçcy zlotych,

c) Sródroczne skrócone sprawozdanie z calkowitych dochodów za ok¡es od dnia 1 stycznia}}}9
roku do dnia 30 czerwca 2009 roku wykazuj4ce calkowit4 stratg w wysokoéci 205 320 tysiçcy
zlotych,

d) Sródroczne skrócone sprawozdanie ze zmian w kapitalach wlasnych za okres od dnia 1 stycznia
2009 roku do dnia 30 czerwca 2009 roku wykazuj4ce zmniejszenie stanu kapitalu wlasnego
o kwotç 21981tysiçcy zlotych,

e) óródroczny skrócony rachunek przepþwów pieniçZnych za okres od dnia I stycznia 2009 roku
do dnia 30 czerwca 2009 roku v,rykazuj1cy zmniejszenie stanu Srodków pieniçZnych netto
o kwotç 9 680 tysiçcy zlotych oraz

f) óródroczne skrócone zasady (polityki) rachunkowoÉci oraz dodatkowe informacje i objaSnienia

(,,zalqczone Éródroczn e skrócone sprawozdan ie fi nansowe").

2. Za rzetelnoíé, prawidlowoSó i jasnoSé zalqczonego óródrocznego skróconego sprawozdania
finansowego sporzqdzonego zgodnie z Miçdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoéci
Finansowej, maj4cymi zastosowanie do sprawozdawczoíci éródrocznej, które zostaly zatwierdzone
przezUniç Europejsk4 (,,MSR 34"), jak równieZ za prawidlowoéó ksi4g rachunkowych odpowiada
Zarzqd Spólki. Nasrym zadaniem bylo wydanie, na podstawie przegl4du tego sprawozdania,
rapoftu zprzeglqdu.

3. Przeglqd przeprowadziliémy stosownie do obowi4zuj4cych w Polsce przepisów prawa oraz norrn
wykonywania zawodu bieglego rewidenta wydanych przez Krajow4 Radç Biegþch Rewidentów
(,,Normy"). Normy nakladajq na nas obowi4zek zaplanowania i przeprowadzenia przegl4du w taki
sposób, aby uryskaó umiarkowan4 pewnoSó, 2e sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
nieprawidlowoSci. Przegl4du dokonaliémy glównie drog4 analizy danych finansowych, wgl4du
w ksiçgi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu
Spólki. Zalrres i metoda przegl4du sprawozdania finansowego istotnie róbniqsiç od bada,hlehqcych
u podstaw opinii wydawanej o rzetelnoSci, prawidlowoSci i jasnoíci sprawozdania finansowego.
Przegl4d daje mniej pewno5ci niL badanie. Nie przeprowadziliSmy badania zalqczonego
Sródrocznego skróconego sprawozdania finansowego, w zwiqzku z crym nie wydajemy opinii
zbadania.
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4. Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakohczony dnia 3l grudnia 2008 roku bylo
przedmiotem naszego badania i z dniem 30 kwietnia 2009 roku wydaliSmy opiniç zzastrzeheniem
oraz uzupelniaj4cymi objaénieniami o tym sprawozdaniu finansowym dotyczqcymi kwestii, do
których odnosimy siç równie2 w punktach 5 i7 poniZej.

5. Jak szerzej opisano w nocie 26.2 do zalqczonego óródrocznego skróconego sprawozdania
finansowego Spólka jest stronq umów poiryczek, które otrrymala od glównego akcjonariusza
Spólki, w których zawarto klauzulç o ustanowieniu na rzecz poiryczkodawcy uprawnienia (,,opcja
call") do dokonania konwersji zobowiqzania na kapital akcyjny Spótki w ramach kapitafu
docelowego z wylqczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy. Spótka podpisala
równieZ umowy ze spólkami z grupy kapitalowej glównego akcjonariusza, dofyczqce okre6lenia
zasad, na których wymienione spólki udostçpniaj4 Spólce posiadane przez siebie aktywa do
wykorzystania jako zabezpieczenie splaty ked¡u. PowyZsze umowy zawierajq opcjç call, jak
równieZ inne wbudowane instrumenty pochodne. Spólka, nie maj4c mo2liwo6ci precyzyjnego
oszacowania niektórych zaloZeít, nie dokonala wyceny wbudowanych instrumentów pochodnych
zawartych w wymienionych v¡yZej umowach, a takíe nie przedstawila nam wyceny
przedmiotowych poiryczek do ich wartoSci godziwych na dzieÃ zmiany warunków umów. Gdyby
dokonano wyceny wyzej wymienionych wbudowanych instrumentów pochodnych, a takhe nowej
wyceny poiryczek do ich wartoóci godziwych na dzien aneksowania umów poLryczek, to ich skutki
miaþby wpþw na wynik finansowy za okres 6 miesiçcy zakoitczony dnia 30 czerwca 2009 roku.

