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Raport niezaleznego biegtego rewidenta
z przeghdu §rédrocznego sprawozdania finansowego

Dla Akcjonariuszy Kulczyk Oil Ventures Inc.

Wprowadzenie

Przeprowadzifimy przeghd zahczonego skonsolidowanego sprawozdania z sytuacjanfiowej Kulczyk Oil
Ventures Inc. (“Spotka”) sposdzonego na dzie 31 marca 2010 r., 31 grudnia 2009 r. oraz 1 sigcZ009 r.,
skonsolidowanych sprawoztla catkowitych strat i sprawozdlaz przeptywéw pieriznych za okresy trzech miesiy
zakaiczone 31 marca 2010 r. oraz 2009 r., skonsolidoetasprawozda ze zmian w kapitale wkasnym za okresy trzech
mieskcy zakaiczone 31 marca 2010 r. i 2009 r. oraz za rok #ekony 31 grudnia 2009 r. oraz informacji dodatkowej
zawierajcej istotne zasady rachunko$eo i dane objéniajace (skonsolidowanérdédroczne sprawozdanie finansowe).
Kierownictwo Spotki jest odpowiedzialne za spmlzenie i prezentagj tego skonsolidowanegdrodrocznego
sprawozdania finansowego zgodnie z wymogamicdelynarodowego Standardu Rachunkéeio34 , Srédroczna
sprawozdawcz@ finansowa’” W oparciu o przeprowadzony przadl naszym zadaniem byto przedstawienie wniosku na
temat tego skonsolidowaneg@drocznego sprawozdania finansowego.

Zakres przegidu

Przeghd przeprowadzitimy stosownie do postanowiiéliedzynarodowego Standardu Ustug Pradgl 2410 Przeghd
srédrocznych informacji finansowych przeprowadzanyep niezalnego biegltego rewidenta jednostkiPrzegid
obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych w sgaindgci od os6b odpowiedzialnych za finanse ickeiwasé
jednostki oraz zastosowanie procedur analityczrnyshych procedur przegliu. Zakres i metoda przegl istotnie réni
sig od zakresu badania i nie pozwala na uzyskanie ggmivnze wszystkie istotne zagadnienia moglyby zésta
zidentyfikowane, jak ma to miejsce w przypadku peim zakresu badania. Dlatego niezeray wyrazté opinii z badania.

Whiosek

Przeprowadzony przez nas przgbhie wykazat niczego, co pozwalatohylzi¢, iz zahczone skonsolidowangédroczne
sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelngeywazystkich istotnych aspektach, sytuacji finarejaspotki na dzig
31 marca 2010 r., 31 grudnia 2009 r. oraz 1 styc20i09 r. oraz jej wynikéw dziataléd i przeptywOw piengznych za
okresy trzech miesty zakaczone 31 marca 2010 r. i 2009 r. zgodnie z wymog&aSR 34 ,Srddroczna
sprawozdawcze finansowa”.

Objasnienia uzupetniajce raport

Nie zgtaszajc zadnych zastrzem, zwracamy uwag na Not 2(b) do skonsolidowanegé&rddrocznego sprawozdania
finansowego, ktora opisujee Spoétka bdac jednostk zajmupca sie poszukiwaniem i zagospodarowaniemzziépy
naftowej i gazu ziemnego i nie generujezh@ch przeplywéw z dziataloi operacyjnej dla finansowania przysziej
dziatalngci w zakresie poszukiwania i zagospodarowania zZasolSytuacja taka, zgodnie z opisem w Nocie 2(b),
wskazuje na istnienie istotnej niepeweip ktéra mae powodowad istotne watpliwosci co do zdolnéci Spotki do
kontynuowania dziatalrigi.

Podpisano: KPMG LLP
Biegli rewidenci
Calgary, Canada

28 maja 2010 r.

KPMG LLP jest kanadyjska spotka komandytowa, bedaca cztonkiem sieci KPMG

sktadajacej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative
(“KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego.

KPMG Canada $wiadczy ustugi na rzecz KPMG LLP.



KULCZYK OIL VENTURESINC.
Skonsolidowane sprawozdania z sytuacji finansowej
(kwoty w USD)
(niezbadane)

31 marca 31 grudnia 1 stycznia
2010 2009 2009
Aktywa
Aktywa obrotowe
Srodki pienizne i inne aktywa pieine $ 6444171 % 784 810 $ 9322 225
Naleznosci 1038 062 659 899 289 696
Przedptaty 265 305 367 280 165 526
7 747 538 1811989 9 777 447
Kaucja z tytutu przejcia (Nota 6) 1 350 000 1 350 000 -
Srodki pienkzne o ograniczonej niwosci dysponowania (Nota 7) 6 758 241 6 758 241 7 500 000
Inwestycje (Nota 8) 593 238 578 649 610 764
Inwestycje w jednostce stowarzyszonej (Nota 9) 100 000 100 000 -
Pozostate aktywa (Nota 10) 2 587 977 1699 903 -
Rzeczowe aktywa trwate (Nota 11) 229 706 257 989 224723
Poszukiwanie i ocena zasobéw (Nota 12) 74 582 559 72 679 678 3692 304

$ 93949259 $ 85236449 $ 21 805 238

Zobowizania
Zobowizania krotkoterminowe

Zobowizzania i rozliczenia netlzyokresowe $ 3957 976 $ 4538 627 $ 1936112
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego - - 3563
Zamienne skrypty ditne (Nota 15) 19 285 925 7272 229 -
23243 901 11 810 856 1939 675
Rezerwa na koszty demontai usungcia aktywow (Nota 14) 16 589 16 247 15 372
Zamienne skrypty ditne (Nota 15) 7 859 138 7 471 208 -
31119 628 19 298 311 1 955 047
Kapitat wiasny
Kapitat zaktadowy (Nota 17) 84 727 754 84 727 754 32727 754
Zamienne skrypty ditne - element kapitatowy (Nota 15) 3548 547 3051989 -
Kapitat z nadwyki z tytutu wktadow 7 822 798 7292773 4 060 940
Straty (33 269 468) (29 134 378) (16 938 503)
62 829 631 65 938 138 19 850 191

$ 93949259 $ 85236449 $ 21 805 238

Podgte zobowizania (Nota 18)
Zdarzenia po dacie sprawozdania finansowego (Noty 6, 15 i 24)



KULCZYK OIL VENTURESINC.
Skonsolidowane zestawienia zmian w kapitale wkasnym

(kwoty w USD)
(niezbadane)

Akcje zwykle Akcje uprzywilejowane
Zamienne Kapitat z
Liczba akcji Kwota Liczba akcji Kwota skrypty dhine- nadwyzki z Straty Razem
element tytutu
kapitatowy wkiadow

Stan na dzig 1 stycznia 2009 r. 125425605 $32727 754 - $ - 3 - $ 4060940 $ (16938503) $ 19850191
Akcje wyemitowane za Triton Hydro Carbons Pty. 75084 52 000 000 13670723 - - - - 52 000 000
Zamienne skrypty ditne wyemitowane w trakcie roku - - - - 3051989 - - 3051 989
Koszt ptatnéci w formie akcji ugty w dziatalngci

operacyjnej - - - 3231833 - 3231833
Strata netto i catkowite straty ogétem za rok obngt - - - - - - (12195 875) (12 195 875)
Stan na dzie 31 grudnia 2009 r. 200491549 $84 727754 13670723  $ - $ 3051989 $ 7292773 $ (29134378) $ 65938138
Zamienne skrypty ditne wyemitowane w okresie - - - - 496 558 - - 496 558
Koszt ptatnéci w formie akcji ugty w dziatalngci

operacyjnej - - - 530 025 - 530 025
Strata netto i catkowite straty ogétem za okres - - - - - - (4 135 090) (4 135 090)
Stan na dzie 31 marca 2010 200491549 $84 727754 13670723 $ - $ 3548547 $ 7822798 $ (33269468) $ 62829631
Stan na dzig 1 stycznia 2009 r. 125425605 $32727 754 - $ -0 % - $ 4060940 $ (16938503) $ 19850191
Koszt ptatnéci w formie akcji ugty w dziatalndci

operacyjnej - - - 24 993 - 24993
Strata netto i catkowite straty og6tem za okres - - - - - - (914 401) (914 401)
Stan na dzie 31 marca 2009 125425605 $32727 754 - $ - % - $ 4085933 $ (17852904) $ 18960 783




KULCZYK OIL VENTURESINC.
Skonsolidowane sprawozdania z catkowitych strat
(kwoty w USD)
(niezbadane)
Okres trzech miesty zakaczony

31 marca
2010 2009
Koszty operacyjne
Koszty ogéinego zasrlu $ (1506 528) $ (1 077 802)
Koszt nabycia jednostki, Triton (Nota 13) (71 050) -
Koszt nabycia jednostki, KUB-Gas (Nota 6) (661 268) -
Ptatngci w formie akcji wlasnych (530 025) (24 993)
Amortyzacja (34 140) (15 049)
(2 803 011) (1117 844)
Przychody/(koszty) finansowe
Odsetki i pozostate przychody 465 18 146
Niezrealizowany zysk z inwestycji 81 087 220 150
Odsetki i przyrost wartai (1 502 964) (267)
Ujemne rénice kursowe (103 773) (34 586)
(1525 185) 203 443
Strata netto przed opodatkowaniem (4 328 196) (914 401)
Zmiana stanu odroczonego podatku dochodowego (Nota 22) 193 106 -
Strata netto i catkowite straty ogétem $  (4135090) $ (914 401)

Strata netto na akgj
- podstawowa i rozwodniona $ (0,02) $ (0,01)




KULCZYK OIL VENTURESINC.
Skonsolidowane sprawozdania z przeptywoéw pgiamich
(kwoty w USD)
(niezbadane)
Okres trzech miesty zakaczony

31 marca
2010 2009
Strata netto i catkowite straty ogétem $ (4 135090) $ (914 401)
Pozycje niepierizne:
Amortyzacja 34 140 15 049
Ptatngci w formie akcji wiasnych 530 025 24 993
Przyrost elementu dimego zamiennych skryptow diaych oraz rezerwy (Nota 15) 1091 632 -
Niezrealizowany (zysk)/strata z inwestycji (81 087) (220 150)
Niezrealizowane straty z tytutumdic kursowych (4 912) 59 026
Odroczony podatek dochodowy (193 106) -
(2 758 398) (1 035 483)
Zmiana stanu niepieginego kapitatu obrotowego (695 762) (907 196)
(3 454 160 (1942 679
Finansowanie
Zaliczki na zamienne skrypty dine (Nota 15) 12 000 000 -
Zmiana stanu kapitatu obrotowego zrana 48 423 -
z pierwsz oferty publiczry 12 048 423 -
Inwestycje
Wydatki na rzeczowe aktywa trwate (5 857) (298 521)
Wydatki na poszukiwanie i ocerzasobow (1 902 881)
Zmiana stanu kapitatu obrotowego zrana
z nakladami na rzeczowe aktywa trwate (1 022 707) 42 541
(2 931 445) (255 980)
Zmiana stanérodkoéw pienéznych z tytutu ré@nic kursowych (3 457) (197 288)
Zmiana stanérodkow pien¢znych 5659 361 (2 395 947)
Srodki pienkzne i inne aktywa pieaine na pocgek okres 784 81( 9 322 22!
Srodki pienkzne i inne aktywa pieazne na koniec okre: $ 6444 171 $ 6 926 278

Dodatkowa informacja dotygea przeplywow pieriznych
Odsetki zaptacone $ - $ -
Odsetki otrzymane $ 465 $ 18 146




Kulczyk Oil Ventures Inc.

Noty do srddrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansoge
Za okresy trzech miesgcy zakaiczone 31 marca 2010 r. i 2009 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich - USD)
(niezbadane)

Podmiot sporadzajacy sprawozdanie

Spotka Kulczyk Oil Ventures Inc. (zwana dalej ,Keyk Oil” lub ,,Spo6tka”) jest publicza spétka gietdows, ktérej akcje zwykte
zostaly wprowadzone do obrotu na Gietdzie Papievdavtasciowych w Warszawie w dniu 25 maja 2010 r. SpoH@\Kjest
nastpca prawnym firmy Loon Energy Inc. (bon”) zgodnie z Planem przeksztatcea podstawie Ustawy o Spétkach Prowingcji
Alberta (ang. Business Corporations Act (Alberfapyjetym dnia 9 grudnia 2008 r.Rtzeksztatcenid).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spotki objgrpdtle Kulczyk Oil Ventures Inc. oraz jej spotki zale w 100%,
wraz z inwestycjami kapitalowymi w oldlenych spoétkach. Podstawowa dziatal@oSpotki polega na poszukiwaniu i
zagospodarowaniu zidopy naftowej i gazu ziemnego w Brunei i Syrii.d8a prowadzi znacra cze$¢ dziatalngci wspolnie z
innymi podmiotami. W zwizku z tym niniejsze skonsolidowane sprawozdaniansowe przedstawia jedynie proporcjonalny
udziat Spétki w takiej dziatalnwi. Ponikej przedstawiono ogédrnprezentag stanu posiadania Spotki:

Brunei — Blok L

W dniu 28 sierpnia 2006 r. KOV Brunei LimitedK©OV Brunei”), wczesniej Loon Brunei Limited, spétka w 100% zatea
posrednio od Kulczyk Oil, oraz QAF Brunei Sdn. BhdQ@AF") (zwane dalejdcznie, razem z cesjonariuszamiyykonawca”)
podpisaty umow o podziale wptywéw z wydobycia mowa PSA) z Brunei National Petroleum Company Sendiriant2el
(“PetroleumBRUNEI"). Na mocy umowy QAF i KOV Brunei majprawo prowadzi poszukiwania i wydobywarops naftowa

i gaz z Bloku L. Blok L obejmuje obszar okoto 2 228 na ktory sktadajsic tereny 4ddowe oraz tereny plytkich wod morskich
w potnocnej Brunei.

