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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla Akcjonariuszy oraz Rady Nadzorczej
PETROLINVEST S.A.

Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatlowej, w ktorej jednostka dominujaca jest Petrolinvest S A. (,Jednostka Dominujaca®)
Z siedziba w Gdyni przy ul. Podolskiej 21, na ktére sktada sie:

—~  skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku
wykazujacy strate netto w wysckosci 155 749 tys. zt, w tym strata netto przypadajaca
na akcjonariuszy Jednostki Dominujacej w wysokoSci 149 247 tys. zt;

—  skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddéw za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2010 roku wykazujace strate netto w wysokosci 128 098 tys. zi; w tym strata
netto przypadajaca na akcjonariuszy Jednostki Dominujacej w wysokosci 122 940 tys. Zi;

~  skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2010 roku, ktéry po stronie aktywow
i pasywdw zamyka sie suma 1 184 959 tys. zi;

—  skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitatach wtasnych za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2010 roku wykazujace zwiekszenie kapitatu wlasnego o kwote 294 697 tys. zt;

—  skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2010 roku wykazujacy zwigkszenie stanu srodkow pienigznych netto o kwote
19 994 tys zi;

- zasady (polityka) rachunkowosci i dodatkowe noty objasniajace.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej odpowiedzialny jest Zarzad
Jednostki Dominujacej.

Zarzad oraz czlionkowie Rady Nadzorczej lednostki Dominujacej sa zobowiazani do zapewnienia,
aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
spetniaty wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
{Dz. U. z2009 r. nr 152, poz. 1223, z poZn. zm.), zwanej dalej ,,ustawa o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazZenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci Grupy Kapitatowej tego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacje majgtkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy Kapitatowej.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

—  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,
—~  krajowych standarddw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentdw

w Polsce.
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Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadziliSmy w taki
sposab, aby uzyskal racjonalng pewnos¢, pozwalajacag na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegblnodci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Jednostke
Dominujaca oraz jednostki zalezne zasad {polityki) rachunkowosci i sprawdzenie - w przewazajace]
mierze w sposob wyrywkowy - podstaw, z ktdrych wynikajg liczby i informacje zawarte
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i catoSciowa oceng skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

1) Do daty wydania opinii nie uzyskaliSmy potwierdzenia sald naleznosci z tytutu udzielonych
pozyczek w tacznej kwocie 144 170 tys. zt, w zwigzku z czym nie jeste$my w stanie potwierdzic
prawidtowosci wyceny kwot wykazanych w skonsolidowanym bilansie w pozycji ,Pozostate
aktywa finansowe” w wysokosci 98 709 tys. zt oraz w pozycji ,Inwestycje krétkoterminowe”
w wysokosci 45 461 tys. zt.

2) Jak opisano w nocie 36 do zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Jednostka
Dominujaca zawarta umowy o ustanowienie zabezpieczen kredytu ze spotkami z grupy
kapitatowej swojego gléwnego akcjonariusza, dotyczace okreslenia zasad, na podstawie
ktorych spotki te udostepniaja Jednostce Dominujacej posiadane przez siebie aktywa
do wykorzystania jako zabezpieczenie sptaty kredytu. Powyisze umowy zawierajg klauzule
o ustanowieniu na rzecz spolek z grupy kapitatowej gtownego akcjonariusza uprawnienia (opcja
call) do dokonania konwersji zobowiazania na kapitat akcyjny Jednostki Dominujgcej w ramach
kapitatu docelowego z wytaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, jak réwniez
inne wbudowane instrumenty pochodne, W poprzednich tatach otrzymywane przez Jednostke
Dominujaca od gtownego akcjonariusza pozyczki rowniez zawieraty opcje call. Jednostka
Dominujaca nie majac mozliwoéci precyzyinego oszacowania niektdrych zatozen, nie dokonata
wyceny wbudowanych instrumentdw pochodnych zawartych w wyZej wymienionych umowach,
Skutki wyceny wyzej wymienionych wbudowanych instrumentow pochodnych miatyby wptyw na
wynik finansowy roku zakoriczonego 31 grudnia 2010 oraz wynik roku ubiegtego.

Naszym zdaniem, za wyjatkiem skutkéw opisanych wyZej zastrzezen, zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

— przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2010 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok
obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku;

— zostato sporzadzone zgodnie z  Miedzynarodowymi  Standardami  Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzerh Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach stosownie do wymogdw ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych;

-~ jest zgodne z wptywajacymi na tresc¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa obowigzujacymi Grupe Kapitatowa.
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Nie zglaszajac dalszych zastrzezen, zwracamy uwage na nastepujace kwestie:

a)

b)
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W nocie nr 2 do zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, Zarzad Jednostki
Dominujacej wskazat na czynniki stwarzajace potencjaine zagroZenia kontynuacj dziatalnosci
oraz podjete dziatania majace na celu ich eliminacje. W 2006 roku Grupa rozpoczeta realizacje
programu inwestycyjnego, ktdry ma na celu rozwiniecie dziatalnoici Grupy w zakresie
poszukiwania i poézniejszej eksploatacji ztéz weglowodordw. Dalszy rozwdj i kontynuacja
dziatalnoci Grupy uzaleznione sa od zrealizowania tych planéw, jednak na dzier sporzadzenia
zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie ma pewnosci, czy Grupa osiagnie
zamierzone cele w planowanym terminie. '

Realizacja programu inwestycyjnego uzalezniona jest od pozyskania w odpowiedniej wysokosci
i na odpowiednich warunkach Zrodet finansowania, Program inwestycyjny finansowany jest
ze Srodkow wiasnych Jednostki Dominujacej, pozyczek od jej gtéwnego akcjonariusza
oraz $rodkéw zewnetrznych,

Jak szerzej opisano w nocie 2 do zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
gtéwny akcjonariusz Jednostki Dominujacej na mocy podpisanych anekséw do Umowy z dnia 20
marca 2009 roku, zobowiazat sie do podjecia dziatan majacych na celu pozyskanie finansowania
na realizacje jej projektéw inwestycyjnych.

Na dzien wydania niniejszej opinii uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, w ktérych
deklarowane byloby zaangaZowanie kapitalowe, nie zostaty jeszcze podjete, a negocjacje
umowy kredytowej majace na celu restrukturyzacje zadtuzenia w finansujacych bankach, nie
zostaty zakonczone podpisaniem stosownych aneksow. Nie zostaly réwniez spetnione warunki
Zawieszajace pozyskanie finansowania od podmiotdw zewnetrznych.

Niespetnienie podjetych zobowiazann przez gtéwnego akcjonariusza, brak utrzymania
dotychczasowych oraz pozyskania dalszych Zrédet finansowania, jak réwniez niespetnienie
warunkow zawieszajacych pozyskanie finansowania, spowoduje brak mozliwosci realizaciji
programu inwestycyjnego i bedzie miato negatywny wptyw na dziatalno$c, sytuacje finansowa
i majatkowa, wyniki finansowe Grupy oraz zdolno$¢ Grupy do kontynuacji dziatainosci.

Zataczone sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci
i nie zawiera korekt dotyczacych odmiennych zasad wyceny 1 klasyfikacji aktywdw i pasywodw,
ktére mogtyby okazal sie konieczne, gdyby Grupa nie byta w stanie kontynuowaé swojej
dziatalnodci gospodarczej w okresie 12 miesigcy po dniu bilansowym.

