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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
Dla Rady Nadzorczej Petrolinvest S.A.

1. Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2009 roku Petrolinvest S.A. (,,Spdlka™) z siedziba w Gdyni, ul. Podolska 21,
obejmujacego:

« bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2009 roku, ktéry po stronic aktywow i pasywow
wykazuje sume 1 019 829 tysigey zlotych,

» rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2009 roku do dnia 31 grudnia 2009 roku
wykazujacy strat¢ netto w wysokosci 330 951 tysiecy zlotych,

¢ sprawozdanie z calkowitych dochodéw za okres od dnia 1 stycznia 2009 roku do dnia
31 grudnia 2009 roku wykazujace catkowita strate w wysokosci 330 951 tysigey zlotych,

» sprawozdanie ze zmian w kapitatach wlasnych za okres od dnia 1 stycznia 2009 roku do dnia
31 grudnia 2009 roku wykazujace zwickszenie stanu kapitaléw wlasnych o kwote 197 633
tysiecy zlotych,

e rachunek przeplywdéw pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2009 roku do dnia 31 grudnia
2009 roku wykazujacy zwigkszenie stanu $rodkoéw pienigznych netto o kwote 2 759 tysiecy
zlotych oraz

» zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace

(,,zalaczone sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelnos¢ 1 jasno$é zalaczonego sprawozdania finansowego, jak rdéwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych odpowiada Zarzad Spolki. Naszym zadaniem bylo
zbadanie zalaczonego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii
o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie 1 jasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy Spétki oraz czy
ksiggi rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia s prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposob prawidlowy,

3. Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do:

e tozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz.U.
z 2009 roku nr 152, poz. 1223, z pdZn. zm. — ,,ustawa o rachunkowoéci™),

» stosowanej w Polsce praktyki badania sprawozdan finansowych (oparte] na dotychczas
obowigzujacych normach wykonywania zawodu bieglego rewidenta wydanych przez
Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw z uwzglednieniem przepiséw ustawy z dnia 7 maja
2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym — Dz.U. z 2009 roku nr 77, poz. 649),

w taki sposéb, aby uzyskal racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
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wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
sprawozdaniu finansowym. Badanie obegjmowalo réwniez oceng poprawnosci przyjetych
1 stosowanych przez Zarzad zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkow dokonanych przez
Zarzad, jak i ogolnej prezentacji zalaczonego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze
przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyraZenia
opinii 0 zalgczonym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calosé.
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4. Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2008 roku
bylo przedmiotem naszego badania i z dniem 30 kwietnia 2009 roku wydalismy opinig¢
z zastrzezeniem oraz uzupelniajacymi objasnieniami o tym sprawozdaniu finansowym
dotyczacymi kwestii, do ktérych odnosimy sig rowniez w punktach 3 i 7 ponizej.

Jak szerzej opisano w notach 14 i 35 do zalaczonego sprawozdania finansowego, Spotka jest
strong umoéw ze spolkami z grupy kapitalowej glownego akcjonariusza dotyczacych okreslenia
zasad, na ktérych wymienione spétki udostepniaja Spolce posiadane przez siebic aktywa do
wykorzystania jako zabezpieczenie splaty kredytu. Powyzsze umowy zawieraja klauzule
o ustanowieniu na rzecz spolek z grupy kapitalowe] gléwnego akcjonariusza uprawnienia
(.opcja call”) do dokonania konwersji zobowigzania na kapital akcyjny Spolki w ramach
kapitalu docelowego z wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, jak rowniez
inne wbudowane instrumenty pochodne. W poprzednich latach Spélka otrzymala pozyczki od
glownego akcjonariusza Spolki, ktore zawieraly opcje call. Spélka, nie majac mozliwosci
precyzyjnego oszacowania niektorych zalozen, nie dokonala wyceny wbudowanych
instrumentéw pochodnych zawartych w wyzZe] wymicnionych umowach, a takse nie
przedstawila nam wyceny przedmiotowych pozyczek do ich wartosci godziwych na dzien
zmiany warunkow umow. Gdyby dokonano wyceny wyZej wymienionych wbudowanych
instrumentéw pochodnych, a takze nowej wyceny pozyczek do ich wartoéei godziwych na dzieh
ancksowania umdw pozyczek, to ich skutki mialyby wplyw na wynik finansowy za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2009 roku,