W dniu 23 kwietnia 2007 r. KOV Brunei podpisata UnoOpcji z AED (SE Asia) Limited AED”), na podstawie ktérej AED
otrzymata opgj nabycia 50% udziatbw w Umowie PSA w zamian za poier poniesionych wczeiej przez Loon Brunei
kosztow na kwat okoto 1,4 min USD oraz zobowdanie do sfinansowania 100% prac, ktére powinnytaosykonane w
Etapie 1 na podstawie Umowy PSA, do maksymalnejtik®a,7 min USD. W dniu 28 stycznia 2008 r. AEDrgormowata o

wykonaniu opcji i na mocy umowy cesji zawartej 2&jan 2008 r. uzyskata 50% udziatébw w Bloku L. W zzkiu z

zatwierdzeniem cesji Wykonawca zobgwrat sk do poniesienia dodatkowych kosztéw prac w wysokd,5 min USD, oprécz
kosztéw Etapu 1 okétonych w Umowie PSA.

Na dzieéi 31 marca 2010 r. Wykonawca ponidst naktady w plizgnej wysokéci 36,8 min USD na wypetnienie patljch
zobowhzan, z& na podstawie Umowy o opcji sfinansowat w 100% \pgm cze$¢ kosztéw poniesionych w ramach Etapu 1 w
wysokaici 21,7 min USD. Spétka sfinansowata 50% wszysthielktadoéw pomidzy 21,7 min USD a 25 min USD oraz 40%
wszystkich péniejszych naktadéw i do dnia 31 marca 2010 r. psiaiecznie naktady w wysokiai 7,6 min USD.

Brunei — Blok M

W wyniku przegcia spoétki Triton Hydrocarbons Pty Ltd. Tfiton”), Spétka nabyta 36% udziatbw w umowie o podziale
wptywoéw z wydobycia z Bloku M w Brunei (Nota 13)Idk M obejmuje obszaratlowy w Brunei o powierzchni okoto
3 011 knf (744 000 akréw), tescy na potudnie od obszaru udziatu Spétki w Blokwjego bezpérednim asiedztwie.

Do dnia 31 marca 2010 r. Wykonawca poniost naklaaywvykonanie swoich zoboydah w wysokaci okoto 26,1 min USD.
Calkowita wysokéc¢ naktaddw poniesionych przez Spétd czasu nabycia Bloku M wyniosta 1,56 min USD.

Syria

Loon Latakia Limited (Loon Latakia”), spotka w 100% zalma od Kulczyk Oil, posiada 100% udziatéw w umowig n
poszukiwanie i zagospodarowanie nowychzztépy naftowej oraz produkgjropy naftowej (Umowa PSC), ktéra zostala
zawarta ponidzy radem Syryjskiej Republiki Arabskiej, Syrian PetralelCompany (SPC’) oraz Spoétls i weszta wzycie
29 listopada 2007 r. Na podstawie Umowy PSC SpGitkaprawo do prowadzenia prac poszukiwawczych oradykcji ropy
naftowej i gazu ze zi6Bloku 9, ktéry stanowi obszar o powierzchni 10 08#, potazony w pétnocno-zachodniej Syrii. Jako
cze$¢ wynagrodzenia za przgj spotke Triton (zob. Nota 13) Spotka zobawata s¢ przeniéé¢ na Triton Petroleum Pty Ltd.
(, Triton Petroleum”) udziat (ang. beneficial intetew wysokdci 20% w Bloku 9, pod warunkiemg rad syryjski wyda zgod
na t transakg. Poniewa Spétka kdzie posiadé 50% udziatbw w Triton Petroleum, jej udziat w Blol® zmniejszy si

0 10%.



Kulczyk Oil Ventures Inc.

Noty do srddrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansoge
Za okresy trzech miesgcy zakaiczone 31 marca 2010 r. i 2009 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich - USD)
(niezbadane)

Zgodnie z warunkami Umowy PSC Spoétka w ramach olgemiego okresu prac poszukiwawczych, stanoago etap pierwszy,
jest zobowizana do ponownego przetworzenia wszystkich istoyeh danych sejsmicznych dotycych Bloku 9, wykonania
linii sejsmicznych 2D o diugei 600 km oraz wykonania dwéch odwiertéw poszukiwayeh. Spétka otrzymata od SPC zgod
na zasipienie zobowizania do wykonania linii sejsmicznych 2D zobgrdaniem do wykonania zglj sejsmicznych 3D
obejmujcych powierzchri 350 knf, ktérych wykonanie przewiduje siw pierwszej potowie 2010 r. Okres prac
poszukiwawczych me ulec wydhdeniu, etapami, maksymalnie do dziegiu lat, w zwizku z realizagj dodatkowych prac
wykonywanych na podstawie porozuiiie Spétka zaksgowata gwarangj pierwotnie w wysokéci 7,5 min USD, ktéra to
kwota odpowiada minimalnemu poziomowi naktadéwaaanych z pracami poszukiwawczymi okomemu w Umowie PSC
dla pierwszego etapu. Do dnia 31 marca 2010 r. koo zakstgowanej pierwotnie gwarancji ulegta obemiu do
6,76 min USD w zwjzku z poniesieniem naktadéw kwalifikowanych w raim&g/konywania okréonych zada uzgodnionych
w umowie. Do dnia 31 marca 2010 r. naklady pooiesiprzez Spotkw wyniku realizacji prac na Bloku 9 w Syrii wynigs
okoto 3,5 min USD

Podstawa sporadzenia sprawozdania
(a) Deklaracja zgodndci

Niniejszeérodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansoweostato zbadane przez biegtego rewidenta. Zostao
sporadzone zgodnie z MSR 34Stédroczna sprawozdawcgo finansowa" (MSR 34") z zastosowaniem polityki
rachunkowéci zgodnej z M¢dzynarodowymi Standardami Sprawozdawick&inansowej (MSSF') wydanymi przez Rad
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkdeia"RMSR") oraz z odnosgymi si do nich Interpretacjami Komitetu ds.
Interpretacji Médzynarodowej Sprawozdawcad Finansowej (KIMSF ).

Niniejsze sprawozdanie jest pierwszymdrocznym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowgoradzonym zgodnie
z MSSF i zawiera dane poréwnawcze pochodz rocznego skonsolidowanego sprawozdania fimeempo Spétki za rok
konczacy sk dnia 31 grudnia 2009 r., spadzone zgodnie z MSSF. Wdreej Spétka spormizata roczne §rédroczne
skonsolidowane sprawozdania finansowe zgodnie za#gekimi Ogdélnie Przytymi Zasadami Rachunkowci
("kanadyjskieGAAP").

Poniewa niniejsze sprawozdanie finansowe jest pierwszyadrocznym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
sporzazdzonym zgodnie z MSSF, zakres danych ujawnionyzepBpo6tk przekracza minimalne wymagania wynieg z
MSR 34. Spoétka zdecydowatagsha przekroczenie zakresu minimalnych ujadinie celu zaprezentowania polityki
rachunkowéci Spotki zgodnie z MSSF oraz dodatkowych informaegymaganych przez MSSF, ze wskazaniem zmian
dokonanych w stosunku do rocznego skonsolidowaspgawozdania finansowego Spétki za rok 2009, kefperzdzone
zostato zgodnie z kanadyjskimi GAAP. W roku 201lkzw latach piniejszych Spoétka ma nie prezentowaw
srédrocznych skonsolidowanych sprawozdaniach finagsh sporadzonych zgodnie z MSSF réwnie szerokiego zakresu
ujawnier wynikajacych z MSSF, poniewauzytkownicy sprawozda finansowych hda mogli opier& si¢ na rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, spdzpnym zgodnie z MSSF.

Niniejszesrédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowainogatwierdzone przez Ra®dyrektoréw Spoétki w dniu
28 maja 2010 r.

(b) Podstawa wyceny

Niniejszesrédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowetnosporadzone wedtug zasady kosztu historycznego, za
wyjatkiem niektorych instrumentéw finansowych wycenielmyw wartdci godziwej, co wyjénione zostatlo w oméwieniu
polityki rachunkowéci w Nocie 4. Dane poréwnawcze przedstawione wejsaym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym g zgodne z MSSF i nie zostaly zbadane przez biegieg@enta.

Spétka jest przedsbiorstwem, ktérego gtdwny przedmiot dziatadnbdotyczy poszukiwania i zagospodarowywaniazztd
ropy naftowej i gazu ziemnego. Spotka nie posiatdbiych zrédet przeptywdw pieriznych mogcych finansowéa
powyzszy dziatalng¢. Niniejszesrédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowtaiposporadzone przy zalzeniu
kontynuacji dziatalnéci, z uwzgkdnieniem realizacji aktywéw i wywrywania s¢ ze zobowizah w ramach normalnej
dziatalngci. Koszty prowadzonych przez Spéiiziatar poszukiwawczych i koszty ogélne byly dotychczamfisowane ze
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Kulczyk Oil Ventures Inc.

Noty do srddrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansoge
Za okresy trzech miesgcy zakaiczone 31 marca 2010 r. i 2009 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich - USD)
(niezbadane)

srodkéw uzyskanych z emisji akcji oraz poprzez zaanee umow warunkowej cesji udzialu w prawieytkowania
gorniczego (ang. farm-out agreements), na podstkidiych osoby trzecie finansugatds¢ lub czs¢ wydatkdw Spotki w
zamian za nabycie exi nalezacego do Spotki udziatu wiaicielskiego (ang. ownership interest).

Po dacie 31 marca 2010 r. Spétka przeprowadzitaws®m oferte publiczry swoich akcji zwyktych na Gietdzie Papieréw
Wartcsciowych w Warszawie, w efekcie czego wyemitowand 364 000 akcji za kwet brutto 314 484 660 PLN
(okoto 93 min USD). Wg oceny Spoétki, uzyskamedki powinny by wystarczajce do sfinansowania nabycia spétki KUB -
Gas (nota 6) oraz do realizacji planu inwestycym&pdtki do kaca roku. Jednade w celu kompletnego wykorzystania
wszystkich koncesji Spétki na poszukiwanie i zagmgrowanie ztd ropy i gazu, dodatkowy kapitaktizie niezledny. Nie
ma pewnéci co do dosfpnasici niezlednego kapitatu w przyszoi.

Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansoweegm®wane jest w dolarach amenykkich (USD), ktére stanowi
walute funkcjonalr, Spotki. Wszystkie dane finansowe zaprezentowartdolarach amerykeskich zostaly zaolkiglone do
jedndci, o ile nie okrélono inaczej.

Wykorzystanie szacunkéw i ogdéw

Sporadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wgsnmzygcia pewnych zalgen i dokonania szacunkéw,
ktére wptywaj na zastosowanie polityk rachunkaiboraz na ujcie aktywow, pasywéw, zyskéw i strat. Rzeczywiste
wyniki moga rézni¢ sig¢ od przygtych szacunkoéw.

Przyjete szacunki oraz zatenia @ na bieaco weryfikowane. Zmiany warfoi szacunkowych ujmowanes sv okresie
biezacym oraz w okresach przysztych, na ktére te zmiaplywaja.

W ponizszych notach przedstawiono informacje dofigez istotnych obszar6w niepewdtd oszacowa i krytycznych
osydéw w zastosowaniu polityki rachunkosed, ktére mag najwickszy wplyw na wielkéci wykazane wsrédrocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym:

» Nota 12 - wycena niematerialnych aktywow z tytubspukiwania i oceny zasobow

* Nota 13 - przejcie

» Nota 15 - zamienne skrypty dioe, alokacja wptywéw poradizy element dizny i kapitatowy
* Nota 17 - wycena ptatdoi w formie akciji

* Nota 23 — podatki odroczone

Zastosowanie MSSF po raz pierwszy

Spotka zastosowata MSSF od dnia 1 stycznia 204@rzy, czym jako datprzejcia na MSSF przgo dzier 1 stycznia 2009 r.
Zgodnie z MSSF 1 "Zastosowanie MSSF po raz pierlyd\sSF stosuje siretrospektywnie na dzieprzefgcia, a wszystkie
korekty wartgci aktywdw i pasywoéw co do zasady ujmuje si skumulowanych stratach.

Zalozenia koncepcyjne MSSH «blizone do kanadyjskich GAAP. Przgie MSSF nie miato wptywu na faktyczne wietkd
przeptywéw piengznych generowanych przez Spétijednak skutkuje dokonaniem istotnych zmian w esla prezentacji
sytuacji finansowej i wyniku finansowego Spoiki.

3.1 Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Poniej zaprezentowano przygotowane przez Spdikgodnienie skonsolidowanego sprawozdania z sytfiaansowej
sporzdzonego zgodnie z kanadyjskimi GAAP do MSSF.
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Noty do srddrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansoge
Za okresy trzech miesgcy zakaiczone 31 marca 2010 r. i 2009 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich - USD)

Aktywa

Aktywa obrotowe
Srodki pienkzne i inne aktywa pienine
Naleznosci
Przedptaty

Aktywa obrotowe razem

Aktywa trwate

Srodki piengzne o ograniczonej mitiwosci dysponowania

Inwestycje

Rzeczowe aktywa trwate (Nota 11)

Poszukiwanie i ocena zasobéw (Nota 12)
Aktywa razem

Pasywa
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowizania i rozliczenia mdzyokresowe
Zobowizania z tytutu podatku dochodowego
Zobowigzania krétkoterminowe razem
Rezerwa na koszty demontai usungcia aktywow
Zobowigzania razem

Kapitat wkasny
Kapitat zaktadowy
Kapitat z nadwyki z tytutu wktadéw
Zakumulowane inne catkowite straty
Straty

Kapitaly wkasne razem

Zobowigzania i kapitaty wtasne razem

(niezbadane)

Kanadyjskie GAAP MSSF
1 styczé 1 styczé
2009 Noty 2009
b d (niezbadane)
$ 9322 225 $ 9322225
289 696 289 696
165 526 165 526
9 777 447 9 777 447
7 500 000 7 500 000
610 764 610 764
4483 162 (566 135) 3 692 304) 224723
- 3692 304 3692 304
$ 22 371 373 $ 21 805 238
1936 112 1936 112
3563 3563
1939 675 1939675
15 372 15 372
1955 047 1955 047
32727 754 32727 754
4097 012 (36 072) 4 060 940
(2 128 526) 2528 -
(14 279 914) (566 135) (2 128 526) 36 072 (16 938 503)
20 416 326 19 850 191
$ 22 371 373 $ 21 805 238
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Noty do srddrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansoge
Za okresy trzech miesgcy zakaiczone 31 marca 2010 r. i 2009 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich - USD)
(niezbadane)

Kanadyjskie GAAP MSSF
1 styczé 1 styczé
2009 Noty 2009
b c d e (niezbadane)
Aktywa
Aktywa obrotowe
Srodki pienizne i inne aktywa piegine $ 784 810 $ 784 810
Naleznosci 659 899 659 899
Przedptaty 367 280 367 280
Aktywa obrotowe razem 1811 989 1811989
Aktywa trwate
Kaucja z tytutu przeicia 1 350 000 1 350 000
Srodki pienkzne o ograniczone;
mazliwosci dysponowania 6 758 241 6 758 241
Inwestycje 578 649 578 649
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 100 000 100 000
Inne aktywa 1699 903 1699 903
Rzeczowe aktywa trwate 139 137 747 (138 879 758) 257 989
Poszukiwanie i ocena zasobéw - 138879 758 (66 20D 08 72679 678
Aktywa razem $ 151436529 $ 85236449
Pasywa
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania i rozliczenia nedzyokresowe $ 4538 627 $ 4538 627
Zamienne skrypty ditne 7272 229 7272 229
Zobowigzania krétkoterminowe razem 11 810 856 11 810 856
Rezerwa na koszty demonta
i usunécia aktywow 16 247 16 247
Zamienne skrypty ditne 7 471 208 7 471 208
Rezerwa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego 66 200 080 (66 200 080) -
Zobowigzania razem 85 498 391 19 298 311
Kapitat wiasny
Kapitat zaktadowy 84 727 754 84 727 754
Zamienne skrypty ditne - element kapitatowy 4238 873 (1 186 884) 305 98
Kapitat z nadwyki z tytulu wktadéw 7 649 395 (356 622) 7292 773
Zakumulowane inne catkowite dochody (2 128 526) 2328 -
Straty (28549 358) (2128526) 1186884 356622 (29 134 378)
Kapitaty wtasne razem 65 938 138 65938 138
Zobowigzania i kapitaty wtasne razem $ 151436 529 $ 85236449

3.2 Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych strat
Poniej zaprezentowano przygotowane przez Spalkgodnienie straty netto i catkowitych strat Spétgkazanych zgodnie z
kanadyjskimi GAAP do MSSF.