W nocie 17 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, Grupa Kapitatowa przedstawila
najwazniejsze zatozenia do testu na utrate wartosci aktywdw przejetych wraz z zakupionymi
udziatami w jednostkach zaleznych iwspédizaleznych Zatozenia przyjete przez Zarzad
Jednostki Dominujacej oparte zostaty na analizach i doswiadczeniu spétek Grupy Kapitatowej
oraz wynikach prac niezaleznego eksperta. ZatoZenia te, jak na przykiad poziom wydobycia
ropy naftowej, zaleza od przysztych zdarzen i okolicznosei, ktére nie mogg byé dzisiaj
okreslone i ktdrych ewentualny wptyw na te zatoZenia, a tym samym wyniki finansowe Grupy
jest nieznany.
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c)

d)

W notach 34.1 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupa Kapitatowa przedstawila
posiadane koncesje na poszukiwanie i wydobycie weglowodordw na terenie Republiki
Kazachstanu. W opisanych koncesjach zawarte sa okreslone zobowigzania koncesyjne,
oraz programy inwestycyjne, ktére w przypadku ztamania lub niedotrzymania przez spotki
Grupy Kapitatowej mogg spowodowac zawieszenie koncesji lub odebranie praw z nich
wynikajacych Zobowiazania te beda realizowane w przysztosci, w zwiazku z czym na dziei
wydania niniejszej opinii istnieje niepewnodé, 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,

Jak szerzej opisano w nocie 17.2 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
w dniu 29 czerwca 2009 roku uptynat termin przediuZzenia okresu poszukiwawczego jednej
z koncesji na poszukiwanie i wydobycie weglowodordow na terenie Republiki Kazachstanu.
Zarzad Jednostki Dominujacej oczekuje podpisania aneksu do kontraktu z Ministerstwem Ropy
i Gazu Republiki Kazachstanu przediuzajacego okres poszukiwawczy w ramach tej koncesji.
Na dzied wydania niniejszej opinii Zarzad Jednostki Dominujacej jest przekonany, ze wyzej
wymieniony aneks zostanie podpisany w najblizszej przysztosci.

Sprawozdanie z dziatalnoici Grupy Kapitatowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy
o rachunkowosci oraz uwzglednia przepisy Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa nie bedacego parfstwem cztonkowskim (Dz.U z 2009 nr 33 poz. 259 z p6éin. zm.),
a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego, sg z nim zgodne.

Warszawa, 29 kwietnia 2011 roku

BDO Sp. z 0.0.
ul, Postepu 12
02-676 Warszawa )
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3355
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Kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy badanie: I?zi‘_ tajacy w imieniu BDO Sp. z 0.0.:

dr Anna Bernaziuk drAfidre Hef:
Biegty Rewident Prezes Zarzadu

nr ewid. 173

Biegty Rewident nr ewid. 90004
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej PETROLINVEST
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

|. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace Jednostke Dominujaca
1.1. Nazwa i forma prawna

Spotka dziata pod firmg PETROLINVEST Spdtka Akcyina.

1.2, Siedziba Spotki
ul. Podolska 21, 81-321 Gdynia

1.3. Przedmiot dziatalnosci

Zgodnie z wpisemn do rejestru i statutem Spdtki przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:

1) dziatalnos¢ ustugowa zwiazana z eksploatacja zt0z ropy naftowej i gazu ziemnego (PKD 11.20.2);
2) wytwarzanie produktow rafinacji ropy naftowej (PKD 23.20.A);

3) przetwarzanie produktow rafinacji ropy naftowej (PKD 23.20 B);

4) dziatalnos¢ ustugowa w zakresie instalowania konstrukcji metalowych (PKD 28.11.C);

5) sprzedaz detaliczna paliw (PKD 50 50 Z);

6) wytwarzanie paliw gazowych (PKD 40.21.7);

7) wykonywanie instalacii gazowych (PKD 45.33.C);

8) wykonywanie pozostatych instalacji budowlanych (PKD 45.34.7);

9) sprzedaz hurtowa paliw statych, ciektych, gazowych oraz produktéw pochodnych (PKD 51.51.Z);
10) towarowy transport drogowy pojazdami specjatizowanymi (PKD 60.24.A);

11) wynajem samochoddw ciezarowych z kierowca (PKD 60 24 C);

12) przetadunek towardw w portach morskich (PKD 63.11.A);

13} przetadunek towaréw w pozostatych punktach przetadunkowych (PKD 63.11 C);

14) magazynowanie i przechowywanie towardw w portach morskich (PKD 63.12 A});

15) magazynowanie i przechowywanie towarow w pozostatych sktadowiskach (PKD 63 .12.C);
16) pozostata dzialalnoéé wspomagajaca transport ladowy (PKD 63.21.2);

17} pozostarte posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane (PKD 65.23.2);

18) wynajem pozostatych srodkéw transportu ladowego (PKD 71.21 .2);

19) sprzedaz hurtowa czesci 1 akcesoridw do pojazddw samochodowych (PKD 50.30.A);

20) sprzedaz detaliczna czesdci | akeesoridéw do pojazddw samochodowych (PKD 50.30.B);
21) sprzedaz detaliczna w niewyspecjalizowanych sklepach (PKD 52 1);

22} przesyt rurociagiem ropy naftowej i gazu ziemnego (PKD 60.30.Z);

BDO Sp. z 0.0.
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23) dziatalno$c¢ rachunkowo-ksiegowa; doradztwo podatkowe (PKD 69.20.7);

24} dziatalnos¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw, z wylaczeniem holdingéw finansowych
{PKD 70.10.2);

25) pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania (PKD
70.22.7).

1.4. Podstawa dzialalnosci
PETROLINVEST S.A. dziala na podstawie:

— statutu Spétki  sporzadzonego w formie aktu notarialnego 22 grudnia 2006 roku
{Rep. A nr 13503/2006) wraz z pozniejszymi zmianami,

— Kodeksu spéiek handlowych,

—~ Koncesji na obrot paliwami cieklymi na okres od 1 marca 2009 r. do 28 lutego 2029 r. wydanej
przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki dnia 7 lipca 2008 r.

1.5, Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

29.12.2006 roku Spoétka zostala wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie Rejonowym
Gdansk-Pétnoc w Gdarisku, VIl Wydziat Gospodarczy Sekcja Rejestrowa pod numerem KRS 0000270970.

1.6. Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewddzkim Urzedzie Statystycznym
NIP 586-10-27-954
REGON 190829082

1.7. Kapital podstawowy i wiasny

Kapitat podstawowy na 31 grudnia 2010 roku wynosit 505 177 tys. zt i dzielit sig na 50 517 656 akcji
o wartesd nominalnej 10 zt kazda.
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej PETROLINVEST
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

W roku 2010 oraz do dnia zakoriczenia badania nastgpity nastepujace zmiany kapitatu podstawowego:

Seria Data emisji lloé¢ akcji Wartos¢ nominalna akeji Cena emisyjna
Seria 5* 2009-12-25 300 000 3 000 000,00 28,4100
Seria P 2010-01-11 70 800 708 000,00 24,2856
Seria V 2010-02-25| 1313780 13 137 800,00 21,8654
Seria V 2010-03-18| 1 973 681 19 736 810,06 19,0000
Seria V 2010-03-18§ 1 440 354 14 403 540,00 20,8282
Seria V 2010-03-18] 3 824241 38 242 410,00 20,5544
Seria V 2010-06-09| 2323777 23 237 770,00 12,9100
Seria V 2010-07-30 188 500 1 885 000,00 10,6100
Seria V 2010-08-03 754 004 7 540 040,00 10,6100
Seria V 2010-08-13| 1885014 18 850 140,00 10,6100
Serfa V 2010-08-13| 2827 520 28 275 200,00 10,6100
Seria V 2010-09-15 1447 396 14 473 960,00 11,8918
Seria V 2010-09-15] 1021733 10 217 330,00 11,8918
Seria P 2010-09-15 84 821 848 210,00 11,8918
Seria P 2010-09-15 314 379 3143 790,00 11,9000
Seria B 2010-11-16| 1 850 000 18 500 000,00 10,0000
Seria B 2010-12-09 800 000 8 000 000,00 10,0000
Seria B 2010-12-09| 6571 057 65 710 570,00 10,0000
Seria B 2011-01-18} 2 500 000 25 000 000,00 10,0000
Seria B 2011-01-26| 1 800 000 18 000 000,00 10,0000
Seria B 2011-02-10| 1900 000 19 000 000,00 10,0000
Seria B 2011-03-08| 2 410 348 24 103 480,00 10,0000
Seria B 2011-03-18| 1 168 595 11 685 950,00 10,0000
Suma 387 700 000,00

*Emisja zarejestrowana w 2010 r.