W

6. Naszym zdaniem, za wyjatkiem skutkéw kwestil, o ktore] mowa w punkcie 3, zalaczone
sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

(a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego
dzialalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2009 roku do dnia 31 grudnia 2009
roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badane] Spolki na dzien 31 grudnia 2009
roku;

2

(b) zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez UE oraz na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksigg rachunkowych;

(c) jest zgodne z Wplywajqcymi na forme 1 tres¢ sprawozdania finansowego (i) przepisami
prawa regulyjacymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz (ii) postanowieniami
statutu Spélki. '

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

(@ W notach 3 i 23 do zalaczonego sprawozdania finansowego, Spdlka wykazala
w zalgczonym sprawozdaniu finansowym udzialy w  jednostkach zaleznych
1" wspélzaleznych wedlug ceny nabycia pomnigjszonej o odpisy z tytulu utraty warto$el.
Zgodnie z zasadami (polityka) rachunkowosci wynikajacymi z Miedzynarodowych
Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej Grupa Kapitalowa Petrolinvest (,,Grupa
Kapitalowa™), w ktorej Spolka jest jednostka dominujgca, sporzadzila skonsolidowane
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(b)

©

sprawozdanie finansowe datowane na dzien 22 marca 2010 roku (,skonsolidowane
sprawozdanie finansowe”). Skonsolidowana strata netto Grupy Kapitalowe] za rok
zakoticzony dnia 31 grudnia 2009 roku wyniosla 440 663 tysigey zlotych, skonsolidowany
kapital wlasny 311 517 tysigcy zlotych, a skonsolidowane aktywa 1059 957 tysiccy
zlotych.

W nocie 21 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, Spélka przedstawila
najwaznigjsze zalozenia do przeprowadzonego testu na utrate wartosci dotyczacego
wartosci firmy i innych aktywow przejetych wraz z zakupionymi spolkami. ZaloZenia
przyjete przez Zarzad Spolki zostaly oparte na doswiadczeniu i analizach spélek Grupy
Kapitalowej oraz wynikach prac niezaleznego cksperta. Powyzsze zalozenia, jak na
przyklad poziom wydobycia ropy naftowej, zaleza od przyszlych zdarzen i okolicznosei,
ktére nie mogg by¢ dzisiaj okreslone i ktdrych ewentualny wplyw na te zalozenia, a tym
samym wyniki finansowe Spélki jest nieznany. '

W notach 16 i 33 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupa Kapitalowa
przedstawila posiadane koncesje na poszukiwanie i wydobycie weglowodordw na terenie
Republiki Kazachstanu. W opisanych koncesjach zawarte sg okreslone zobowigzania
koncesyjne, ktéore w wypadkach zlamania lub niedotrzymania przez spélki Grupy
Kapitalowej moga spowodowaé zawieszenie koncesji Iub odebranie praw wynikajacych
z tych koncesji.

Jak szerzej opisano w nocie 16 do zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego dnia 29 czerwca 2009 roku uplynal termin przedtuzenia jednej z koncesji.
Zarzad jednostki dominujacej oczekuje podpisania ancksu do kontraktu z Ministerstwem
Energii 1 Zasobéw Naturalnych Republiki Kazachstanu przedluzajacego waznosé tej
koncesji na kolgjne dwa lata. Na dzien wydania ninigjszej opinii Zarzad jednostki
dominujacej jest przekonany, ze wyzej wymieniony aneks zostanie podpisany w najblizszej
przyszlosci.

Wyzej wymienione zobowigzania koncesyjne beda realizowane w przyszlosci, w zwiazku
z tym, na dzien wydania niniejszej opinii istnieje niepewnosé, czy wszystkie zobowigzania
koncesyjne zostang wypelione zgodnie z wymogami koncesji oraz zatwierdzonymi
programami inwestycyjnymi, a takze czy koncesje na poszukiwanie i wydobycie
weglowodordw nie zostana w przysztosci zawieszone lub odebrane.