Koszty operacyjne

Koszty ogélnego zasrlu
Ptatnaci w formie akcji wtasnych

Amortyzacja

Przychody finansowe (koszty)
Odsetki i pozostate przychody
Niezrealizowany zysk z inwestycji
Odsetki i przyrost wartci
Ujemne rénice kursowe

Strata netto

Inne catkowite straty

Niezrealizowane zyski na inwestycji

Catkowite straty ogétem

Strata netto na akgj

- podstawowa i rozwodniona

Koszty operacyjne

Koszty ogélnego zasrlu

Koszt nabycia jednostki, Triton
Koszt nabycia jednostki, KUB-Gas
Ptatnaci w formie akcji wtasnych

Amortyzacja

poszukiwania i oceny zasobéw

Przychody finansowe /(koszty)
Odsetki i pozostate przychody
Odsetki i przyrost wartci
Niezrealizowany zysk z inwestycji
Dodatnie rénice kursowe

Strata netto przed opodatkowaniem

Zmiana stanu odroczonego podatku dochodowego

Strata netto i catkowite straty ogétem

Strata netto na akej podstawowa i rozwodniona

Kulczyk Oil Ventures Inc.

(niezbadane)

Kanadyjskie GAAP
Okres trzect

mieskcy
zakaczony

Noty do srddrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansoge
Za okresy trzech miesgcy zakaiczone 31 marca 2010 r. i 2009 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich - USD)

MSSF
Okres trzect

mieskcy
zakaiczony

31 marca 2009 Noty 31 marca 2009
(niezbadane) a b d f (niezbadane)
$ 868 916 208 886 $ 1077 802
51 010 (26 017) 24 993
15 316 (267) 15 049
935 242 1117 844
18 146 18 146
- (17 255) 237 405 0250
. (267) (267)
(51 841) 17 255 (34 586)
(33 695) 203 443
(968 937) (914 401)
237 405 (237 405) -
$ (731 532) $ (914 401)
$ (0,01) $ (0,01)
Kanadyjskie GAAP MSSF
Rok Rok
zakaczony zakaiczony
31 grudnia 2009 Noty 31 grudnia 2009
b c d (niezbadane)
$ 4 463 732 161 873 $ 4 625 605
2526 650 2 526 650
1490 235 1490 235
3552383 (320 550) 3231833
117 666 (875) 116 791
906 008 (728 008) 178 000
13 056 674 12 169 114
37935 37 935
(1 305 089) (875) (1 305 964)
(300 307) (96 962) (397 269)
354 691 96 962 451 653
(1212 770) (1213 645)
(14 269 444) (13 382 759)
- B286 1186 884

$ (14269 444)

$ (0,10)

$  (12195875)

$ (0,09)
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Za okresy trzech miesgcy zakaiczone 31 marca 2010 r. i 2009 r.
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(niezbadane)

3.3 Przeplywy piengzne
Przyjgcie MSSF nie miato wplywu na przeptywy piemie z dziatalnéci operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej w
skonsolidowanym sprawozdaniu z przeptywow piemych Spotki, za wyjtkiem prezentacji kosztéw nabycia. Zgodnie
z kanadyjskimi GAAP, koszty nabycia byly prezentoegako dziataln& inwestycyjna, natomiast zgodnie z MSSF
koszty nabycia prezentowangjako dziatalné¢ operacyjna.

Objasnienia dotyczce zaprezentowanych powiej uzgodnieh do MSSF
(a) Korekta kosztéw poniesionych przed nabyciem

Spotka ponosi okitone koszty zwdzane z ocenprzedsiwzieé, przegé i umow typu farm-in.

Zgodnie z kanadyjskimi GAAP, koszty ponoszoneckszaj wartas¢ rzeczowych aktywéw trwatych. Na dai@l grudnia
2009 r. wszystkie koszty z tego tytutu odpisanowinzku z trwah utrat wartcci.

Zgodnie z MSSF, naktady poprzedg przegcie s odnoszone w koszty w momencie poniesienia.
(b) Przeklasyfikowania
(i) Aktywa z tytutu poszukiwania i oceny zasoboéw

Aktywa z tytutu poszukiwania i oceny zasobdw obgimrzedsiwziccia poszukiwawcze Spoétki znajdop st na etapie
poprzedzajcym ewentualne ustalenie obegécigpotwierdzonych lub prawdopodobnych zt6

Zgodnie z kanadyjskimi GAAP, koszty te byly prezemaine w pozycji rzeczowych aktywéw trwatych.
Zgodnie z MSSF, aktywa z tytutu poszukiwania i ogceasobéw stanowiodrebna pozyci w bilansie.

(i) Skumulowane inne catkowite dochody
Na dzien przegcia na MSSF Spotki magprzyja¢ wartas¢ skumulowanych innych catkowitych dochodéw na pordm
zerowym oraz przeklasyfikowawszelkie kwoty ujte zgodnie z poprzednio stosowanymi GAAP na dangndpako
skumulowane straty. W zadku z powyszym, skumulowane inne catkowite dochody na fdZle stycznia 2009 r.,
obejmujce wyhcznie rénice kursowe z przeliczenia, przeklasyfikowano kisnsulowanych strat.

(iii) Przyrost rezerwy na koszty demontau i usunigcia aktywow

Zgodnie z kanadyjskimi GAAP, przyrost rezerwy nas#y demontau i usungcia aktywdéw ujmowany byt w kosztach
odpiséw umorzeniowych i amortyzacji. Zgodnie z MSE#5zty te odnosi siw ciezar kosztow finansowych.

(iv) Réznice kursowe z inwestyciji

Zgodnie z kanadyjskimi GAAP, #éice kursowe z inwestycji w Jura Energy Corporatigty ujmowane jako zyski/straty z
tytutu réznic kursowych. Zgodnie z MSSF poggze ré@nice ujmuje si jako zyski/ straty z dziataldoi inwestycyjnej.

(c) Korekta podatkéw odroczonych

W 2009 roku Spotka wyemitowata zamienne skryptyzdés Czs¢ wptywow z tego tytutu zostata ¢tp w zobowazaniach,
a pozostata e&¢ w kapitale wlkasnym zar6éwno zgodnie z kanadyjsk®AAP, jak i MSSF, jednak ggie ich efektu
podatkowego jest inne. Zgodnie z kanadyjskimi GARA® ujmuje st rezerwy z tytutu podatku odroczonego w odniesieniu
do r&nicy przefciowej powstatej w zwizku z ugciem czsci wptywow w kapitale wkasnym. Zgodnie z MSSF Sdtka
obowiazek ugcia rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodanagtyczcej r&nicy przegciowej odnoszcej sk do
czesci wptywdw ujetych w kapitale wkasnym. @gie rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodmwvegstpuje w



(d)

(e)

()
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korespondencji ze zmniejszeniem elementu kapitajovemmiennego skryptu dinego Wraz z gciem elementu dinego,
Spétka ujmuje, nierozpoznane wéemej, aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodgver korespondencji ze zmian
stanu podatku odroczonego wykazanrachunku zyskéw i strat.

Korekta kosztéw z tytutu ptatnosci w formie akcji

Ujecie kosztow
Zgodnie z kanadyjskimi GAAP Spotka stosowata metiowa przy rozliczaniu kosztu nabytych opcji. Wadaodzing
ptatncci w formie akcji ustalano jako jednorazowe przamie i ugto liniowo przez caty okres nabywania uprawnie

Zgodnie z MSSF kala transza przydziatlu z ndymi terminami nabywania praw uznawana jest nazgbly ustalenia
wartasci godziwej za odibny przydziat, a ustalona waétogodziwa jest amortyzowana przez okres nabywarsa mv
poszczegolnych transzach.

Utrata praw
Zgodnie z kanadyjskimi GAAP utrapraw rozpoznawano w chwili jej wystienia.

Zgodnie z MSSF szacunkowe wiellod utraty praw rozpoznawane & momencie przydziatu i aktualizowane w kolejnych
okresach w oparciu o rzeczywistesdiadczenie.

Korekta transakcji przej ecia

W dniu 14 wrzénia 2009 r. Spotka powiadomita o zéniu akcjonariuszom Triton Hydrocarbons Pty Ltd r{tdn”),
prywatnej spotki zarejestrowanej w Australii, ofertabycia wszystkich wyemitowanych i znajglrjch sé w obrocie akgcji
Triton w zamian za nowo wyemitowane akcje zwykteldgyk Oil. Na ofer¢ ta pozytywnie odpowiedzieli akcjonariusze
Triton posiadajcy ponad 75%acznej liczby akcji Triton znajdagych st w obrocie w tym czasie, co nashie umaliwito
Kulczyk Oil nabycie pozostatych akcji Triton w delrozszerzenia oferty i zastosowania prawa przgmego wykupu
akciji, przewidzianego w statucie TritoriTéansakcja Przejecia Triton").

Zgodnie z kanadyjskimi GAAP alokacja ceny nabyai#ioh skutkowata powstaniem rezerwy z tytutu odaezgo podatku
dochodowego w kwocie 66 200 080 USD. Nabycie Trit@spetnia kryteriow patzenia jednostki gospodarczej zgodnie
z MSSF oraz Kanadyjskimi GAAP. Zgodnie z MSSF mierizy sk rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego w
odniesieniu do kwot alokowanych do aktywow z tytpaszukiwania i oceny zasobéw.

Zmiana klasyfikacji inwestycji

Spotka posiada okoto 7,5 min akcji zwyktych spddkira Energy Corporation (nota 8). Zgodnie z karsddlyji GAAP

inwestycja ta byta ujmowana jako dgsta do sprzeds. Zyski lub straty z tytulu zmiany wada godziwej inwestycji w
poszczegdlnych okresach odnoszono do innych catiolwistrat do czasu, gdy zmiana zostanie uznanavas, co miato
miejsce na dzie 31 grudnia 2009 r. oraz 31 grudnia 2008 r. W marieengdy utrat wartgci uznano za trwat

skumulowane straty z innych catkowitych strat zlysmazeklasyfikowane do rachunku zyskéw i stratodgie z MSSF,
inwestycja wyceniana jest w waétd godziwej a zmiany ujmujegbezpdrednio w rachunku zyskéw i strat.

Istotne zasady rachunkowéci

Wyszczegdblnione ponej zasady (polityl) rachunkowéci stosowano w sposébagty w odniesieniu do wszystkich okreséw
sprawozdawczych zaprezentowanych w niniejszym skimtsvanym sprawozdaniu finansowym oraz spéjnieepr3potk i jej
podmioty zalene.

(@)

Podstawa konsolidaciji

() Spoiki zalene
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje diaaesowe Spétki oraz kontrolowanych przez j@dnostek
zaleznych. Kontrola jest to zdoldé kierowania przez Spddkpolityka finansows i operacyjm jednostki w celu
czerpania korzci wynikajacych z jej dziatalnéci. Przy ustalaniu istnienia kontroli brang god uwag potencjalne
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prawa gtosu, mdiwe do realizacji w danym czasie. Sprawozdaniarisowe jednostek zaleych $ uwzgkdniane w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym od datpoozcia do daty ustania kontroli.KOV posiada jeds spotie
bezpdgrednio zalena w 100%, Kulczyk Oil Ventures Limited KOV Cyprus"). Poprzez KOV Cyprus, KOV posiada
cztery spotki pérednio zalene w 100%: KOV Brunei, ktéra jest vilzicielem udziatu Spotki w Bloku L w Brunei;
Loon Latakia Limited (Loon Latakia") and Tryton Petroleum Pte LtdTPPL"), ktére g wiascicielami udziatu Spoéiki
w Bloku 9 w Syrii; Loon Ukraine Holding Limited I(bon Ukraine"), ktéra ma by wtascicielem inwestycji Spotki na
Ukrainie po sfinalizowaniu nabycia spétki KUB-Gamfa 6); oraz KOV Borneo Limited KOV Borneo"), ktéra jest
wiascicielem udziatu Spétki w Bloku M w Brunei.