6. Za wyj4tkiem skutków kwestii, o których mowa w punkcie 5 powyZej, przeprowadzony przez nas
przegl4dniewykazalpotrzeby dokonania istotnych zmianw zalqczonym éródrocznym skróconym
sprawozdaniu finansowym, aby przedstawialo ono prawidlowo, rzetelnie i jasno, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacjç maj4tkow4 i finansow4 Spólki na dzieñ 30 czerwca 2009 roku oruz
jej wynik finansowy za okres 6 miesiçcy zakonczony dnia 30 czeÍwca 2009 roku zgodnie
z MSR 34.

7. Nie zglaszajqc dalsrych zastrzeíefi, 
^ryracamy 

uwagg na nastçpuj4ce kwestie:

(a) W notach 3 i 14 do zahqczonego éródrocznego skróconego sprawozdania finansowego, Spólka
wykazala udzialy w jednostkach zalehnych i wspólzaleànych wedlug ceny nabycia
pomniejszonej o odpisy z grtulu utraty wartoéci. Zgodnie z zasadami (polityka)
rachunkowoóci wynikajqcymi z Miçdzynarodowych Standardów Sprawozdawczoici
Finansowej Grupa Kapitalowa Petrolinvest (,,Grupa Kapitalowa"), w której Spótka jest
jednostk4 dominuj4c6 sporzqdzila skonsolidowane sprawozdanie finansowe datowane na
dziefi 30 czerwca 2009 roku (,,éródroczne skrócone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe"). Skonsolidowana strata netto Grupy Kapitalowej za okres 6 miesiçcy zakonczony
dnia 30 czeÍwca 2009 roku wyniosla 305 365 tysiçcy zlotych, skonsolidowany kapital wlasny
149 200 tysiçcy zlotych, a skonsolidowane aktywa | 189 954 tysiçcy zlotych.

W nocie 13 do Éródrocznego skróconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
Spólka przedstawila najwaàniejsze zalohenia do przeprowadzonego testu na utratç wartoSci
dofyczqcego wartoSci f,rrmy i innych aktywów przejçtych wraz z zakupionymi spólkami.
Zaloilenia przyjçte przez Zarzqd Spólki zostaly oparte na doéwiadczeniu i analizach spólek
Grupy Kapitalowej oraz wynikach prac niezalehnego eksperta. Powy2sze zalo2enia,jak na
prryk\ad poziom wydobycia ropy naftowej, zalezqod przyszLych zdarzeñ i okolicznoSci, które
nie mogq byó dzisiaj okreélone i których ewentualny wptyw na te zaloíenia, a tym samym
wyniki finansowe Spólki jest nieznany.
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(b) W nocie 12 do Sródrocznego skróconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupa
Kapitalowa przedstawila posiadane koncesje na poszukiwanie i wydobycie wçglowodorów na
terenie Republiki Kazachstanu. W opisanych koncesjach zawarte s4 okreslone zobowiqzania
koncesyjne, które jeZeli bçdqzlamane lub niedotrrymane przez spólki Grupy Kapitalowej, to
w\.adze Republiki Kazachstanu mogq powy2sze koncesje zawiesió lub nawet odebraó prawa
wynikaj 4ce z ty ch koncesj i.

Jakszerzej opisano w nocie l2 do 6ródrocznego skróconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego dnia l8 marca 2009 roku oraz dnia 29 czerwca 2009 roku uptynçty terminy
przedluäenia dwóch z koncesji. Zaruqd Spólki jest w trakcie negocjacji z Ministerstwem
Energii i Zasobów Naturalnych Republiki Kazachstanu aneksów przedlulajqcych waZnoéó
tych koncesji na kolejne dwa lata. Na dzieri wydania niniejszego raportu Zarzqd Spólki jest
przekonany, 2e powylsze negocjacje zakoÃczqsiç powodzeniem i wyzej wymienione aneksy
zostan4 podpisane w najbliZszej przyszloSci.