Zgodnie z ujawnieniem przedstawionym w nocie 2 do zalaczonego sprawozdania
finansowego, Zarzad Spotki wskazat na wystepujace potencjalne zagrozenia dla kontynuacii
dzialalnosci Spolki. W 2006 roku Spolka rozpoczela realizacje programu inwestycyjnego,
ktéry ma na celu rozwinigcie dzialalnosci Spolki w zakresie poszukiwania i pdzniejszej
eksploatacji zl6z weglowodorow. Dalszy rozwdj i kontynuacja dzialalnosci Spélki
uzaleznione sa od zrealizowania tych plandw.

Program inwestycyjny jest prowadzomy na teremie Republiki Kazachstanu, ktéra
charakteryzuje si¢ stosunkowo mlodym systemem prawnym i podatkowym. Brak
odniesienia do utrwalonych regulacji prawnych i podatkowych moze powodowad
wystgpowanie w obowigzujacych przepisach niejasnoséci i niespdjnosci. Czesto moga tez
wystgpowaé réznice w opiniach co do interpretacji prawnej przepiséw podatkowych oraz
regulujgcych dzialalnos¢ w zakresie wydobycia i eksploatacji z16z weglowodoréw zardéwno
wewngtrz organow  panstwowych, jak 1 pomiedzy organami panstwowymi
1 przedsigbiorstwami, powodujac powstawanie obszaréw niepewnosci i konfliktow.
Zjawiska te powodujg, Zze ryzyko inwestycji w tym kraju moze by¢ znaczaco wyzsze niz
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istnigjace zwykle w krajach o bardziej rozwinigtym systemie, co moze mieé bezposredni
wplyw na wyceng aktywow Spolki.

Ze wzgledu na poczatkowy stan prowadzomych inwestycji, na dzied sporzadzenia
zalaczonego sprawozdania finansowego nie ma pewnodci, Zze Spolka osiagnie zamierzone
cele w wyniku planowanych i poniesionych inwestycji. Program inwestycyjny finansowany
Jest ze srodkow wlasnych Spélki, pozyczek od jej glownego akcjonariusza oraz srodkow
zewngtrznych. Realizacja programu inwestycyjnego uzalezniona jest od pozyskania przez
Spolke wystarczajacego finansowania zewnetrznego.

Jak szerze] opisano w nocie 2 do zalaczonego sprawozdania finansowego w marcu 2010
roku Spélka zapewnila sobie dostgp do nowych zZrédel finansowania. Cze$é powyzszego
finansowania zostala pozyskana z zastrzezeniem warunkéw zawieszajacych, ktére zostaly
szerzej opisane w nocie 43 do zalaczonego sprawozdania finansowego.

Niespelnienie warunkoéw zawieszajacych pozyskanie powyzszego finansowania oraz brak
uzyskania dalszych zrodel finansowania spowoduje brak mozliwosci realizacji programu
inwestycyjnego 1 bgdzie mialo negatywny wplyw na dzialalno$é, sytuacje finansowa
1 majatkowa, wyniki finansowe oraz zdolnoéé Spélki do kontynuacji dzialalnosci.

Zalgczone sprawozdante finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuaciji dziatalnosci
1 nie zawiera korekt dotyczacych odmiennych zasad wyceny i klasyfikacji aktywéw i pasywow,
ktére moglyby okazaé si¢ konieczne, gdyby Spolka nie byla w stanie kontynuowaé swojej
dzialalnosci gospodarczej w okresie 12 miesiecy po dniu bilansowym.

ZapoznaliSmy sig¢ ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dzialalnoéci Spétki w okresie od dnia
1 stycznia 2009 roku do dnia 31 grudnia 2009 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
sprawozdania finansowego (,sprawozdanie z dzialalnosci”) i uznalidmy, ze informacje
pochodzace z zalgczonego sprawozdania finansowego sg z nim zgodne, Informacje zawarte
w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzglgdniaja odpowiednie postanowienia rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierdéw wartoSciowych oraz warunkow uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
czlonkowskim (Dz. U. z 2009 roku nr 33, poz. 259 — ,rozporzadzenie w sprawie informacji
biezacych i okresowych™),
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