Rozliczenia przeg jednostek zalemych oraz aktywéw spetnigych kryteria definicji jednostki gospodarczej,
dokonuje st metody nabycia. Koszt nabycia jednostki jest ustalariyp javarté¢ godziwa przekazanych aktywow,
wyemitowanych instrumentéw kapitatowych oraz zgnoietych lub przejtych zobowizan w dniu wymiany. Maliwe
do zidentyfikowania aktywa oraz zobawania i zobowjzania warunkowe przgle w ramach patzenia jednostek
gospodarczych aspoczitkowo wyceniane w wartgi godziwej na dzie przegcia. Nadwyka kosztu nabycia nad
wartcscia godzivg mazliwych do zidentyfikowania przefych aktywow, zobowizan i zobowhzan warunkowych jest
wykazywana jako wartg firmy. Jezeli koszt nabycia jednostki jestzszy niz wartas¢ godziwa aktywOw netto przggj
jednostki zalenej, r&nica jest niezwtocznie wykazywana w rachunku zysk&tvat.

(i) Jednostki wyceniane metpgraw wiasnéci
Jednostki wycenianie metpgraw whasnéci sa to podmioty, na ktére Spoétka posiada znayzwptyw, jednak nie
sprawuje kontroli nad ich politykfinansows i operacyja. Zaktada si, ze znaczcy wpltyw wystpuje wéwczas, gdy
Spotka posiada od 20% do 50% praw gtosu w innymnpode. Spoétka posiada jegrjednostle stowarzyszom
tj. Mauritania International Petroleum Inc. (noja 9

Jednostki wyceniane metpgraw whasnéci ujmowane g pocazitkowo w kwocie poniesionego kosztu. Inwestycja
Spotki obejmuje wart@ firmy ustalora w chwili przegcia, po odliczeniu wszelkich zakumulowanych odpisdtytutu
utraty wartdci. W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Spaéjiauje st przypadajca na Spotk czes¢ zysku
netto i zmian kapitalowych w jednostkach wycenidnyeetod praw wtasnéci, po korektach dokonywanych w celu
dostosowania polityki rachunkow® do polityki stosowanej przez Spétkod daty uzyskania do daty ustania
znacacego wptywu. Jeeli udziat Spotki w stratach przewszy wartd¢ jej udziatu w jednostce wycenianej metod
praw wilasnéci, to warté¢ bilansows takiego udzialu (wraz z wszelkimi ewentualnymi estycjami
dlugoterminowymi) obriia sk do zera i zaprzestaje ujmowania dalszych strathabe na Spoétce gra obowinzki,
ktére musz by¢ wypetnione, lub Spoétka dokonata ptagebow imieniu jednostki wycenianej metpgraw wiasnéci.

(iii) Wspotkontrolowana dziataldé i wspotkontrolowane aktywa
Wiele dziata Spotki zwhzanych z wydobyciem ropy naftowej i gazu ziemneggazuje wspoétkontrolowane aktywa.
W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym ujmugepszypadajca na Spoétie czes¢ takich wspétkontrolowanych
aktywéw wraz z proporcjonadrczescia odpowiednich przychodoéw i kosztéw.

(iv) Transakcje wyeliminowane w procesie konsolidacji
Transakcje i salda pordzy spétkami grupy kapitatowej oraz wszelkie niedimowane zyski i straty pochogtz z
transakcji pomidzy spotkami grupy kapitalowejasw procesie spomrizania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego eliminowane.

(b) Waluta obca

Transakcje w walutach obcych przeliczane na dolary amerylskie wedlug kursu wymiany oboyzujacego na dzie
transakcji. Aktywa i zobowzania piengzne wyraone w walutach obcycha rzeliczane na dolary ameryiskie wedtug
kursu obowizujacego na koniec okresu. Aktywa i zobawania niepierizne denominowane w walutach obcych i ujmowane
w wartasci godziwej przeliczaneasna walug funkcjonalm, wedtug kursu wymiany obowZujacego na dzig ustalenia
wartasci godziwej. Rénice kursowe z przeliczenia sjmowane w rachunku zyskow i strat.
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(c) Instrumenty finansowe

(i)

(ii)

Instrumenty finansowe nietace instrumentami pochodnymi

Do instrumentéw finansowych nietlacych instrumentami pochodnymi zalicza srodki pienkgzne i inne aktywa
pieniezne, naleénoici z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate ual®ci, inwestycje a tate zobowizania z tytutu dostaw

i ustug i inne zobowizania oraz element dioy zamiennych skryptéw dinych. Instrumenty finansowe nigiace
instrumentami pochodnymi ujmowan@ poczatkowo w wartdci godziwej powgkszonej o bezpwednie koszty
transakcji, z wyczeniem "aktywow finansowych wycenianych w wéciagodziwej przez rachunek zyskéw i strat", dla
ktorych bezpérednie koszty transakcjhsijmowane w kosztach w momencie ich poniesienigpdtmtkowym ujciu ,
instrumenty finansowe nietlace instrumentami pochodnymi kwalifikowane do jednej z poszych kategorii i
wyceniane wedtug zasad okienych ponie;.

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagaicio

Po pocatkowym ujciu inwestycje utrzymywane do terminu wymagakiowyceniane s wedlug amortyzowanego
kosztu metod efektywnej stopy procentowej, pomniejszone o odmstytutu utraty wartéci. Spétka nie posiada
inwestycji utrzymywanych do terminu wymagasied

Aktywa dostpne do sprzeds

Po poczatkowym ugciu aktywa dosipne do sprzedg s wyceniane w wartei godziwej z paniejszymi zmianami, z
wytaczeniem odpisOw z tytutu utraty waéto i réznic kursowych dotycxych aktywoéw pieriznych dosgpnych do
sprzeday, 1 ujmowane bezpwednio w kapitale wtasnym. W momencie usgra inwestycji skumulowany zysk lub
strat z kapitatu wtasnego odnosksio rachunku zyskéw i strat. Spoétka nie posiadsvadtv dostpnych do sprzeds.

Aktywa finansowe wyceniane w wagth godziwej przez rachunek zyskow i strat

Inwestycje Spotki w Jura Energy Corporation i KdHomson Holdings Ltd. klasyfikowana fako aktywa finansowe
wycenione do wart@i godziwej przez rachunek zyskéw i strat. Po ptaavym ugciu te instrumenty finansowe s
wyceniane w wartei godziwej, a ich zmianyasodnoszone do rachunku zyskéw i strat.

Spotka ustalitérodki pienkzne i inne aktywa pieaine w wartéci godziwej.Srodki pienkzne i inne aktywa pienine
obejmup $rodki pienkzne w kasie, lokaty terminowe w bankach, inne krtgkminowe, wysoko pltynne inwestycje,
ktorych pierwotny termin zapadalém wynosi nie wecej niz trzy miesice. Dla celéw spordizenia skonsolidowanego
sprawozdania z przeptywow pieanych, linie kredytowe w rachunkach baeych, stanowice integrala czgs¢
gospodarki pieriznej Spétki, w odniesieniu do ktérych kierownictweamaliwos¢ oraz zamiar bilansowania tych
linii kredytowych zesrodkami piengznymi, uznaje s za sktadniksrodkéw pienéznych i innych aktywéw pierinych.

Pozostate

Naleznosci Spotki z tytutu dostaw i ustug, pozostale nal@ci, zobownzania z tytutu dostaw i ustug i pozostate
zobowhzania oraz element dtoy zamiennych skryptow dimych ujmowane gjako pozostate instrumenty finansowe
niebedace instrumentami pochodnymi. Po patdwym ufgciu pozostate instrumenty finansowe nriddce
instrumentami pochodnymi wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu, metcefektywnej stopy procentowej,
pomniejszone o odpisy z tytutu utraty waudio

Ztozone instrumenty finansowe

Ztozone instrumenty finansowe emitowane przez Spotkejmuj zamienne skrypty dimne zawierajce opcg zamiany
na akcje zwykte, a liczba akcji do wyemitowania migienia st wraz ze zmianami wartoi godziwe;j.

Element diany ztozonych instrumentéw finansowych jest patdowo ujmowany wedlug warfci godziwej
podobnego zobowzania, z ktdorym nie jest zwZana opcja zamiany na udziaty w kapitale. Wrtelementu
kapitatowego jest poatkowo wykazywana jako tdica pomédzy wartgcia godziwg zlozonego instrumentu
finansowego jako catoi a wartdcia godziwg elementu diinego. Wszelkie bezpmednie koszty transakcyjne s
alokowane do elementu ditego i kapitatowego proporcjonalnie do pgtkpwej wartgci bilansowej tych elementéw.
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Po pocatkowym ugciu element dhany ztozonego instrumentu finansowego jest wyceniany wedkigortyzowanego
kosztu, z zastosowaniem metody efektywnej stopgenrtowej, natomiast wycena elementu kapitatowegoorlego
instrumentu finansowego nie jest aktualizowana.

Odsetki, dywidendy, straty i zyski zawiane z zobowizaniem finansowymaswykazywane w rachunku zyskéw i strat.
Wyptaty dla akcjonariuszy odnoszorera kapitat wkasny po uwzglnieniu efektu podatkowego.

(i) Kapitat zaktadowy
Akcje zwykle g klasyfikowane jako kapital wlasny. Koszty przymse bezpérednio zwihzane z emigj akcji
zwyktych i opcji na akcje ujmowane $ako pomniejszenie kapitatu wtasnego, po uwdgleniu wszelkich skutkdéw
podatkowych.
(d) Rzeczowe aktywa trwate oraz niematerialne aktywa ttutu poszukiwania zasobéw

(i) Ujmowanie i wycena:

Koszty poszukiwania i oceny zasobéw:

Koszty poniesione przed udzieleniem koncesjijsnowane w rachunku zyskéw i strat w migch ponoszenia.

Koszty poszukiwania i oceny zasobOw, obepmnaj medzy innymi koszty uzyskania koncesji kapitalizowane jako
rzeczowe lub niematerialne aktywa z tytulu poszekii& i oceny zasob6w, zatde od charakteru nabywanych
aktywow. Koszty s akumulowane w @odkach wedlug odwiertu, zta lub obszaru eksploatacji, po uprzednim
ustaleniu wykonalnizi technicznej i komercyjnej przedsiziecia.

Aktywa z tytutu poszukiwania i oceny zasobdwtestowane na utratwartaici, jesli: (i) istnieja wystarczajce dane
umazliwiajace ocer wykonalndgci technicznej i komercyjnej; oraz (ii) ze stamktf/cznego oraz okoliczeoi wynika,

ze wartég¢ bilansowa przewysza warté¢ mozliwa do odzyskania. Dla celéw testow na ugnalrtasci aktywa z tytutu
poszukiwania i oceny zasob6w grupowane wg konces;ji lub obszaréwziarych.

Wykonalna¢ techniczm i komercyjry wydobycia zasobdw mineralnych uznaje gia maliwa do ustalenia na
podstawie okrdonych czynnikéw, midzy innymi wys¢powania potwierdzonych rezerw. Przynajmniej razraku
prowadzona jest weryfikacja kdej koncesji ha poszukiwanie obszaruzelwego w celu stwierdzenia, czy realizacja
projektu jest wykonalna i rentowna. Na podstawieyfikacji rentowndgci projektu, aktywa niematerialne z tytutu
poszukiwania i oceny zasobow, ktére mdg/< przypisane do tych rezerw, poddawanenajpierw testom na utrat
wartcsci, a nastpnie zmieniana jest ich klasyfikacja z aktywow tuty poszukiwania i oceny zasobdw na oddzeln
kategore w ramach aktywoéw trwatych, okilena jako udziaty w ztéach ropy naftowej i gazu ziemnego.

Koszty zagospodarowania 2téwydobycia:

Rzeczowe aktywa trwate, do ktérych w przyseianog zalicz& sie aktywa zwiazane z zagospodarowaniemztopy
naftowej i gazu ziemnego oraz ich wydobyciem, wyaesk i prezentuje wedtug cen nabycia lub kosztow wytzeoia,
pomniejszonych o umorzenie oraz odpisy z tytutatytivartgci. Aktywa z tytutu zagospodarowania ztbwydobycia
grupuje st w osrodkach wypracowuagych srodki pienkzne na potrzeby przeprowadzenia testow nautvartasci Do
chwili obecnej w Spoifce nie wygiuja koszty zagospodarowania zidwydobycia. Uradzenie i wyposzenie skfada si
ze spretu biurowego i innych korporacyjnyciiodkéw trwatych. Jéi okresy ekonomicznejayteczndci znaczcych
sktadnikéw rzeczowych aktywéw trwatych, w tym udaia w ztozach ropy naftowej i gazu ziemnegozmé& Sie
miedzy sol, to uyjmowane sjako osobne pozycje (zasadnicze komponenty).

Zyski i straty ze zbycia rzeczowych aktywéw trwdtyev tym udziatdbw w zigach ropy naftowej i gazu ziemnego,
ustalane $ poprzez poréwnanie wplywow ze zbycia z wéete bilansows rzeczowych aktywéw trwatych i ujmowane
sa w kwotach netto w pozycjach "pozostate przychddy''pozostate koszty" w rachunku zyskéw i strat.
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Koszty ponoszone w gaiejszym terminie:

Koszty ponoszone po ustaleniu wykonditiotechnicznej i komercyjnej oraz koszty zgtwania skladnikéw
rzeczowych aktywow trwatych rozpoznawanejako udziaty w zléach ropy naftowej i gazu ziemnego wagznie w
przypadku, gdy zwekszap przyszte korzici ekonomiczne zawarte w skladniku aktywoéw, ktorelgoycz. Wszystkie
pozostate nakltadyasujmowane w rachunku zyskéw i strat w chwili pomeesa. Kapitalizowane udziaty w ztach ropy
naftowej i gazu ziemnego stanawizasadniczo koszty ponoszone na zagospodarowartigiepdzonych i/lub
prawdopodobnych zi6oraz na rozpoezie i zwigkszenie wydobycia z takich 0 one akumulowane wedtug 2o
lub obszaru geotechnicznego. Wéaétdilansowa kadego sktadnika aktywow, ktory zostat zgsony lub zbyty, jest
usuwana z bilansu. Koszty bhigego utrzymania rzeczowych aktywow trwatyghugmowane w rachunku zyskéw i strat
w terminach, w ktérychasponoszone.