Na 31 grudnia 2010 roku akcjonariat Jednostki Dominujacej zgodnie z informacja Zarzadu przedstawiat
sie nastepujaco:

Akcjonariat Liczba akcji %gtosdw na Wainym Zgromadzeniu
Prokom Investments S.A. 11 366 001 22,50%
Osiedle Wilanowskie Sp. z 0.0. 7 344 715 4,64%
Ryszard Krauze 3586 0,01%
Pozostali akcjonariusze 36 803 354 72,85%

Na kapitat wtasny Grupy Kapitatowej na 31 grudnia 2010 roku sktadaty si¢ ponadto:

- wplaty na kapitat 37 831 tys. zt;
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za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

- réznice kursowe z przeliczenia jednostki zagraniczne] (27 271) tys. zt;
- pozostate kapitaty 900 228 tys. zt ;
- niepodzielony wynik finansowy (893 492) tys. zi;
- udzialy niekontrolujace 21 371 tys. zi;

Lacznie kapitat wtasny na 31 grudnia 2010 roku wynosit 543 844 tys. zt.

1.8. Zarzad Spotki
Na 31 grudnia 2010 roku cztonkami Zarzadu byli:

- Bertrand Le Guern - Prezes Zarzadu

- Marek Pietruszewski Wiceprezes Zarzadu

- Franciszek Krok - Cztonek Zarzadu
- Roman Niewiadomski - Cztonek Zarzadu
- Maciej Wantke - Cztonek Zarzadu

W badanym okresie i do dnia zakoriczenia badania wystapily nastepujace zmfany w Zarzadzie Spdtki:

30.06.2010 r. - uptyw kadencji i rezygnacja z ubiegania si¢ o reelekcje Pawta Gricuka i Marcina
Balickiego;

Bertrand Le Guern - powotany na Prezesa Zarzadu zgodnie z Uchwata nr 1 Rady Nadzorczej
z dnia 9.09.2010 r.;

Marek Pietruszewski - powotany na Cztonka Zarzadu zgodnie z Uchwata nr 2 Rady Nadzorczej
z dnia 9.06.2010 r ., dnia 30.06.2010 r. powotany przez Pana Ryszarda Krauzego na Wiceprezesa
Zarzadu;

Maciej Wantke - powotany na Cztonka Zarzadu zgodnie z Uchwatg nr 1 Rady Nadzorczej z dnia
9.0920M0r;

Roman Niewiadomski - powotany na Prezesa Zarzadu dnia 9.07 2010 r., odwotany ze stanowiska
Prezesa Zarzadu i powotany na stanowisko Cztonka Zarzadu zgodnie z Uchwata Rady Nadzorczej
Z dnia 9.09.2010 r.;

Franciszek Krok - powotany na Cztonka Zarzadu zgodnie z Uchwata nr 1 Rady Nadzorczej z dnia
9.09.2010r.

Powyzsze zmiany zostaly zgtoszone i zarejestrowane we wtasciwym rejestrze sadowym.
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Raport z badania skonsolidowanege sprawoczdania finansowego Grupy Kapitatowej PETROLINVEST
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

2. Sktad Grupy Kapitatowej na dzien bilansowy i zmiany w biezacym

okresie

2.1 Jednostka dominujaca

PETROLINVEST S.A.

Okres objety sprawozdaniem finansowym

Suma bilansowa

Wynik finansowy

Wzrost kapitatu wtasnego

Zwickszenie stanu drodkdw pienieznych

Przychody ze sprzedazy

Podmiot uprawniony do badania

Rodzaj opinii z badania

2.2,

W sktad Grupy Kapitalowej PETROLINVEST na

Podmioty zalezne

jednostki zalezne (bezposrednio i posrednio):

1 stycznia - 31 grudnia 2010 r.

1239137 tys. zt

{36 765) tys zt;

386 030 tys. zt

20628 tys. zt

149 130 tys. zt

BDC Sp. z 0.0, ul Postepu 12, Warszawa

z zastrzezeniami i objasnieniami

dziefn 31 grudnia 2010 r. wchodzity nastepujace

Podmiot badajacy

Udziat sprawozdanie
jednostki Metoda Dzien finansowe / rodzaj
Nazwa jednostki Kraj dominujacej konsolidacji bilansowy opinii
UAB Petrolinvest Konsolidacja 31 srudni
Litwa 87% grudnia ; :
Mockavos Perpyla petna 20101 Brak obowiazku badania
PETROLINVEST GAZ Polska 100% Konsolidacja 31 grudnia BDO Sp.z o0 o0.
S5A™ ’ petna 2010r. w trakcie badania
SIGNA ENTERPRISES Konsolidacj ;
Cypr 100% <3 3Mgrudnia  pray ohowiazku badania
LIMITED* petna 2010r
Occidental USA 88 1% Konsolidacja 31 grudnia Hansen, Barnett &
Resources, Inc. r petna 2010r. Maxwell P.C.
Konsolidacja :
OilTechnoGroup* Kazachstan 88,1% ! 31 grudnia Mintax Audyt
petna 2010r.
Konsolidacja ;
TOO EmbalugNieft  Kazachstan 79% orioac] 31grudnia  grak ghowiazku badania
petna 2010r
TOO Com Konsolidacia ;
, parny Kazachstan 50% i ) 31grudnia  prak obowiazku badania
Profit proporcjenalna 2010r.
Kensolidacja :
Silurian Sp. z o 0. Polska 60% ) 31 grudnia ok obowiazku badania
petna 2010r.

* udziat w OilTechnoGroup (OTG) jest posredni poprzez Occidental Resources Inc , ktéry posiada 100% udziatu w OTG
= zmiana nazwy spétki z TPG GAZ S.A. na PETROLINVEST GAZ 5.A.
s dzial w SIGNA ENTERPRISES LIMITED jest posredni paprzez Petrolinvest Gaz § A , ktory posiada 100% udziatu w Signa
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdanta finansowego Grupy Kapitatowe] PETROLINVEST
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

Wszystkie jednostki konsolidowane miaty ten sam dzier bilansowy co Jednostka dominujaca.

2.3. Podmioty wylaczone z konsolidacji

Wszystkie spdtki wehodzace w sktad Grupy Kapitatowej PETROLINVEST objete sa konsolidacja.

3. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania byto skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej
PETROLINVEST sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku, obejmujace:

—  skonsolidowany rachunek zyskdw i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku
wykazujacy strate netto w wysokosci 155 749 tys. zt, w tym strata netto przypadajaca
na akcjonariuszy Jednostki Dominujacej w wysokosci 149 247 tys. zt;

— skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2010 roku wykazujace strate netto w wysokodci 128 098 tys. zl; w tym strata
netto przypadajaca na akcjonariuszy Jednostki Dominujacej w wysokosci 122 940 tys. Zi;

—  skonsolidowany bilans sporzadzony na dzied 31 grudnia 2010 roku, ktéry po stronie aktywow
i pasywow zaimyka sie sumg 1 184 959 tys. zi;

—  skonsolidewane sprawozdanie ze zmian w kapitatach wiasnych za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2010 roku wykazujace zwiekszenie kapitatu wtasnego o kwotg 294 697 tys zi;

—  skonsolidowany rachunek przeplywéw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2010 roku wykazujacy zwigkszenie stanu $rodkéw pieniginych netto o kwote

19 994 tys. zt;

-  zasady (polityka) rachunkowosci i dodatkowe noty objadniajace.

4, Dane identyfikujace podmiot uprawniony i biegtego rewidenta
przeprowadzajacego badanie

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej PETROLINVEST za 2010 rok
zostato przeprowadzone przez BDO Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Postgpu 12, podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste Krajowe] lzby Biegtych
Rewidentdw pod nr 3355,

Wyboru bieglego rewidenta dokonala Rada Nadzorcza badanej Spétki na podstawie uchwaty nr 1
z dnia 20.07.2010 roku.

Badanie zostalo przeprowadzone na podstawie umowy o badanie z dnia 26.07.2010 roku,
pod kierunkiem kluczowego biegtego rewidenta dr Anne Bernaziuk (nr ewidencyjny 173). Badanie
przeprowadzono w siedzibie Spétki od dnia 31.01.2011 roku, z przerwami, do daty wydania opinii.
Byto one poprzedzone przegladem sprawozdania finansowego za [ pétrocze 2010 roku oraz badaniem

wstepnym.

Oswiadczamy, 7e BDO Sp. z 0.0, jej zarzad oraz kluczowy biegly rewident wraz z zespotem badajacym
opisane sprawozdanie finansowe spetniajg warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii
o badanym sprawozdaniu - zgodnie z art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy o biegtych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdai finansowych oraz o nadzorze publicznym
(Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649, z pén. Zm. ).
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za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

Zarzad Jednostki Dominujacej w czasie badania udostepnit biegtemu rewidentowi zadane dane
i udzielit informacji i wyjasnien niezbednych do przeprowadzenia badania oraz poinformowat
o istotnych zdarzeniach, ktére nastapity po dacie bilansu, do dnia ztozenia oéwiadczenia.

Biegty rewident nie byt ograniczony w doborze wtasciwych metod badania.

5. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa bilansu otwarcia byto skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres
od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku, ktére zostato zbadane przez Ernst&Young Audit Sp. z 0.0,
i uzyskato opinie z badania z =zastrzeZeniami oraz uzupelniajgcymi objasnieniami o tym
sprawozdaniu finansowym:

Jak szerzej opisano w notach 13 i 35 do zatqczonego sprawozdania finansowego, Spétka jest strong
uméw ze spétkami z grupy kapitatowej gtéwnego akcjonariusza dotyczacych okreslenia zasad,
na ktérych wymienione spéiki udostepniajq Spotce posiadane przez siebie aktywa do wykorzystania
jako zabezpieczenie splaty kredytu. PowyZsze umowy zawierajq klauzule o ustanowieniu na rzecz
spotek z grupy kapitatowej giownego akcjonariusza uprawnienia (,opcja call”) do dokonania
konwersji zobowiqzania na kapitat akcyjny Spétki w ramach kapitatu docelowego z wylqczeniem
prawa pobort dotychczasowych akcjonariuszy, jak réwniez inne wbudowane instrumenty pochodne.
W poprzednich latach Spétka otrzymata pozyczki od gtéwnego akcjonariusza Spétki, ktdre zawieraty
opcje call. Spétka, nie majgc mozliwosci precyzyjnego oszacowania niektérych zatozen, nie
dokonata wyceny wbudowanych instrumentéw pochodnych zawartych w wyZej wymienionych
umowach, a takze nie przedstawita nam wyceny przedmiotowych pozyczek do ich wartosci
godziwych na dziert zmiany warunkéw uméw. Gdyby dokonano wyceny wyZzej wymienionych
wbudowanych instrumentéw pochodnych, a takie nowej wyceny pozyczek do ich wartosc
godziwych na dziert aneksowania umow pozyczek, to ich skutki miatyby wplyw na wynik finansowy
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2009 roku.

Jak szerzej opisano w nocie 21 do zatqczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotka
dokonata naby¢ jednostek zaleznych i wspétkontrolowanych, w wyniku ktérych rozpoznata wartosc
firmy, ktéra na dzien 31 12 2009 roku wynosita 350 miliondw ztotych. Naszym zdaniem jednostka
dominujqca powinna wyodrebni¢ wartosé nabytej licencji w ramach rozliczenia transakcji nabyc
jednostek zaleznych 1 wspétkontrolowanych, jak rowniez ujql rezerwe z tytutu podatku
odroczonego dotyczqcq powyzszych licencji. Zatqczone sprawozdanie finansowe nie zawiera korekt
z tego tytulu.

Nie zgtaszajqc dalszych zastrzezeni, zwracamy uwage na nastepujgce kwestie:

a) W nocie 21 do zatqczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupa przedstawita
najwazniejsze zalozenia do przeprowadzonego testu na utrate wartosci dotyczacego
wartosci firmy i innych aktywéw przejetych wraz z zakupionymi spétkami  ZatoZenia
przyjete przez Zarzad zostaly oparte na doswiadczeniu i analizach Grupy oraz wynikach
prac niezaleznego eksperta. Powyzsze zaloZzenia, jak na przykiad poziom wydobycia ropy
naftowej, zalezq od przysziych zdarzent i okolicznosci, ktére nie mogq byc dzisiaj okreslone
i ktérych ewentualny wplyw na te zatozenia, a tym samym wyniki finansowe Grupy nie jest
znany.

b) W notach 16 i 33 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupa Kapitatowa
przedstawita posiadane koncesje na poszukiwanie i wydobycie weglowodoréw na terenie

Republiki Kazachstanu. W opisanych koncesjach zawarte sq okreslone zobowiqzania
koncesyjne, ktére w wypadkach ztamania lub niedotrzymania przez spotki Grupy
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Kapitatowej mogq spowodowal zawieszenie koncesji (ub odebranie praw wynikajgcych z
tych koncesji.

Jak szerzej opisano w nocie 16 do zatqczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
dnia 29 czerwca 2009 roku uptyngt termin przediuzenia jednej z koncesji. Zarzad Jednostki
dominujqcej oczekuje podpisania aneksu do kontraktu z Ministerstwem Energii i Zasobow
Naturalnych Republiki Kazachstanu przediuzajqcego wainosc tej koncesji na kolejne dwa
lata. Na dzieri wydania niniejszej opinii Zarzqd jednostki dominujqcej jest przekonany,
ze wyzej wymieniony aneks zostanie podpisany w najblizszej przysztosci.

Wyzej wymienione zobowiqzania koncesyjne bedq realizowane w przysziosci, w zwiqzku
Z tym, na dzieri wydania niniejszej opinii istnieje niepewnos¢, czy wszystkie zobowigzania
koncesyjne zostanq wypetnione zgodnie z wymogami Kkoncesji oraz zatwierdzonymi
programami inwestycyjnymi, a takie czy koncesje na poszukiwanie i wydobycie
weglowodoréw nie zostanq w przysztosci zawieszone lub odebrane.