Wy2ej wymienione zobowiqzania koncesyjne bçd4 realizowane w prryszloici, w zwiqzku
z tym, na dzieñ wydania niniejszego raportu istnieje niepewnoSó , cry wszystkie zobowi qzania
koncesyjne zostan4 wypelnione zgodnie z wymogami koncesji oraz zatwierdzonymi
programami inwestycyjnymi, a takhe cz! koncesje na poszukiwanie i wydobycie
wçglowodorów nie zostan4w przyszloéci zawieszone lub odebrane.

(c) Zgodnie z ujawnieniem przedstawionym w nocie 2 do zalqczonego Sródrocznego skróconego
sprawozdania finansowego, Zarzqd wskazal na wystçpuj4ce potencjalne zagrohenia dla
kontynuacji dzialalnoóci Spólki. W 2006 roku Spólka rozpoczçla realizacjç zakrojonego na
szerok4 skalç programu inwestycyjnego, który ma na celu rozwiniçcie dzialalnoSci Spólki
w zakresie poszukiwania i póíniejszej eksploatacji zló2 wçglowodorów. Dalsry rozwój
i kontynuacj a dzíalalnoéci Spólki uzaleiznione sqod zrealizowania tych planów.

Program inwestycyjny jest prowadzony na terenie Republiki Kazachstanu, która
charakteryzuje siç stosunkowo mlodym systemem prawnym i podatkowym. Brak odniesienia
do utrwalonych regulacji prawnych i podatkowych mohe powodowaó wystçpowanie
w obowi4zuj4cych przepisach niejasno5ci i niespójnoéci. Czçsto mogq teL wystgpowaó
ró2nice w opiniach co do interpretacji prawnej przepisów podatkowych oraz reguluj4cych
dzialalnoíé w zakresie wydobycia i eksploatacji zló2 ropy naftowej zarówno wewn4trz
organów paústwowych, jak i pomigd4y organami paústwowymi i przedsiçbiorstwami,
powoduj4c powstawanie obszarów niepewnoéci i konfliktów. Zjawiska te powodujqÞ 2e

ryzyko inwestycji w tym kraju moZe byé, znaczqco wylsze niZ istniej4ce zwykle w krajach
o bardziej rozwiniçtym systemie, co mo2e mieó bezpoéredni wptyw na wycenç aktywów
Spólki.

Ze wzglçdu na pocz4tkowy stan prowadzonych inwestycj i, na dzien sporzidzeni a zalqczonego
óródrocznego skróconego sprawozdania finansowego nie ma pewnoéci, 2e SpóÌka osi4gnie
zamierzone cele w wyniku planowanych i poniesionych inwestycji. Program inwestycyjny
finansowany jest ze Srodków wlasnych Spólki, poiryczek od jej glównego akcjonariusza oraz
Srodków zewnçtrznych. Realizacja programu inwestycyjnego uzalehniona jest od poryskania
przez Spólkç wystarczaj4cego finansowania zewnçtrznego.

Jak szerzej opisano w nocie 2 do zalqczonego Sródrocznego skróconego sprawozdania
finansowego dnia 29 kwietnia 2009 roku Spólka zawarla umowç zapewniaj4c4 Spólce
finansowanie (w formie podwy2szenia kapitalu) w kwocie do 200 milionów zlotych.
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Brak mo2liwoÉci dalszego pozyskania finansowania zewnçtrznego spowoduje wstrzymanie
realizacji czçéci lub caloóci programu inwestycyjnego i bçdzie mialo negatywny wpþw na
dzialalnoéó,, sytuacjç finansow4 i maj4tkow4 wyniki finansowe oraz zdolnoSó Spótki do
kontyn uacj i dzialalnoSci w doty chczasowym zakres ie.

Zalqczone éródroczne skrócone sprawozdanie finansowe zostalo sporzqdzone przy zaloaeniu
kontynuacji dzialalnoSci i nie zawiera korekt dotycz4cych odmiennych zasad wyceny
i klasyfikacji aktywów i pasywów, które mogþby okazaé siç konieczne, gdyby Spólka nie
byla w stanie kontynuowaó swojej dzialalnoóci gospodarczej w okresie l2 miesiçcy po dniu
bilansowym.
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