Odpisy umorzeniowe i amortyzacja:

Wartas¢ bilansowa netto aktywow z tytutu zagospodarowahée i wydobycia odpisywanachzie metod jednostek
wydobycia, w proporcji wydobycia w danym roku ddnasnych potwierdzonych i prawdopodobnych zasobéw, przy
uwzglednieniu szacowanych przysztych kosztéw przygotowaridz, ktérych poniesienie jest niegine w celu
uruchomienia wydobycia z tych z6Przyszie koszty zagospodarowaniazzid szacowane z uwzglnieniem stopnia
zagospodarowania, jaki jest niediny dla rozpocgeia wydobycia ze ztd Amortyzacja za okresy zakczone 31 marca
2010 r. oraz 2009 dotyczy tylko spta biurowego i korporacyjnycérodkéw trwatych.

Wyposaenie biurowe i komputery wykazywane wedtug kosztu nabycia i podlegamortyzacji w przewidywanym
okresie aytkowania przy wykorzystaniu metody degresywnejding stawek amortyzacyjnych wynasych od 20%
do 30%. Metody amortyzacji, okresyyikowania oraz warkg rezydualna podlegajveryfikacji na kady kolejny dzigé
sprawozdawczy.

(e)Utrata warto§ci

0]

(ii)

Aktywa finansowe:

Aktywa finansowe § wyceniane w kadym kolejnym dniu sprawozdawczym poditém ustalenia obiektywnych
przestanek do stwierdzenia utraty wécioW obkbie sktadnika aktywéw finansowych stwierdza wiystapienie utraty
wartcsci, jesli istnieja obiektywne dowody wskazge, i wystpita przynajmniej jedna okoliczé, ktéra wywarta
niekorzystny wptyw na szacunkowe przyszte przeptpigniczne generowane z takiego sktadnika aktywow.

Wartas¢ odpisu z tytutu utraty warfoi sktadnika aktywow finansowych, wycenianych weptmamortyzowanego
kosztu, oblicza si jako r&nice pomidzy wartdcia bilansows a wartdcia biezaca szacunkowych przyszitych
przeptywdw piengznych zdyskontowanych wedtug patizowej efektywnej stopy procentowe;.

Poszczegolne istotne sktadniki aktywéw finansowsgclobejmowane testem na utratartaici indywidualnie. Pozostate
aktywa finansowe sstestowane zbiorczo, w grupach kwalifikowanych wedpodobiéstwa charakterystyki ryzyka
kredytowego.

Wszystkie odpisy z tytutu utraty wakm sa ujmowane w rachunku zyskow i strat.

Odwrdécenie odpisu z tytutu utraty wadtd nastpuje w przypadku, gdy istnieje mwos¢ obiektywnego powizania

takiego odwrdcenia ze zdarzeniem, jakie wysb po dokonaniu odpisu z tytutu utraty wartd W przypadku aktywow
finansowych wycenianych wedtug zamortyzowanego kpsadwrdcenie odpisu jest ujmowane w rachunku aysk

strat.

Aktywa niefinansowe:

Wartdsci bilansowe posiadanych przez Spoliktywdw niefinansowych innych hiaktywa z tytutu poszukiwania i
oceny zasobéw i aktywa z tytutu podatku odroczongmmldawane g weryfikacji na kady kolejny dzié



Kulczyk Oil Ventures Inc.

Noty do srddrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansoge
Za okresy trzech miesgcy zakaiczone 31 marca 2010 r. i 2009 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich - USD)
(niezbadane)

sprawozdawczy w celu ustalenia wystwania przestanek uzasada@jch dokonanie odpisu z tytutu j utraty waxo
Jeili istnieja takie przestanki, dokonujeesboszacowania warfoi odzyskiwalnej danego sktadnika aktywéw. Aktywa z
tytutu poszukiwania i oceny zasobOw ®stowane na utratwartasci przy zmianie klasyfikacji na rzeczowe aktywa
trwale, analogicznie do udziatéw w zlxch ropy naftowej i gazu ziemnegosliee stanu faktycznego oraz okolicZod
wynika, ze wart@¢ bilansowa przewisza warté¢ odzyskiwaln.

W celu przeprowadzenia testéw na ufratartagsci, aktywa, z wyatkiem aktywow z tytutu poszukiwania i oceny
zasoboOw, s grupowane w najmniejsze grupy aktywow gengrejwptywy z cigltego uytkowania, w daym stopniu
niezalene od wptywow pieriznych z innych aktywow lub grup aktywoéw @lodek wypracowujcy srodki pienizne").
Wartas¢ odzyskiwalna sktadnika aktywow lurodka wypracowujcegosrodki pienezne jest wysz z nastpujacych
wartasci: wartas¢ uzytkowa lub warté¢ godziwa pomniejszona o koszty sprzada

Przy szacowaniu wartoi uzytkowej szacunkowe przyszte przeptywy pigme g dyskontowane do waroi biezacej
wedtug stopy dyskontowej przed opodatkowaniem, Uydrdajacej aktualia ocere rynkowa wartasci pienadza w czasie
oraz ryzyko specyficzne dla danego skladnika aktywdVarta¢ uzytkowa obliczana jest zasadniczo przez odwotanie
do wartdci biezacej przysztych przeptywow piegiinych przewidywanych do uzyskania z wydobycia z petsizonych

i prawdopodobnych z{6

Wartas¢ firmy uzyskana w drodze pgzenia jednostek gospodarczych przypisujedk celow przeprowadzenia testow
na utrat wartagci do tych drodkow wypracowujcych srodki pienkzne, ktére mog odnigé korzys¢ z synergii
wynikajacych z takiego patzenia. Aktywa z tytutu poszukiwania i oceny zasslgodlegaa ocenie pod wzghem
utraty wartdci wg uzyskanej koncesji lub obszaru poszukiwanigewninie wysipienia zdarzé lub okoliczngci
uzasadniajcych przeprowadzenie testu na ufretartasci oraz w terminie przeklasyfikowania na aktywa whgwcze
(udziaty w zt@zach ropy naftowej i gazu ziemnego w rzeczowychakth trwatych).

Utrate wartasci rozpoznaje i gdy wartd¢ bilansowa sktadnika aktywéw lub odpowiedniegoodka wypracowujcego
srodki pienkzne jest wysza nk jego warté¢ odzyskiwalna. Odpisy aktualizige z tytutu utraty warei s3 odnoszone
do straty rachunku zyskow i strat. Odpisy z tytultraty wartdci, rozpoznane w odniesieniu dosradkéw
wypracowujicych srodki pienkzne, przypisywaneasw pierwszej kolejnéci do wartdgci firmy, przypisanej do takich
osrodkow, a nagpnie do wartéci bilansowej pozostatych aktywéw zgrupowanych irtaosrodku (grupie érodkéw),
na zasadzie proporcjonalne;.

Odwrécenia odpisu wartoi firmy z tytutu utraty wartéci nie dokonuje i W odniesieniu do pozostatych sktadnikow
majatkowych, utra¢ wartaci ujeta w latach poprzednich ocenia sia kady kolejny dzié sprawozdawczy podatem
przestanek wskazafych na zmniejszenie lub ustanie utraty w&nito Odpis aktualizujcy z tytutu utraty wartéci
odwraca s, gdy wyshpi zmiana szacunkOw przyych do ustalenia warfoi odtworzeniowej danego skladnika
aktywéw. Odwrécenia odpisu aktualizaggo z tytutu utraty warteoi dokonuje si jednak tylko w zakresie, w jakim nie
powoduje to podwiszenia wartéci bilansowej skladnika aktywow povsgj wartdgci bilansowej, ustalonej dla danego
sktadnika aktywow (po odgiu odpisbw umorzeniowych i amortyzacji), przy zagoiu,ze odpis aktualizagy z tytutu
utraty wartgci w ogéle nie zostatby ey w latach ubiegtych.

(f) Rezerwy

Rezerwy g ustanawiane w przypadku, gdy w wyniku zdarzenizegriego Spoétka posiada zoberdnie o charakterze
prawnym lub rzeczowym, ktérego wastomaze by wiarygodnie oszacowana, a do rozliczenia kténegavdopodobnie
konieczny ldzie wyptyw korzyci ekonomicznych. Warté rezerw ustala sipoprzez zdyskontowanie szacunkowych
przysztych przeptywéw piestnych wedtug stopy dyskontowej przed opodatkowaniamzgkdniajacej aktualn ocerg
rynkowa wartcsci pienadza w czasie oraz ryzyko specyficzne dla danegownzania. Rezerw nie tworzygna przyszie
straty operacyjne.

(i) Zobowigzania z tytutu demonta i usungcia aktywow:
Dziatalnag¢ Spotki wiaze sk z koniecznécia prowadzenia dziafazwiazanych z demontam, likwidach aktywow i

rekultywach terenu. Tworzona jest rezerwa na szacunkowe kagittyorzenia terenu, kapitalizowana w odpowiedniej
kategorii aktywow.
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Rezerwa z tytulu demonta i usunécia aktywOw wyceniana jest w waftd biezacej najlepszych szacunkéw
kierownictwa co do kwoty naktadéw nieginych do wypetnienia obecnego obamku na dzié bilansowy. Po
poczitkowym ugciu rezerve koryguje s¢ na koniec kadego kolejnego okresu w taki sposob, aby uwedwgt uptyw
czasu i zmiany szacunkowych przysziych przeptywoéignipznych stanowicych podstaw ustalenia rezerwy.
Zwiegkszenie rezerwy ze wzglu na uplyw czasu ujmuje esijako koszty finansowe, a zgkiszenia/zmniejszenia
spowodowane zmianami szacunkowej wysekrzysztych przeptywéw pieatnych s kapitalizowane. Faktyczne
koszty ponoszone z chwilrozliczenia zobowizan z tytutu wyhczenia aktywéw z iytkowania § ksieggowane w
korespondenciji z rezesw zakresie, w jakim rezerwa ta zostata utworzona.

(ii) Umowy rodzce obcizenia:

Rezerw na umowy rodgzce obcizenia ujmuje si w sytuacji, gdy przewidywane korgi uzyskane przez Spatkna
mocy umowy g nizsze od nieuniknionych kosztéw wypetnienia obgkibw wynikapcych z umowy. Rezergwycenia
sig w wartaci biezacej przewidywanego kosztu rozgania umowy lub przewidywanego kosztu netto dalszajizacji
umowy, zalenie od tego, kt6ra z tych wakm jest nisza. Przed utworzeniem rezerwy Spotka dokonuje sodpi
aktualizupcego z tytutu utraty warfgi aktywow przeznaczonych do realizacji umowy.

Przychody i koszty finansowe

Koszty finansowe obejmajkoszty odsetek od kredytéw i pazek, przyrost dyskonta od rezerw oraz odpisytztiyutraty
wartasci aktywow finansowych.

Koszty finansowania zewtrznego, poniesione na aktywa z tytutlu poszukiwaniaceny zasobdéw,asujmowane w
momencie ich poniesienia. Koszty finansowania zgmnego poniesione w zwku z wytworzeniem na aktywow w fazie
produkcyjnej lda kapitalizowane w okresie nieginym do ich przygotowania dozywania lub sprzeds. Wszystkie
pozostate koszty finansowania zesmmnego § ujmowane w rachunku zyskéw i strat z wykorzystamiaetody efektywnej
stopy procentowej. Stopa kapitalizacji stanédnédnh wazona stog: wszystkich kosztéw finansowania zesnznego
dotyczcych payczek i kredytéw stanowtych zobowazania Spotki w danym okresie.

Przychody z tytutlu odsetely sozpoznawane na dzienaliczenia w rachunku zyskow i strat, metcefektywnej stopy
procentowe;.

Zyski i straty z tytutu rénic kursowych g prezentowane netto w pozycji przychodow i koszfinansowych.
Ptatnosci w formie akgcji

Spotka wyemitowata na rzecz dyrektoréw, kierownitivpracownikéw opcje uprawnigije do nabycia akcji zwykiych.
Wartas¢ godziwa opcji przydzielonych pracownikom na dzprzyznania odnoszona jest w koszty wynagradaeamach
kosztéw ogélnego zagdu i kosztdw administracyjnych, przy jednoczesnydpawiadajcym im zwikszeniu kapitatu z
nadwyki z tytulu wktadéw przez okres nabywania uprawrenNspoétczynnik utraty praw jest szacowany na rzie
przyznania i korygowany w celu uwzghienia faktycznej liczby nabytych opcji.

Podatek dochodowy
Na podatek dochodowy sktada giodatek bigacy oraz podatek odroczony. Koszty podatku dochodovwa ujmowane w
rachunku zyskow i strat, z wadzeniem zakres6w, w jakich dotyczy pozycji odnoszbnbezpérednio na kapitat wkasny —
wolwczas ujmowany jest w kapitale wkasnym.

Podatek bigacy to przewidywany podatek natey od podstawy opodatkowania za dany rok, ustatenpodstawie stawek
opodatkowania obowkujacych na dzié sprawozdawczy, oraz wszelkie korekty podatkuiredgo za lata poprzednie.

Odroczony podatek dochodowy powstaje metoitansows od r&nic przegciowych medzy wartdgcia bilansovs aktywow i
zobowhzan, ustalan dla celéw sprawozdawcga finansowej, a analogicznymi kwotami ustalanymlia dceléw
podatkowych. Podatek odroczony nie jest ujmowarzy pocatkowym ugciu aktywow lub pasywéw w transakcji, ktéra
nie jest padczeniem jednostek gospodarczych. Ponadto podatedczmhy nie jest ujmowany od adic przegciowych
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podlegajcych opodatkowaniu, powstatych przy paikowym ujgciu wartagci firmy. Podatek odroczony wyceniany jest
wedlug stawek podatkowych, ktérych zastosowanieewiduje s¢ do r&nic przefjciowych w dacie odwrdcenia, na
podstawie przepisow prawnych, ktére wesztyywwie w caldci lub w zasadniczej ezci do dnia sprawozdawczego. Aktywa
i rezerwy z tytulu podatku odroczonega kompensowane, jeli wystpuje usankcjonowane przepisami prawo do
dokonywania wzajemnej kompensaty aktywéw i zohaai podatkowych, pod warunkiente dotyca one podatkéw
dochodowych pobieranych przez ten sam organ skartmuivtego samego podatnika, lub odmygch podatnikéw, ktérzy
zamierzaj dokona rozliczenia bigacych zobowizan i aktywéw podatkowych wspdlnie lubzéch aktywa i zobowszania

Z tytutu podatku zostarerealizowane jednocgeie.