Zgodnie z ujawnieniem przedstawionym w nocie 2 do zatqczonego sprawozdania finansowego,
Zarzqd jednostki dominujqcej wskazat na wystepujqce potencjalne zagrozenia dla kontynuacji
dziatalnosci Grupy. W 2006 roku Grupa rozpoczeta realizacjg programu inwestycyjnego, ktory ma ha
celu rozwiniecie dziatalnosci Grupy w zakresie poszukiwania i péiniejszej eksploatacji zi6Z
weglowodoréw. Dalszy rozwdj i kontynuacja dziatalnosci Grupy uzaleznione sq od zrealizowania
tych plandw.

Program inwestycyjny jest prowadzony na terenie Republiki Kazachstanu, ktéra charakteryzuje sie
stosunkowo miodym systemem prawnym i podatkowym . Brak odniesienia do utrwalonych regulacji
prawnych i podatkowych moze powodowac wystepowanie w obowiqzujqcych przepisach niejasnosci
i niespéjnosci. Czesto mogq tez wystepowac roinice w opiniach co do interpretacji prawnej
przepisow podatkowych oraz regulujacych dziatalnos¢ w zakresie wydobycia i eksploatacji zi6Z
weglowodoréw zaréwno wewnqtrz organdw panstwowych, jak i pomigdzy organami paristwowymi
i przedsiebiorstwami, powodujqc powstawanie obszaréw niepewnosci i konfliktow. Zjawiska
te powoduja, Ze ryzyko inwestycji w tym kraju moze by¢ znaczqco wyzsze niz istniejqce zwykle
w krajach o bardziej rozwinigtym systemie, co moze mie¢ bezposredni wptyw na wycene aktywow
Grupy.

Ze wzgledu na poczqtkowy stan prowadzonych inwestycji, na dzieri sporzqdzenia zatqczonego
sprawozdania finansowego nie ma pewnosci, ze Grupa osiqgnie zamierzone cele w wyniku
planowanych i poniesionych inwestycji. Program inwestycyjny finansowany jest ze srodkéw
wtasnych Grupy, pozyczek od jej glownego akcjonariusza oraz Srodkow zewnetrznych. Realizacja
programu inwestycyjnego uzalezniona jest od pozyskania przez Grupe wystarczajacego
finansowania zewngtrznego.

Jak szerzej opisano w nocie 2 do zatqczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego w marcu
2010 roku Spétka zapewnita sobie dostep do nowych Zrédet finansowania. Czesé powyiszego
finansowania zostata pozyskana z zastrzezeniem warunkéw zawieszajqcych, ktore zostaly szerzej
opisane w nocie 43 do zatqczonego skonsolidowanego  sprawozdania  finansowego.

Niespetnienie warunkéw zawieszajqcych pozyskanie powyZszego finansowania oraz brak uzyskania
dalszych Zrédet finansowania spowoduje brak mozliwosci realizacji programu inwestycyjnego
i bedzie miato negatywny wplyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowq i majgtkowq, wyniki finansowe
oraz zdolno$¢ Grupy do kontynuacji dziatalnosci
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Zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone przy zatozeniu kontynuacji
dziatalnoici i nie zawiera korekt dotyczgcych odmiennych zasad wyceny i klasyfikacji aktywow
i pasywow, ktére moglyby okazaé sie konieczne, gdyby Grupa nie byta w stanie kontynuowac swojej
dziatalnosci gospodarczej w okresie 12 miesiecy po dniu bilansowym.

W publikowanych dotychczas skonsolidowanych sprawozdaniach (ostatnie za okres 12 miesiecy
zakoniczony 31 grudnia 2009 roku) nadwyzka zaptaconej ceny nad wartoscia godziwa przejmowanych
aktywow netto spélek poszukiwawczo-wydobywczych prezentowana byta jako warto$¢ firmy. Grupa
zdecydowata o wprowadzeniu w tym zakresie korekty do sprawozdania za okres 12 miesigcy
zakoAczony 31 grudnia 2010 roku. Obecnie nadwyzka zostata rozpoznana jako licencja. Zgodnie
z wymogami MSR 1 i MSR 8 korekte wprowadzono retrospektywnie. Skonsolidowany bilans
zaprezentowano za okres 12 miesiecy zakorczony 31 grudnia 2010 i 2009 roku oraz na dzien
1 stycznia 2009, tj. na pierwszy dzien rozpoczynajacy ostatni prezentowany okres.

Korekty bledu nie wprowadzono w odniesieniu do spolek poszukiwawczo-wydobywezych, ktore
posiadaty licencje na terenie Federacji Rosyjskie]j, ktére zostaly odpisane w 2008 roku i sprzedane
w 2009 (szerzej nota 14.7). Zarzad Jednostki Dominujacej podjat taka decyzje, gdyz korekta
ta zamknetaby sie w ramach kapitatdw i nie miataby istotnego wplywu na sprawozdanie
skonsolidowane.

W nocie nr 8 skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawiono wptyw korekty btedu
poprzednich okreséw na skonsolidowany rachunek zyskéw i strat oraz na skonsolidowany bilans.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia do 31 grudnia
2009 roku zostato zatwierdzone uchwata nr 3 Walnego Zgromadzenia z dnia 30.06.2010 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2009 rok ztozono w Krajowym Rejestrze Sadowym
20 lipca 2010 roku oraz opublikowano w Monitorze Polskim B nr 437 poz. 2452 z dnia 23 lutego 2011

roku.
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej PETROLINVEST
za rok cbrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

Il. ANALIZA FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

Ponizej przedstawiono wybrane warto$ci ze skonsolidowanego bilansu, skonsolidowanego rachunku
zyskéw i strat oraz podstawowe wskaZniki finansowe, w pordwnaniu do analogicznych wielkosci
za ubiegte okresy.

1. Podstawowe wartosci ze skonsolidowanego bilansu

(wtys. zt)
Wyszczegélnienie 31.12.2010 | BSUMY 3449 2009 | BSUMY 34 43 2008 |, % SUTY
¥ e bilansowej ‘ bilansowej s bilansowe]
AKTYWA
Aktywa trwate 1052 763 88,8 959 088 96,2 1128 964 90,2
Licencje poszukiwawczo-wydobywcze 350 887 29,6 329 409 33,1 451 259 36,0
Wartesc firmy 75 - 0 - 0 -
Wartoéci niematerialne 84 - 195 - 765 0,1
Rzeczowe aktywa trwate 48 672 4,1 53 498 5.4 62 070 5,0
Naktady nma poszukiwanie i oceng 522603 44,1 469135 47,0 497550 39,7
zascbow
Nieruchomesci inwestycyine 2 567 0,2 2 567 0,3 2616 0,2
Pozostaie aktywa finansowe 38 759 8,3 75 664 7,6 92 350 7.4
NateZnosci dtugoterminowe 22 297 1,9 22 204 2,2 21132 1,7
Depozyty dlugoterminowe 40 - &8 - 1222 0,1
Podatek odroczony & 779 0,6 6328 0,6 0 -
Aktywa trwate przeznaczone do
sprzedazy 13773 1,2 11 409 1,1 29225 2,3
Aktywa obrotowe 118 423 10,0 27 090 2,7 94 204 7,5
Zapasy 1424 0,1 1315 0,1 3 646 0,3
Naleznosci z t)_rtul‘u .dostaw i usiug oraz 8 571 0,7 4967 0,5 8520 0,7
pozostate naleznoici
Naleznoéci z tytulu nadplaty podatku . _
dochodowego 20 18 58
Rozliczenia migdzyokresowe 7 264 0.6 7 611 0,8 10 759 0,9
Inwestycje krétkoterminowe 87 967 7.5 40 - 47 431 3,8
Srodki pieniezne 13177 1,1 13139 1,3 23790 1,8
SUMA AKTYWOW 1 184 959 100,0 997 587 100,0 1252 393 100,0
BDO Sp. z 0.0. 12