Aktywa z tytutlu odroczonego podatku dochodowego ujgmsk dla ujemnych rénic przejciowych medzy wartgcia
podatkowy i wartcscia bilansovs aktywow i zobowazan, jezeli jest prawdopodobnege w przysziéci oskgnicty zostanie
dochéd do opodatkowania, ktory ustii potracenie ré@nic przejciowych. Warté¢ aktywow z tytutu podatku
odroczonego weryfikuje sina kady dziex sprawozdawczy i obah sk w przypadku i zakresie, przy ktérym nie jest ju
prawdopodobna realizacja odnej korzyci podatkowe;.

Strata na akcje

Podstawowa strata na jedmakcg jest wyliczana poprzez podzielenie zysku lub gtiatzypadaicej na akcjonariuszy
posiadajcych akcje zwykite Spétki przezedni wazomng liczbe akcji zwyklych pozostagych w obrocie w eigu danego

okresu. Rozwodniony zysk na akadjistala si poprzez skorygowanie zysku lub straty przypackgj na akcjonariuszy
posiadajcych akcje zwykte isredniej waonej liczby akcji zwyktych pozostggych w obrocie o efekty instrumentéw
rozwadniagcych, np. opcji przyznawanych pracownikom.

Ostatnio opublikowane zmiany zasad rachunkowszi
Opublikowane zostaty zmiany w standardach i inietqmjach, ktére nieasobowizkowe dla sprawozdafinansowych za

okres sprawozdawczy 2010. W ocenie Spétki, zmiamyizszych standarddw i interpretacji nie magtotnego wptywu na
sprawozdanie finansowe Spotki:

0] MSR 24 ,Ujawnianie informacji na temat podmiotéw wiazanych”, obowizujacy dla okresow
sprawozdawczych rozpoczynaych s¢ po 1 stycznia 2011 r.

(i) MSR 32 , Instrumenty finansowe: prezentacja”, olgaujacy dla okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajcych st po 1 lutego 2010 r.

(i) MSSF 9 ,Instrumenty finansowe”, oboyrujacy dla okreséw sprawozdawczych rozpoczyogih si po
1 stycznia 2013 r.

(iv) KIMSF 19 ,Regulowanie zobowzan finansowych przy pomocy instrumentéw kapitatowycbhbowizujacy

dla okres6w sprawozdawczych rozpoczynggh sk po 1 lipca 2010 r.

Wyznaczanie wartgci godziwej

W odniesieniu do mnych polityk rachunkowsei stosowanych przez Spétioraz dodatkowych objaien w sprawozdaniach
finansowych konieczne jest ustalenie wéetayodziwej. Dotyczy to zaréwno finansowych, jakiefinansowych aktywoéw i
zobowhzan. Wartagci godziwe okréla sk dla celéw wyceny i/lub prezentacji wedtug pszych metod. Ewentualne dalsze
informacje na temat zaten przyjetych przy ustalaniu warfci godziwej zaprezentowane & notach dotyczych konkretnego
sktadnika aktywo6w lub zobowzan.

(i) Srodki pienkzne i inne aktywa pieaine, naléncici z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate mabsci, zobowhzania z
tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobgmainia

Wartas¢ godziwasrodkéw piengznych i innych aktywOw pieriznych, nalénasci z tytutu dostaw i ustug i pozostatych
naleznoéci, zobowhzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zolbxmah jest zblzona do wartéci bilansowej ze
wzgledu na krétki czas pozostaty do daty zapadano
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(i) Opcje na akcje

Wartas¢ godziwa pracowniczych opcji na akcje jest wyceaiarzastosowaniem modelu wyceny opcji Blacka-Sdaole
Dane, na podstawie ktérych dokonuje svyceny, obejmuj cere akcji na dzié wyceny, cen realizacji danego
instrumentu, przewidywany poziom ptyriod (na podstawigredniej waonej ptynndci historycznej, skorygowanej o
zmiany przewidywane na podstawie informacji €paych publicznie oraz przez poréwnanigyedni waony
przewidywany okres obouzywania instrumentow (wedtug éleiadczenia historycznego oraz ogdlnego zachowania
posiadaczy opcji), przewidywane dywidendy oraz stoisetek bez ryzyka (na podstawie obligacfigpaowych).

(i) Aktywa i zobowhzania finansowe

Wartas¢ bilansowa aktywow i zobowian finansowych Spétki, z wykzeniem inwestycji w sp6tki Jura i Karl Thomson
Holdings Ltd. oraz zamiennych skryptow ghych, zblizona jest do ich warfgi godziwej ze wzgidu na faktze % to
instrumenty ptatne naadanie lub maj stosunkowo krétki okres do terminu wymagdicio Inwestycje w spéiki Jura
Energy Corporation i Karl Thomson Holdings Ltd. vaglywane s wedlug wartéci godziwej ustalonej na podstawie
rynkowej ceny akcji spétek. Waié godziwa zamiennych skryptéw diwych zblizona jest do ich wartgi bilansowe;j
na dzié 31 marca 2010 r. ze wzglu na bliské¢ daty emisji i daty okresu sprawozdawczego.

Kaucja w zwigzku z transakcja przejecia

W dniu 10 listopada 2009 r. Kulczyk Oil zawartaidwimowy kupna-sprzedga z Gastek LLC (,Gastek”), spddkze Stanéw
Zjednoczonych, na podstawie ktérych zobgmata s¢ do nabycia 70% efektywnych udzialdbw w KUB-Gas LL€hotce
ukrainskiej posiadajcej aktywa w postaci zibgazu ziemnego oraz wdzenia wiertnicze i wydobywcze, za ¢efb min USD.
Po podpisaniu umoéw nabycia na rzecz spotki Gastetata wptacona kaucja w wysakd 1,35 min USD. Po 31 marca 2010 r.
Spétka wptlacita na rzecz Gastek dodatkdw@mucg w wysokdci 1,4 min USD. Pozostata €€ ceny ma zostazaptacona przez
Spotke na rzecz Gastek po wypetnieniu wszystkich warunkdmikajacych z umowy kupna-sprzeda z ktérych jednym byto
zakaczenie pierwszej oferty publicznej na Gieldzie Rapiv Wartéciowych w Warszawie. W ramach proponowanego
przegcia w pierwszym kwartale 2010 r. Spétka poniostazty przegcia w wysokdci 661 268 USD (dotychczas uruchomione
srodki w kwocie 2 151 503 USD), obejmuog koszty technicznego, finansowego i prawnego tiaddue diligence oraz
opracowania struktury transakcji. W razie aggnia przez Spoétkod transakcji nagpi przepadek wptaconej kaucji.

Srodki pieni ¢zne o ograniczonej maliwosci dysponowania

Zgodnie z warunkami koncesji na poszukiwanie rogftawej w Syrii. Spotka zaksgowata w 2007 r. gwarancjv wysokaci
7 500 000 USDSrodki te zostam zwolnione po pom§inym zakaczeniu prac, do wykonania ktorych Spétka jest zahpana
na podstawie zawartej umowy. Spétka ma prawo deeteisod zdeponowanycfrodkédw. Na dzié 31 marca 2010 r. i
31 grudnia 2009 r. Spdaikutrzymywata gwaranejnalezytego wykonania w wysokai 6 758 241 USD.

Wartas¢ godziwasrodkéw piengznych o ograniczonej mitiwosci dysponowania jest zhbhna do ich wartei bilansowej.
Inwestycje

Jura Energy Corporation (,,Jura”)

Spotka posiada okoto 7,5 min akcji zwyktych spaldra. Wedtug stanu na dzi81 marca 2010 r. wagé rynkowa inwestycji
wynosita 294 582 USD (213 495 USD na dzRl grudnia 2009 r.), a niezrealizowany zysk w kied@l 087 USD za okres
trzech miesicy zakaiczony 31 marca 2010 r. zostaktyj w rachunku zyskéw i strat (31 marca 2009 r.tatna wysokdci
220 150 USD).

Karl Thomson Holdings Ltd

W dniu 15 wrzénia 2009 r. Spotka przgp spotle Triton, co zostato bardziej szczegbtowo opisandaeie 13. Do aktywéw
nabytych w ramach transakcji nadeakcje zwykte Karl Thomson Holdings Ltd. Akcje zwgkej spotki znajduj sic w obrocie
na Gieldzie Papierow Wakciowych w Hongkongu. Wediug stanu na dzigél marca 2010 r. wagé rynkowa inwestycji
wynosita 298 656 USD (365 154 USD na d@z8d grudnia 2009 r.).
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9. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

W ramach transakcji pragjia Trition (Nota 13), Sp6tka nabyta 35% udziatowMauritania International Petroleum Inc (MIPI).
Spétka MIPI jest wiécicielem 100% udziatow w czterech przylegajch do siebie blokach poszukiwawczychaleych w strefie
morskiej Islamskiej Republiki Mauretanii. Spétka nzerza w przyszkei zbadé@ potencjat zasobdéw tych blokéw
poszukiwawczych. W biacym okresie spétka MIPI nie prowadzita dziatalcicoperacyjnej.

10. Pozostate aktywa

W maju 2010 r. Spoétka zakozyta pierwsz oferte publiczry w celu pozyskania kapitatu w drodze emisji akejyktych. Akcje
zwykte Spotki zostaty dopuszczone do obrotu nagi@Eie Papierow Warfgiowych w Warszawie. Na dzie31 marca 2010 r.
koszty zwiazane poniesione w zwiku z pierwsz oferta publiczry oraz dopuszczeniem akcji do obrotu na GPW wyniosty
2587977 USD (31 grudnia 2009 r. — 1 699 903 U3dstaly ugte jako pozostate aktywa, a po zamdai oferty w maju
2010 r., pomniejsgkapitat wkasny jako koszty emisji akcji.

11. Rzeczowe aktywa trwate

31 marca 31 grudnia
2010 2009
Sprzt biurowy i meble 457,353 451,496
Umorzenie (227,647) (193,507)
Wartas¢ bilansowa netto $ 229,706 $ 257,989
Uzgodnienie zmian dokonanych w okresie:
Sprzt biurowy i meble
Okres trzech miesty Rok
zakaiczony zaki@zony
31 marca 31 grudnia
2010 2009
Wartas¢ bilansowa netto - pogiek okresu $ 257,989 $ 224,723
Zwiekszenia 5,857 150,684
Amortyzacja (34,140) (117,418)
Wartas¢ bilansowa netto na koniec okresu $ 229,706 $ 97,9
12. Aktywa niematerialne z tytutu poszukiwania i ocenyzasobow
Uzgodnienie zmian aktywéw z tytutu poszukiwaniaeny zasobow:
Okres trzech miesty Rok
zakaiczony zalkwzony
31 marca 31 grudnia
2010 2009
Wartas¢ bilansowa netto - pogiek okresu $ 72,679,678 $ 3,692,304
Zwigkszenia 1,902,881 69,165,374
Odpisy aktualizujce z tytutu utraty wartei - (178,000)
Wartas¢ bilansowa netto na koniec okresu $ 74,582,559 B7ER678
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Aktywa z tytutu poszukiwania i oceny zasobow stanpprzedsiwziecia poszukiwawcze Spoétki na etapie poprzegzaan
ewentualne ustalenie obednobpotwierdzonych lub prawdopodobnych zt&@wickszenia odpowiadajprzypadaicej na Spoti
czesci kosztow poniesionych na aktywa z tytutu poszidava i oceny zasobow wagju okresu. Pongj zaprezentowano podziat
wartasci bilansowej aktywow z tytutu poszukiwania i ocergsobdéw:

31 marca 2010 r. 31 grudnia 2009 .

Brunei
Blok L $ 7620874 $ 6 442 524
Blok M 63 461 186 63 058 794
Brunei razem 71 082 060 69 501 318
Syria 3500 499 3178 360
$ 74582559 $ 72 679 678

(@) Zwigkszenia:
W Il kwartale 2009 r. Spo6tka dokonata transakajzgkcia Triton (Nota 13). W nagpstwie alokacji ceny nabycia spotki
kwote w wysokaci 61 903 277 USD przypisano do aktywOw niematayigh z tytulu poszukiwania i oceny zasobow
stanowicych udziat Triton w Bloku M w Brunei.

(b) Koszty amortyzacji i utraty warfai:
Utrate wartasci aktywOw niematerialnych z tytutu poszukiwaniadeny zasobéw, a tal wszelkie ewentualne odwrdcenia
odpisow z tego tytutu, ujmujeesiv rachunku zyskéw i strat jako dodatkowe kosztpiséw umorzeniowych i amortyzacji.
W roku obrotowym zaki@czonym 31 grudnia 2009 r., ze wgdl na zmiany kierownictwa Spotki, Spétka dokonadipisu
aktualizupcego w kwocie 178 000 USD, zygianego ze wszystkimi pozostatymi potencjalnymi gskgvzieciami, poniewa
zamierza w swojej dziataldoi skoncentrowasic na Brunei i Syrii.

(c) Prawdopodobikstwo realizacji aktywéw z tytutu poszukiwania i oyezasobow:
Spotka dokonuje oceny prawdopodaisiva realizacji aktywéw z tytutu poszukiwania i agezasobOow przed reklasyfikacj
oraz w momencie reklasyfikacji do rzeczowych aktyntéwatych na poziomie udzielonej koncesji lub sz

(d) Zobowigzania warunkowe:
Pomimo, # Spoétka jest przekonanze posiada tytut prawny do ropy naftowej i gazu ziego obszaréw zimwych, nie ma
mozliwosci catkowitego zabezpieczenia przed ryzykiem spopéawnych.

Przejecie Triton Hydrocarbons (Pty) Ltd (“Triton")

W dniu 14 wrzénia 2009 r. Spétka powiadomita o zeniu akcjonariuszom Triton Hydrocarbons Pty Ltdlr{ton”), prywatnej
spotki zarejestrowanej w Australii, oferty nabyaigzystkich wyemitowanych i znajdigych s&¢ w obrocie akcji Triton w
zamian za nowo wyemitowane akcje zwykte Kulczyk, Qik ktés pozytywnie odpowiedzieli akcjonariusze Triton @aapcy
ponad 75%4dcznej liczby akcji Triton znajdagych sé w obrocie w tym czasie, co ngghie umaliwito Kulczyk Oil nabycie
pozostatych akcji Triton w drodze rozszerzenia tyférzastosowania prawa przymusowego wykupu aksgewidzianego w
statucie Triton (Transakcja Przejecia Triton”). W ramach realizacji Transakcji Przeja Triton spoétka Kulczyk Oil
wyemitowata zabezpieczony podpatdkowany zamienny skrypt diay, skrypt diiny TIG, o wartéci 10 010 000 USD, ktory
zastpit zamienny skrypt diny uprzednio wyemitowany przez Triton (Nota 15).