Raport z badania skonsolidowanego sprawozdanta finansowego Grupy Kapitalowej PETROLINVEST
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

1. Podstawowe wartosci ze skonsolidowanego bilansu, c.d.

e % sumy % sumy % sumy
Wyszczegdlnienie 31.12.2010 bilansowei 12.200% bilansowej 31.12.2008 bilansowej
Kapitat wiasny cgétem 543 844 45,9 249 147 25,0 262 064 20,9
Kapitat wiasny, przypisany
akcjonariuszom jednostki 522 473 441 222 618 22,3 196 735 15,7
dominujacej
Kapitat podstawowy 505 177 42,6 215 266 21,6 63 481 5,1
Wptaty na kapitat 37 821 3,2 ¢ - Q -
Roznice kursowe z
przeliczenia jednostki (27 271) 2,3) {53 578) (5,4} 33930 2,7
zagranicznej
Pozostate kapitaly 900 228 76,0 805 175 80,7 428 376 34,2
Niepodzielony wynik
Hnansowy (893 492) (75,4) (744 245) (74,86) (329 052) (26,3)
Udziaty niekontrolujace 21 371 1,8 26 529 2,7 65 329 5,2
gfbm‘“qz"‘."ia 280 890 23,7 469 733 47,1 742 545 59,3

ugeterminowe —
Oprocentowane kredyty
bankowe 1 pozyczki 73 448 6,2 279929 28,1 584113 46,7
Rezerwy diugoterminowe 9643 0,8 14 434 1,4 6 567 0,5
Rezerwa z tytutu
odroczonego podatku 0 - 0 7 684 0,6
dochodowego
Zobgma‘zelama Z tytuty 54 ) 27 145
leasingu finansowego
Pozostate zobowigzania
dlugoterminowe 197 745 16,7 175 343 17,6 144 036 1,5
Zobowigzania
wrétkoterminowe 360 225 30,4 278 707 27,9 247 784 19,8
Rezerwy krétkoterminowe 25 969 2,2 18 946 1,9 39 858 3,2
Biezaca czesé
oprocentowarych
kredytdw bankowych i 258 754 21,9 167 603 16,7 88 270 7,0
pozyczek
Zobowigzania z tytutu
leasingu finansowego 46 18 231 )
Zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug 73 849 6,2 89 546 9.0 116 515 9.4
graz pozostate zobowiazania
Rozliczenia migdzyokresowe 1607 0,1 2494 0,3 2910 0,2
SUMA PASYWOW 1184 959 100,0 997 587 100,0 1252393 100,0
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej PETROLINVEST
za rok cbrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

2. Podstawowe wielkosci z rachunku zyskow i strat

{w tys. zt)
(wtys zi) 01 "01_"2010 przycﬁodéw o1 '01_” 2009 przycalﬁodéw 01 ‘01_"2008 przycglﬁodéw
31.12.2010 sprzzez azy 31122009 sprzze-edaiy 31.12.2008 Sprszdaiy
Dziatalno$é kontynuowana
Przychody ze sprzedazy towaréw i produktow 149 231 99,5 75 066 99,1 255 000 99,9
Przychody ze sprzedazy ustug 726 0,5 674 0,9 261 0,1
Przychody ze sprzedaiy 149 957 100,0 75 740 100,0 255 261 100,0
Wartosc sprzedanych towaréw 1 materiatow 133 314 88,9 59 816 79,0 235 603 92,3
Zuzycie materiatéw i energii 2334 1,6 2225 2,9 3420 1,3
Swiadczenia pracownicze 16 429 11,0 100 217 132,3 34212 13,4
Amoartyzacja 4125 2,8 4036 5,3 3 011 1,2
Ustugt obce 38 898 25,9 24967 33,0 19 522 7,6
Podatki 1 optaty 2 856 1,9 5773 7,6 3293 1,3
Pozostate koszty rodzajowe 1789 1.2 1500 2,0 3975 1,6
Koszty dziatalnosci operacyjnej 199 745 133,2 198 534 262,1 303 036 118,7
Zysk {strata} brutto ze sprzeday 49788)  (33,2) (122 794)  (162,1) (47 775)  {18,7)
Pozostate przychody operacyine 2550 1,7 4 670 6,2 1327 0,5
Pozostate koszty operacyjne 43 494 29,0 87 117 115,0 42 661 16,7
Przychody finansowe 1784 1,2 10130 13,4 9725 3.8
Koszty finansowe 70971 47,3 162 804 215,0 40 000 15,7
Odpis aktualizujacy warto$c inwestycji {187) {0,1) 89 834 118,6 0 -
Zysk (strata) brutto (159 732)  (106,5) (447 749)  (591,2) {119 384)  (46,8)
Podatek dochodowy 3983 2,7 8 876 11,7 {9 823) (3,8} i
igf]’:;:z’:fv?n';‘j“" z dziatalnosci (155749)  (103,9)  (438873) (579,4)  (129207)  (52,7)
Zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej 0 - {8 3%1) {11,1) {172 465) (67,6)
Tysk (strata} netto (155749)  (103,9) (447 264)  (590,5) {301672)  (120,2)
Zysk/strata akcjonariuszy jednostki deminujace] (149 247} (99,5} {415 193) (548,2) (299 928) {117,5)
Zysk/strata udziatow niekentrolujacych {6 502} {4,3) (32 071} (42,3 {1 744} {0,7}
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7a rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

3. Podstawowe wskazniki finansowe

2010 2009 2008
Wskazniki plynnosci
Wskaznik plynnosci |
aktywa obrotowe ogdtem
aktywa obrotowe ogotem 0,3 0,1 0,4
zobowigzania krotkoterminowe
Wskaznik ptynnosci I
aktywa obrotowe ogolem - zapasy 0,3 0,1 0,4
zobowiazania krotkoterminowe
Wskazniki aktywnosci
Szybkoi¢ sptaty naleznosci w dniach
$redni stan naleznosci handlowych brutto (*) x 365 dni 19 39 18
przychody ze sprzedazy
Szybkas¢ obrotu zapaséw
éredni stan zapasdw {*) x 365 dni 4 15 9
wartoéé sprzedanych towardw i materiatow
Wskainiki rentownosci
Rentowno$d sprzedaty netto
o o
wynik finansowy netto (103,9%) (590,5%) (120,2%)
przychedy ze sprzedazy

Rentownoéd sprzedazy brutto

wynik brutto na sprzedazy (33,2%) (162,1%) (18,7%)
preychedy ze sprzedazy

Rentowno$é majatku

wynik finansowy netto (13,1%) (44,8%) {24,5%)
suma aktywow

Rentownosc kapitatu wiasnego

-
wynik finansowy netto (28,6%) {179,5%) {(117,1%)
kapital wiasny

Wskazniki zadiuZzenia

'Szybkosé sptaty zobowiazan w dniach

éredni stan zobowiazan handlowych (*) x 365 dni 27 20 10

koszty dziatalnosci operacyinej

Wskaznik zadtuzenia

zobowiazania ogélem 54, 1% 75,0% 79,1%
SuMa Pasywow ' ’ ’

Efektywnos¢ akcji

Warto$é ksiegowa na jedna akcje
kapitat wtasny

- » 16,42 18,43 42,88
liczba akcji
Wynik finansowy na jedng akcje
wynik finansowy nu‘etto Za osfatme 12 miesiecy (4,70) (33,08) (50,22)
liczba akcji

(*y Sredni stan naleZnosci, zapaséw i zobowiazan jest wyliczony jako érednia arytmetyczna wartosci pozycji z bilansu otwarcia
craz bilansu zamknigcia.
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej PETROLINVEST
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

4, Komentarz

Suma bilansowa Grupy wzrosta o 18,78% w poréwnaniu do roku ubiegtego. Gtéwna przyczyng tej
zmiany byl wzrost salda naktadéw na poszukiwanie i oceneg zasobdw oraz inwestycji

krotkoterminowych.