W ramach rozliczenia akcjonariusze Triton otrzynmalstpujaca zaptat za przekazane akcje: (a) akcje zwykte Kulczyk Wil
tacznej liczbie 75065 944, ktore w dniu zamyaid Transakcji Przegia Triton stanowity ok. 37% atznej liczby
wyemitowanych i znajdggych si w obrocie akcji zwyktych (przy zateniu petnego rozwodnienia akcji) oraz (b) 13 678 72
uprzywilejowanych akcji Serii A, ktére w ramach tregturyzacji Triton po przegiu, zostan umorzone w zamian za
przekazanie akcji Triton Petroleum wedtug parytetymiany 1:1 w taki sposéhkie byli akcjonariusze Tritoneda posiada
bezpdredni hczny udziat w Triton Petroleum w wysada 50%. Triton Petroleum jest prywatspotia, ktéra w przeszkzi byta
jednostls w pelni zaléna od Triton. Spolk zaradza bedzie zespdt, ktory kierowat spétkTriton. Po zakaczeniu
restrukturyzacji Triton po przegiu Spotka kdzie pdrednio kontrolowé pozostate 50% akcji Triton Petroleum.
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W zwiazku z Transakaj Przegcia Triton, w ramach nateej zaptaty spotka Kulczyk Oil zobogaata sé réwniez zapewnt, ze
spétka Loon Latakia dulzie utrzymywd 20% udziat (ang. beneficial interest) w Bloku 9Swrii na rzecz Triton Petroleum, i
ztozy na kce radu syryjskiego wniosek o wydanie zgody na przenig@si udziatu na rzecz Triton Petroleum. Po pierysze
ofercie publicznej, ktéra zostata zamdtai w dniu 25 maja 2010 r., zgodnie z warunkami Fadaji Przejcia Triton,
Kulczyk Oil zasili kapitat wkasny Triton Petroleukavota 3 min USD.

W ramach transakcji przgjia Triton Spétka nabyta 36% udziatdw w Bloku M wuBei. Zgodnie z warunkami umowy o
podziale wptywéw z wydobycia z Bloku M w Brunei, tRdeumBRUNEI przystugiwato prawo do nabycia 36%ziatbw w
Bloku M w Brunei po godziwej cenie rynkowej z chyvitmiany kontroli Triton. Dnia 20 stycznia 2010 Kulczyk Oil
otrzymata powiadomienie o akceptacji przez PetmBRUNEI zmiany podmiotu kontrolagego z Triton na Kulczyk Oil.

Dla celéw rachunkowych za datvejscia w zycie Transakcji Przegia Triton przygto 15 wrzénia 2009 r. Niektére aspekty
restrukturyzacji Triton po przegjiu map zost& sfinalizowane w 2010 r., w za#ku z czym pewne elementy alokacji ceny
nabycia zostaly gfe w roku 2009, pozostale natomiast mapst& ujete w roku 2010. Popsza tabela przedstawia sposéb
alokacji ceny nabycia, ey w 2009 r. Po przeprowadzeniu restrukturyzacjimsganej po zak@zeniu przejcia nasipi

rejestracja przeniesienia 20% Bloku 9 w Syrii omealizowane zostanwarunkowe doptaty do kapitalu w wysako
3 min USD.

Transakcje
zrealizowane
na dzié
15 wrzdnia
2009 r
Cena nabycie
Akcje $ 52000 00
Zamienne skrypty dine - element diny 7 010 000
Zamienne skrypty dine - element kapitatov 3 000 000
$ 6201000
Alokacja ceny nabycia
Kapitat obrotowy (w tyrmérodki pienezne w kwocie 1,7 min USI $ (465 741
Inwestycje (Nota 8) 472 464
Poszukiwanie i ocena zasobow 61 903 277
Inwestycja w Mauritania International Petroleum.lid1IPI") (Nota 9) 100 000
$ 6201000

W zwiazku z transakajprzegcia Triton Spoétka poniosta koszty w kwocie 2,6 8D, ktére ugto w rachunku zyskéw i strat za
okres kdiczacy si 31 grudnia 2009 r. oraz 71 050 USD w okresie tizegiesgcy zakaczonym 31 marca 2010 r.
Skonsolidowany rachunek zyskow i strat Spotki uwdgla koszty spotki Triton i jej jednostek zafgch pocawszy od
15 wrzénia 2009 r.

Triton jest rownie wiascicielem 35% udziatéw spotki MIPI, ktéra posiadayaka poszukiwawcze w Mauretanii. Triton jest

obecnie w fazie przedprodukcyjnej, w zwku z czym nie generuje przychodéw netto z wydody@ posiadanych obszarach
ztozowych ropy naftowej i gazu.

Rezerwa na koszty demontau i usunigcia aktywow
Na rezerwy Spoiki sktadajsic wytacznie rezerwy na przyszte koszty demantausungcia aktywow.

Obowiagzek demontau i usungcia aktywdéw wynika z posiadanych przez Spoétidzialdow w prawie gytkowania goérniczego
obszaréw zteowych ropy naftowej i gazu ziemnego oraz kolektbralcaczna warté¢ zobownzania z tytutu demonta i
usunkicia aktywOw szacowana jest na podstawie udziattorigpotki we wszystkich odwiertach i infrastrukterszacowanych
kosztow zakaczenia eksploatacji tych odwiertéw i infrastruktusyaz rekultywacji terenu, a tak szacowanego horyzontu
czasowego dla kosztéw przewidzianych do poniesi@niaadchodacych latach. Spotka oszacowata waétdiezaca netto
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zobowhzan z tytutlu demontau i usunécia aktywéw w kwocie 16 589 USD na dzi81 marca 2010 r. (16 247 USD na dzie
31 grudnia 2009 r.) w oparciu o niezdyskontowareysate zobowjzanie ogétem w wysokei 26 530 USD (26 530 USD na
dzien 31 grudnia 2009 r.). Realizadjych ptatndci przewiduje si w okresie najbliszych 2 lat, przy czym wkszas¢ kosztow
zostanie poniesiona poeizy rokiem 2011 a 2012. Stopa dyskonta, stamoavistop skorygowan o ryzyko dla danego
zobowhzania, wynosi 9% (2009 - 9%).

Okres trzech miesty zakaiczony

31 marca 2010 . 31 marca 2009 r.
Stan na pocek okresu $ 16247 $ 15372
Przyrost wartéci 342 267
Stan na koniec okresu $ 16589 $ 15 639
Zamienne skrypty diuzne
Kulczyk Investments — zamienny skrypt dhiny (krétkoterminowy)
Wartas¢ nominalna Element dimy Element kapitatowy
Stan na dzig 31 grudnia 2008 r. $ - $ -$ -
Wyemitowano 8 000 000 6 761 128 1238872
Odroczony podatek dochodowy - - (346 883)
Przyrost wartéci - 511 101 -
Stan na dzie 31 grudnia 2009 r. 8 000 000 7272 229 891 989
Wyemitowano 12 000 000 11 310 336 689 664
Odroczony podatek dochodowy - - (193 106)
Przyrost wartéci - 703 360 -
Stan na dzie 31 marca 2010 $ 20 000 00 $ 1928592 $ 1388 54
Odsetki naliczone za okres trzech mjegi
zakaczony 31 marca 2010 . $ - $ 231445 $ -

Spotka zawarta z Kulczyk Investments S.A. (gtbwngkejonariuszem Spotki, posiadeym na dzié 31 marca 2010 r. 41,53%
wyemitowanych akcji zwyktych) umoyvemisji niezabezpieczonego zamiennego skryptangigo w wysokéci do 20 min USD.
Zamienny skrypt dtny jest oprocentowany wedtug stopy 7,16%. Kapitadja odsetek nagiuje w okresach péitrocznych.
Termin wykupu zamiennego skryptu dhego przypada na 31 sierpnia 2010 r. Wedtug standziga 31 marca 2010 r. kwota
wykorzystana przez Spatkv ramach programu wynosita 20 000 000 USD.

Po zakaczeniu kwartatu, cata kwota giéwna zobawrania w wysokéci 20 min USD wynikajca z zamiennego skryptu
dtluznego jest w trakcie konwersji na akcje zwykle. Wiudpierwszego notowania akcji Spotki na Gietdziepieedow
Wartcsciowych w Warszawie - 25 maja 2010 r., strony umaleyyczcej skryptu dienego uzgodnity zamiankwoty gtownej
zobowhzania w wysokéci okoto 15,4 min USD na 25 min akcji. Zakladag, sie pozostata kwota gtéwna zobagania w
wysokasci okoto 4,6 min USD zostanie réwrdiezamieniona na akcje a naliczone do dnia konwerd§ietki zaptacone w
gotowece.
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TIG — zamienny skrypt dtuzny (dtugoterminowy)

Wartas¢ nominalna Element dimy Element kapitatowy
Stan na dzi@ 31 grudnia 2008 r. $ - % -$ -
Wyemitowano 10 010 000 7 010 000 3 000 000
Odroczony podatek dochodowy - - (840 000)
Przyrost wartéci - 461 208 -
Stan na dzig 31 grudnia 2009 r. 10 010 000 7 471 208 2 160 000
Przyrost wartéci - 387 930 -
Stan na dzig 31 marca 2010 r. $ 10 010 000 $ 7859138 $ 2 160 000
Odsetki naliczone za okres trzech mjegi
zakaczony 31 marca 2010 r. $ - $ 179 888 $ -

W dniu 15 wrzénia 2009 r., w zwizku przegciem spoitki Triton, Spétka wyemitowata zabezpieaa@amienne skrypty dime
na khczm kwote 10 010 000 USD, ktére zostaly ety przez réne niepowazane podmioty zewatrzne. Zabezpieczeniem
wyemitowanych zamiennych skryptéw dhych jest zmienny zastaw (ang. floating chargexalasci obecnego i przysztego
majatku Spoétki. Skrypty dtane oprocentowaneysvedtug stopy 7,16%. Kapitalizacja odsetek gage w okresach pétrocznych.
Termin wykupu skryptéw ditnych przypada 12 sierpnia 2011 r.

Konwersja skryptéw diinych na akcje zwykte zostata ustalona po cenie 03B, kt6ra to wart& jest nisz z: (a) 0,692 USD
za akcje zwyld i (b) cern za akcje zwylkd w ramach pierwszej oferty publicznej na Gieldzigpieréw Wartéciowych w
Warszawie, wyrzona w dolarach amerykekich lub, jeeli ma to zastosowanie, przeliczonej na dolary gkséskie wedtug
kursu wymiany obowzujacego w dniu uzgodnionym przez strony. Konwersjaysiaw diuznych na akcje zwykte spotki
Kulczyk Oil maze zosté dokonana wedtug uznania posiadacza skryptéwngith i w k&zdym momencie po terminie pierwszej
oferty publicznej oraz przed terminem wykupu skéypidtuznych.

Zarzadzanie kapitatem

Wedlug stanu na dzie31 marca 2010 raézne zasoby kapitatowe Spotki wynosity 89,9 min USRa dzié 31 grudnia 2009 r.:
80,6 min USD), na ktére sktadatyeskapitat wkasny w wysokizi 62,8 min USD (65,9 min USD na d&i€1 grudnia 2009 r.)
oraz zamienne skrypty dtoe o wartéci 27,1 min USD (na dzie31 grudnia 2009 r.: 14,7 min USD). Podobnie jalbiegtych
latach, Spotka nadal zadza struktug kapitatova w sposob umaiwiajacy maksymalizagj elastycznéci finansowej, korygujc

ja stosownie do zmieniggych st warunkéw gospodarczych i ryzyka wtawvego dla aktywéw bazowych. Ponadto wszystkie
potencjalne transakcje nabycia i #iwosci inwestycyjne g analizowane w celu ustalenia rodzajadznej kwoty wymaganego
kapitatu, z jednoczesnym okteniem proporcji pormeidzy finansowaniem distnym a kapitatowym, ktére ma zoétaastosowane.
Spotka obecnie nie stosuje miernikéwsdmwych do monitorowania kapitatébw. Na aktywachdp w zwiazku z skryptem
diuznym TIG ustanowiony zostat zmienny zastaw (angatfi@ charge).

Kapitat akcyjny
(a) Autoryzowany
Spotka jest uprawniona do wyemitowania nieogramegoliczby akcji zwyktych oraz nieograniczonej linz akcji

uprzywilejowanych. Akcje uprzywilejowane mpdy¢ emitowane w jednej lub kilku seriach, z prawamigrawnieniami
ustalonymi przez Dyrektoréw.
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(b) Kapitat wyemitowany

Wyemitowane akcje zwykte:

Liczba akcji Wartas¢ bilansowe
Stan na dzie 31 grudnia 2008 r. 125425605 $ 32727 754
Akcje wyemitowane w zviizku z przegciem spoétki Triton 75 065 944 52 000 000
Stan na dzig 31 grudnia 2009 r. oraz 31 marca 2010 r. 200 491 549 84 727 754

Na dziér 31 marca 2010 r. Kulczyk Investments S.A. znajdigev posiadaniu okoto 41,53% wyemitowanych akcji Ep@ha
dziea 31 grudnia 2009 r.: 46,1%).

Akcje zwykle Spotki zostaly wycofane z obrotu natdrzie papieréw warteiowych Toronto Venture Exchange na wniosek
Spétki w dniu 10 grudnia 2008 r. Akcje Spéiki zdgtavprowadzone do obrotu na Gieldzie Papieréw Wsaitavych w
Warszawie w dniu 25 maja 2010 r.

Wyemitowane akcje uprzywilejowane:

Spétka wyemitowata 13 670 723 akcji uprzywilejowanySerii A na rzecz bylych akcjonariuszy spotkitdn w zwiazku z
Transakcj Przegcia Triton (Nota 13). W roku 2010, kiedy mapy¢ zakaiczone wszystkie czynkoi restrukturyzacyjne
przeprowadzane po dokonaniu pepég, wszystkie akcje uprzywilejowane Serii A zogtavykupione i umorzone w zamian za
pakiet 50% akcji w spotce Triton Petroleum.