Udziat aktywéw trwatych zmalat do 88,8% w roku badanym w stosunku do 96,2% sumy bilansowej
w roku poprzednim. Aktywa trwate zachowaly podobna strukturg jak w roku poprzednim.
Najwieksza pozycje aktywdéw trwatych stanowia naktady na poszukiwanie i ocene zasobdw, ktére
obejmuja 44,1% sumy bilansowej. Druga istotna pozycje w aktywach trwatych stanowia licencje
poszukiwawczo-wydobywcze, ktére obejmuja tacznie 29,6 % aktywow.

W badanym okresie nastapit wzrost udziatu aktywdéw obrotowych z 2,7% do 10% sumy bilansowej,
w zwiazku ze wzrostem salda inwestycji krétkoterminowych, na ktére sktadaja sie gtownie pozyczki
udzielene spotkom spoza Grupy Kapitatowej PETROLINVEST.

W strukturze pasywow daje sie zauwazyé postepujacy wzrost udziatu kapitatu wtasnego. Udziat
kapitatu wtasnego w sumie pasywow wzrést z 25% na 31 grudnia 2009 r. do 45,9% na 31 grudnia
2010 r. Wzrost ten miat miejsce pomimo osiggnigcia ujemnego wyniku netto, dzigki licznym
emisjom akeji z wylagczeniem prawa poboru, ktére mialy miejsce w roku 2010 .

Udziat zobowigzan dtugoterminowych w sumie pasywow spadt z 47,1% na 31 grudnia 2009 r.
do 23,7% na 31 grudnia 2010 r., gtéwnie dzieki sptacie znacznej czedci kredytu bankowego przez
Jednostke Dominujacy.

Zobowiazania krétkoterminowe stanowig na 31.12.2010 roku 30,4% sumy bilansowej. Na saldo sktada
sie gtownie cze$é krétkoterminowa kredytéw bankowych i pozyczek. Wzrost salda w poréwnaniu
do stanu na 31.12.2009 wynika z faktu, ze wieksza cze$¢ zobowiazan staje sig wymagalna w roku
2011,

Przychody ze sprzedazy wzrosty o 98%, gtownie dzieki wiekszym mozliwosciom pozyskania gazu LPG
w roku 2010 przez Jednostke Dominujaca.

Pomimo duzego wzrostu sprzedazy Kkoszty operacyjne wzrosty jedynie o 1% co spowodowato
zmniejszenie sie straty ze sprzedazy o 59%. Pozostate koszty operacyjne spadly o 43 623 tys. zt,
gléwnie z powodu spadku kosztéw prowizji naliczanych za udostepnienie aktywéw jako
zabezpieczenie kredytu bankowego przez gtownego akcjonariusza. W roku 2009 zostaty wykazane w
pozostatych kosztach operacyjnych koszty wyzej wymienionej prowizji naleznej od roku 2007.

Koszty finansowe spadty w stosunku do roku poprzedniego gtéwnie z powodu mniejszej wartosdci
wyceny instrumentéw finansowych oraz mniejszych kosztow dyskonta zobowiazania z tytutu prowizji
za zabezpieczenie kredytu bankowego. Powyzsze zmiany spowodowaty spadek straty netto o 65,2%
w stosunku do roku poprzedniego.

Wskazniki ptynnoéct ksztattuja sie ponizej zalecanych norm. Ich poziom, w poréwnaniu do roku
poprzedniego, ulegt poprawie.

Wskazniki aktywnosci utegty poprawie w stosunku do roku poprzedniego gtéwnie z powodu
zwiekszenia sprzedazy. Wskazniki rentownosci poprawity sie ze wzgledu na znaczny spadek straty
netto. Pogorszenie sie wskaznika sptaty zobowiazar wskazuje na wolniejsze regulowanie zobowigzan
w stosunku do lat ubiegtych. Wraz z koleinymi emisjami akcji oraz wzrostem kapitalu wtasnego
poprawia sie wskaznik zadtuzenia. Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje spada, poniewaz wartosc
ksiegowa aktywow netto roénie wolniej niz ilos¢ emitowanych akcji. Strata netto na jedna akcje
spadta w stosunku do roku ubiegtego, dzieki spadkowi straty netto oraz wzrostowi liczhy akcji.
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej PETROLINVEST
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

W nocie nr 2 do zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, Zarzad Jednostki
dominujacej wskazat na czynniki stwarzajace potencjalne zagrozenia kontynuacji dziatalnosci Grupy
oraz podjete dziatania majace na celu ich eliminacje. W 2006 roku Grupa rozpoczeta realizacje
programu inwestycyjnego, ktéry ma na celu rozwinigcie dziatalnosci Grupy w zakresie poszukiwania
i pozniejszej eksploatacji ztéz weglowodoréw . Dalszy rozwoj i kontynuacja dziatalnosci Grupy
uzaleznione sa od zrealizowania tych planéw, jednak na dziedl sporzadzenia zataczonego
sprawozdania finansowego nie ma pewnosci, czy Grupa osiggnie zamierzone cele w planowanym
terminie.

Realizacja programu inwestycyjnego uzalezniona jest od pozyskania w odpowiedniej wysokosdci
i na odpowiednich warunkach Zrédel finansowania. Program inwestycyjny finansowany jest
ze $rodkéw wiasnych Jednostki Dominujace], pozyczek od jej gtéwnego akcjonariusza oraz Srodkéw
zewnetrznych.

Jak szerzej opisano w nocie 2 do zataczonego sprawozdania finansowego gtowny akcjonariusz
Jednostki Dominujacej na mocy podpisanych anekséw do Umowy z dnia 20 marca 2009 roku,
zobowigzat sie do podjecia dzialan majacych na celu pozyskanie finansowania na realizacje
projektow inwestycyjnych Grupy.

Na dzien wydania niniejszego raportu stosowne uchwaly Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
deklarujacych zaangazowanie kapitalowe nie zostaly jeszcze podjgte, a negocjacje umowy
kredytowej majace na celu restrukturyzacje zadtuzenia w finansujacych bankach nie zostaty
zakoriczone podpisaniem stosownych aneksow. Nie zostaty réwniez spetnione warunki zawieszajace
pozyskanie finansowania od podmiotéw zewnetrznych.

Niespelnienie podjetych zobowiazad przez gtdwnego akcjonariusza Jednostki Dominujacej, brak
utrzymania dotychczasowych oraz pozyskania dalszych Zrédet finansowania, jak rownieZ
niespetnienie warunkéw zawieszajacych pozyskanie finansowania spowoduje brak mozliwosci
realizacji programu inwestycyjnego i bedzie miato negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa 1 majatkowa, wyniki finansowe Grupy oraz zdolno$¢ Grupy do kontynuacji dziatalnosci.

Zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatoZeniu kontynuacji
dziatalnodci i nie zawiera korekt dotyczacych odmiennych zasad wyceny i klasyfikacji aktywow
i pasywéw, ktére mogtyby okazac sie konieczne, gdyby Grupa nie byta w stanie kontynuowad swojej
dziatalnoéei gospodarczej w okresie 12 miesiecy po dniu bilansowym.
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej PETROLINVEST
za rok cbrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

Il CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Zasady rachunkowosci

Podmioty objete skonsolidowanym sprawozdaniem Grupy Kapitatowej PETROLINVEST stosujg jednolite
zasady rachunkowosci i metody wyceny poszczegdlnych pozycji aktywow i pasywow

2. Zasady sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej PETROLINVEST zostato sporzadzone
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowoiéci, Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczodcl Finansowej oraz zwiazanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w forrnie
rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach - stosownie
do wymogGw ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisdw wykonawczych.

Podstawe sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowita dokumentacja
konsolidacyina, sporzadzona na podstawie Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 25 wrzednia
2009 roku w sprawie szczegdlnych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki, zaktady
ubezpieczen | zaklady reasekuracji skonsclidowanych sprawozdan finansowych grup kapitatowych
{Dz. U. z 2009 nr 169, poz 1327) ocbejmujaca miedzy innymi:

- sprawozdania finansowe jednostek objetych konsolidacja;

- ustalenie udziatéw jednostki dominujacej, bezposrednich i posrednich, w pozostatych jednostkach
wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowej;

- zestawienie korekt i wylaczen konsolidacyjnych, w tym dokonanych wylaczed wynikéw
niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja, zawartych w wartosdci aktywow;

- obliczenie wartosci firmy;

- test na utrate wartosci.

3. Informacje o wybranych, istotnych pozycjach skonsolidowanego
bilansu oraz skonsolidowanego rachunku zyskow i strat

Aktywa i zobowigzania finansowe

Jak opisano w nocie 36 do zatjaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Jednostka
Dominujaca zawarta umowy o ustanowienie zabezpieczen kredytu ze spotkami z grupy kapitatowej
gtéwnego akcjonariusza, dotyczace okredlenia zasad, na podstawie ktGrych spdtki te udostepniaja
Jednostce Dominujacej posiadane przez siebie aktywa do wykorzystania jako zabezpieczenie splaty
kredytu. Powyzsze umowy zawieraja klauzule o ustanowieniu na rzecz spétek z grupy kapitatowej
gtéwnego akcjonariusza Jednostki Dominujacej uprawnienia (opcja call} do dokonania konwersji
zobowigzania na kapitat akcyjny Jednostki Dominujacej w ramach kapitatu docelowego
z wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, jak rowniez inne whudowane
instrumenty pochodne. W poprzednich latach otrzymywane przez Jednostke Dominujaca
od gtéwnego akcjonariusza pozyczki rowniez zawieraty opcje call. Jednostka Dominujaca, nie majac
mozliwosci precyzyjnego oszacowania niektérych zatozen, nie dokonata wyceny wbudowanych
instrumentdéw pochodnych zawartych w wyzej wymienionych umowach. Skutki wyceny wyzej
wymienionych wbudowanych instrumentéw pochodnych miatyby wptyw na wynik finansowy roku
zakofczonego 31 grudnia 2010 oraz wynik roku ubieglego,
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Inwestycje

Do daty wydania opinii nie uzyskalismy potwierdzenia sald naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek
w tacznej kwocie 144 170 tys. zt, w zwiazku z czym nie jesteimy w stanie potwierdzic
prawidtowosci wyceny kwot wykazanych w dtugoterminowych aktywach finansowych w wysokosci
98 709 tys. zt oraz w inwestycjach krétkaterminowych w wysokosci 45 461 tys. zt

Licencje

W nocie 17 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, Grupa Kapitatowa przedstawita
najwazniejsze zatozenia do testu na utrate wartosci aktywdow przejetych wraz z zakupionymi
udziatami w jednostkach zaleinych i wspétzaleznych. Zalozenia przyjete przez Zarzad Jednostki
Dominujgcej oparte zostaly na analizach i dodwiadczeniu spétek Grupy Kapitatowej oraz wynikach
prac niezaleznego eksperta. Zatozenia te, jak na przyklad poziom wydobycia ropy naftowej, zalezg
od przysztych zdarzen i okolicznosci, ktore nie mogg by¢ dzisiaj okreslone, i ktérych ewentualny
wptyw na te zatozenia, a tym samym wyniki finansowe Grupy, jest nieznany.

W notach 34.1 do skonsolidowanego sprawozdania finansowege Grupa Kapitatowa przedstawita
posiadane koncesje na poszukiwanie i wydobycie weglowodoréw na terenie Republiki Kazachstanu.
W opisanych koncesjach zawarte sg okreslone zobowigzania koncesyjne, oraz programy
inwestycyjne, ktére w przypadku ztamania lub niedotrzymania przez spotki Grupy Kapitatowej mogg
spowodowaé zawieszenie koncesji lub odebranie praw z nich wynikajacych. Zobowiazania te beda
realizowane w przysztosci, w zwigzku z czym na dzien wydania niniejszej opinii istnieje niepewnosd,
czy wszystkie zobowiazania koncesyjne zostang wypetnione zgodnie z wymogami koncesji
oraz zatwierdzonymi programami inwestycyjnymi, a takze czy koncesje na poszukiwanie
i wydobycie weglowodordw nie zostang w przysztosci zawieszone lub odebrane.

Pozostate pozycje skonsolidowanego bilansu i sprawozdania rachunku zyskow i strat zostaty opisane
w notach do skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz w sprawozdaniu z dziatalnoici Grupy
Kapitatowej.

4. Informacja dodatkowa

Informacja dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace zostaly
sporzadzone w sposdb kompletny i poprawny, z uwzglednieniem wymogdw wynikajacych
z Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej, a w zakresie nieuregulowanym w tych
standardach - stosownie do wymogdw ustawy o rachunkowosci.

5. Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitatach wtasnych

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu ze zmian w kapitatach wtasnych zostaty prawidtowo
powiazane ze skonsolidowanym bilansem oraz w sposob rzetelny i prawidlowy obrazuja zmiany
w kapitatach Grupy Kapitatowe;j.

6. Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych

Skonsolidowany rachunek przeptywow pienigznych zostat sporzadzony z uwzglednieniem przepisow
MSR 7, metody posrednig i wykazuje prawidlowe powiazanie odpowiednio ze skonsolidowanym
bilansem, skonsolidowanym rachunkiem zyskéw 1 strat Grupy Kapitatowej oraz zapisami w ksiegach
rachunkowych
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7. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finansow
z 19 lutego 2009 roku (Dz. U. z 2009 nr 33, poz. 259, z pbézn. zm.} w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych oraz warunkow uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
czlonkowskim, Zarzad Jednostki Dominujacej sporzadzit sprawozdanie z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej PETROLINVEST. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej sa
zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

8. Oswiadczenie kierownictwa jednostki

Zarzad Jednostki dominujacej ztozyt pisemne odwiadczenie o niepominieciu Zadnych informacji,
ktore mogtyby mied istotny wptyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe, wykazaniu wszelkich
zobowiazart warunkowych oraz o wszystkich istotnych zdarzeniach dotyczacych Grupy Kapitatowej
PETROLINVEST, ktére nastapity po dniu bilansowym.

9. Zgodnos¢ z prawem

Podczas badania nie stwierdzilismy naruszenia prawa wptywajacego na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe.

Pragniemy zwrdcic uwage, ze rozliczenia podatkowe i sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej moga
podlegaé kontroli organdw skarbowych. Przepisy podatkowe w Polsce podlegaja czestym zmianom
a takze zawieraja wiele niejasnodci, powodujacych rézne, czasami ze soba sprzeczne interpretacje tych
samych przepiséw zaréwno przez podmioty gospodarcze jak i przez rézne organa skarbowe, Ze wzgledu
na fakt niepewnodci, co do ostatecznej wyktadni niektorych przepisdw podatkowych, kwoty ujawnione
w sprawozdaniu finansowym moga ulec zmianie w pdzniejszym terminie w wyniku kontroli rozliczen
podatkowych przez organa skarbowe.

Warszawa, 29 kwietnia 2011 roku
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