(c) Strata na akcje
Okres trzech miesty zakaiczony
31 marca
2010 2009

Srednia waona liczba akciji 200491549 125425 605

Poniewa Spétka wykazuje straty, niewykonane opcje orazieame skrypty dtane nie powoduj rozwodnienia straty netto w
przeliczeniu na akej

(d) Opcje na akcje

Spotka przyznata Dyrektorom, cztonkom kierownictvpmacownikom i niektérym doradcom opcje uprawatej do nabycia
akcji zwyktych po cenie wykonania opcji rownej lulyzszej od wartéci godziwej akcji zwyklych na dzfeprzyznania. W dniu
wykonania opcje rozliczaney poprzez emisj akcji zwyklych pokrywanych z kapitatu wlasnego.rifén nabywania prawa z
tytutu opcji wynosi zwykle dwa lata, a opcje zachpywaznosé przez pgc lat.
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Cena wykonanii

Liczba opcji opcji (USD)
Stan na dzie 31 grudnia 2008 r. 9110 000 $0,54
Opcje utracone (250 000) $0,41
Opcje, ktore utracity wanos¢ (1 550 000) $0,14
Zastpienie wygastych opcji przy zmianie planu 1 550 000 $0,14
Opcje przyznane 11 180 000 $0,69
Stan na dzie 31 grudnia 2009 r. oraz 31 marca 2010 r. 20 040 000 $0,63

Dnia 12 listopada 2009 Spétka wprowadzita zmiangakresie planu opcji na akcje oraz w zakresie vikiys wyemitowanych
wczesniej opcji ha akcje. Zmiany te obejmowaty:
= Data wygdniccia opcji zostata przesuwta o okres od czasu wycofania akcji Spotki z obrotu gietdzie Toronto
Venture Exchange, tj. od 10 grudnia 2008 r., davzba 2010 r. -daty rozpoeaa obrotu akcjami Spotki na Gietdzie
Papieréw Wartéciowych w Warszawie. W zwrku z & zmiam zasgpiono opcje, ktére wcZaiej wygasty w cagu
tego okresu, taksanmy liczba nowych opcji.

= Cena przyznania opcji zostala omma do poziomu 82% pierwotnej ceny przyznania, W cewzgkdnienia
przeniesienia aktywOw na rzecz Loon Energy Corjpamat ramach Planu Przeksztatcenia.

= Cena przyznania zostata przeliczona z dolaréw kgskich na dolary amerykakie wedlug kursu wymiany
obowigzujacego w dniu 15 wrzmia 2009 r.

Spotka odnotowata dodatkowe koszty w gzkiu z ptatnéciami w formie akcji wtasnych w wysokoi 1 724 058 USD w
ostatnim kwartale 2009 r. w wyniku powszych zmian.

W dniu 12 listopada 2009 r. Spétka przyznata doolatk 11 180 000 opcji po cenie 0,69 USD Dyrektoraralonkom
kierownictwa, pracownikom i doradcom Kulczyk Okres wanosci tych opcji na zakup akcji wynosi i lat, a ich
posiadacze nabywajedm trzech uprawnié z ich tytutu natychmiast, natomiast pozostate duecie uprawnié w kolejnych
rocznicach daty przyznania @aego roku jedatrzech uprawnig).

Ponizsza tabela przedstawia podsumowanie informacjzgzmanych i podlegagych wykonaniu opcjach wedtug stanu na dzie
31 marca 2010 r.
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0,69 11 180 000 4,5 3 726 667 0,69

Opcje przyznane Opcje podlegeg¢ wykonaniu
Pozostaty okres
Cena obowizzywanii Cena
wykonania w latach wykonania
(w USD) Opcje grednia waona) Opcje (w USD)
$ 0,12 750 000 0,4 750 000 $ 0,12
$ 0,16 700 000 0,8 700 000 $ 0,16
$ 0,19 100 000 0,8 100 000 $ 0,19
$ 0,53 500 000 1,3 500 000 $ 0,53
$ 0,73 1 930 000 1,6 1 930 000 $ 0,73
$ 0,73 2 460 000 2,3 2 460 000 $ 0,73
$ 0,42 475 000 3,5 475 000 $ 0,42
$ 0,49 75 000 3,9 75 000 $ 0,49
$ 047 1 660 000 4,1 1 660 000 $ 0,47
$ 0,53 210 000 4,3 210 000 $ 0,53
$ $
$ $

0,63 20 040 000 3,5 12 586 667 0,59
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(e) Koszty ptatnosci w formie akcji wkasnych

Srednia waona warté¢é godziwa opcji przyznanych w 2009 r. wyniosta 033D za opgj i zostata ustalona na podstawie
modelu wyceny opcji Blacka-Scholesa zgodnie zgpagicymi zalazeniami:

Rok zakaéczony
31 grudnia 2009 |

Wartos¢ godziwa na jednopci 0,69 USD
Zmiennac¢ 63,1%
Stopa procentowa 2,78%
Oczekiwany okres (w latach) 4
Wspétczynnik utraty praw 3,00%
Dywidendy -

18. Podjete zobowhzania
Brunei — Blok L

Zgodnie z umow PSA dotycaca Bloku L w Brunei, okres prac poszukiwawczych wyinsss¢ lat od dnia zawarcia Umowy
PSA dotycacej Bloku L w Brunei i jest podzielony na dwa etdfyap 1 i Etap 2), z ktorych kdy dotyczyt pocatkowo okresu
trzyletniego. W padzierniku 2008 r. zteono formalny wniosek do PetroleumBRUNEI o wyiHuie okresu realizacji Etapu 1 o
jeden rok, do dnia 27 sierpnia 2010 r., przy jedesaym skroceniu Etapu 2 o jeden rok. Wszystkengtpodpisaty aneks do
Umowy PSA w dniu 16 lipca 2009 r., w ktérym ureguémo powysze wydtienie Etapu 1.

W ramach Etapu 1 zgodnie z Ump®SA dotyczca Bloku L Spo6tka zobowizata s¢ do ponownego przetworzenia wszystkich
istniejacych danych sejsmicznych (w zakresie, w jakim tgkieetworzenie jest nitiwe), wykonania zdj¢ sejsmicznych 3D
obejmujcych powierzchni 350 knf, wykonania dwéch odwiertéw naefpokasé 2000 m oraz przeprowadzenia dodatkowych
prac na dczm kwote 4,5 min USD, ktdrych zakres zostanie uzgodnioretroleumBRUNEI. W zwizku z tym minimalne
wymagane naklady okilone w Umowie PSA dotyezej okresu poszukiwawczego w ramach Etapu 1 wzmo&,5 min USD
do 25,0 min USDNa dziéh 31 marca 2010 r. wszystkie istrieg dane sejsmiczne zostaty ponownie przetworzompeaee
dotyczce zdgé sejsmicznych 3D zostaty wykonane.

Odwiert pierwszego z dwoch odwiertéw poszukiwawteyezpocat sie 3 maja 2010 r. Operator poinformowad rozpoczcie
drugiego odwiertu rozpoczniecsniezwtocznie. Buget programu prac na rok 2010 przewiduje aktual@i@ 8ln USD, z czego
udziat Spétki wyniesie ok. 12,9 min USD.

Zgodnie z porozumieniem uzgodnionym w celu Zala@nia pogjpowania prawnego, w ktérym zakwestionowany zostait t
prawny Spétki na mocy Umowy PSA dotycej Bloku L, Spétka zobowkrata st wyptacic kwote do 3,5 min USD z jej 10%
udzialu w wydobyciu po odliczeniu kosztow produk@ing. profit oil) okrélonego w Umowie PSA dotyazej Bloku L w

Brunei; w niniejszym sprawozdaniu finansowym nigtaijtej kwoty.

Brunei — Blok M

Okres prac poszukiwawczych na terenie Bloku M wysae¢ lat od daty zawarcia umowy o podziale wptywéw zdeycia z
Bloku M (27 sierpnia 2006 r.) oraz dzielesia Etap 1 (pi¢ lat) i Etap 2 (dwa lata), ktére mody¢ realizowane réwnolegle.
Przed zakaczeniem Etapu | Spotka i jej wspotudziatowey w Blok musza wykona nastpujacy minimalny zakres prac: (i)
ponowne przetworzenie danych sejsmicznych datyezh co najmniej 1 378 km (w zakresie, w jakim &afrzetworzenie jest
mozliwe); (ii) wykonanie i przetworzenie linii sejsnanych 2D o dtugéci co najmniej 200 km; (iii) wykonanie i przetworze
danych sejsmicznych 3D obejmaych powierzchri co najmniej 200 kforaz (iv) wykonanie co najmniej dwéch odwiertow,
kazdy o minimalnej gibokasci 1150 m. Na mocy umowy przedenia Spotka i jej wspotudzialowcy w Bloku M musz
wykona w ramach Etapu 1 dodatkowy odwiert nabgtkas¢ co najmniej 2 000 m. Prace, do wykonania ktéryshawiazaty
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sie strony umowy o podziale wptywdéw z wydobycia z Blok, wymagaj poniesienia w Etapie | nakladow w wysékbco
najmniej 12 525 min USD. W 2010 r. Spotka orazp@itnerzy wykonaj na terenie Bloku M co najmniej dwa, atbimaze trzy
odwierty, oraz przeprowadalodatkowe badania sejsmiczne i geologiczne. Kosat planowanych na 2010 r. szacowany jest
obecnie na 38,3 min USD, z czego na Sp@iikzypada kwotal3,8 min USD.

Syria

Zgodnie z warunkami Umowy PSC dotycej zt& w Syrii Spotka w ramach czteroletniego okresu praszukiwawczych,
stanowicego etap pierwszy, jest zobag@na do pozyskania i przetworzenia linii sejsmicm2D o diugéci 600 kilometrow
oraz wykonania dwoéch odwiertéw poszukiwawczych. tepootrzymata od Syrian Petroleum Corporation ("SPC
potwierdzenie udzielenia zgody na wnioskowane pi&eatie zastpienie zobowqzania do pozyskania linii sejsmicznych 2D
zobowizaniem do wykonania zgj sejsmicznych 3D obejmagych powierzchri 350 knf. W pierwszym kwartale 2010 r.
trwaty prace nad pozyskaniem danych sejsmiczniatrownictwo przewiduje aktualniee kwota naktadéw niezdnych na
dokoaczenie pozyskiwania, przetwarzania i interpretamjie¢ sejsmicznych 3D wyniesie w agiu roku 2010 najwiej
12,6 min USD. Obecnie Spotka nie spodziewea alby wiercenie odwiertow poszukiwawczych rozpgesiec wezeniej niz po
2010 r. i nie mae réwniez oszacowéa zwiazanych z tym naktadéw do czasu, kiedy zostagznaczone potencjalne lokalizacje
odwiertéw na podstawie oceny programu biaskigismicznych.

W zwiazku z Transakej Przegcia Triton (Nota 13), w ramach nateej zaptaty spotka Kulczyk Oil zoboydata s¢ réwniez
zapewné, ze spotka Loon Latakiagdzie utrzymywa 20% udziat (ang. beneficial interest) w Bloku 9Syrii na rzecz Triton
Petroleum, i ztoy na kce radu syryjskiego wniosek o wydanie zgody na przeeigsi udziatu na rzecz Triton Petroleum.
Zgodnie z warunkami Transakcji Prgeip Tryton, po zakaczeniu oferty publicznej w dniu 25 maja 2010 r.pekieniu
wszystkich warunkéw przegia, spdtka Kulczyk Oil zasili kapitat wilasny Trito Petroleum kwat 3 min USD. Po
dokapitalizowaniu Triton Petroleum, Spo6tka zobaeeina kdzie do sfinansowania 80% oklenych powyej deklarowanych
naktaddw.

Koszt prac planowanych na 2010 r. szacowany jestrib na 22,3 min USD, z czego na Spddkzypada 17,8 min USD.
Powierzchnia biurowa

Spotka posiada umawnajmu lokali biurowych w Calgary (Kanada), ktéraygasa 31 palziernika 2014 r. W okresie
obowiazywania umowy najmu zobowdanie z tego tytutu wynosi ok. 125 000 USD rocznie.

19. Koszty zatrudnienia

Lacznie koszty zatrudnienia pracownikéw i kadry adeapcej przedstawiaty ginastpujaco:

Okres trzech miesty zakaiczony:

31 marca 31 marca
2010 2009
Wynagrodzenia $ 502643 $ 365231
Swiadczenia i inne koszty pracownicze 109 467 74 973
Ptatnaci w formie akcji (i) 530 025 24 993
Wynagrodzenia ogétem 1142 135 465 197
Skapitalizowana e&¢ wynagrodzé (134 902) (70 937)
$ 1007 233 $ 394 260

Koszty osobowe zwizane bezpgednio z dzialalnécia poszukiwawcz zostaly skapitalizowane zostalictg w aktywach
poszukiwawczych.



20.

Kulczyk Oil Ventures Inc.

Noty do srddrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansoge
Za okresy trzech miesgcy zakaiczone 31 marca 2010 r. i 2009 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich - USD)
(niezbadane)

Do czionkéw wyszej kadry zarmlzapcej zalicza si: Prezes i Dyrektor Generalny; Dyrektor Finansowyijceprezes;
Wiceprezes ds. Wykonawczych; Wiceprezes ds. Opgngdy i Technicznych. Wynagrodzenia dla kluczowggersonelu
zarzdzapcego przedstawiono pomj:

Okres trzech miesly zakaiczony:

31 marca 3lrcaa
2010 2009
Wynagrodzenia $ 249854 $ 241997
Pozostatgwiadczenia diugoterminowe 79 862 61911
Ptatnaci w formie akcji (i) 314 728 12771
$ 644444 $ 316679

(i) Dotyczy kosztéw platri@i w formie akcji, zwizanych z opcjami przyznanymi jak wykonano w spratesiu
finansowym.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym

W zwiazku z prowadzom dziatalndgcia Spétka utrzymuje rine instrumenty finansowe, w tydrodki pienkzne i depozyty
krétkoterminowe, srodki pienezne o ograniczonej nitiwosci dysponowania, nateoici, zobowhzania, rozliczenia
migdzyokresowe oraz zamienne skryptyztte. Dziatalné¢ Spéiki wiaze sk z nastpujacymi rodzajami ryzyka dotyezymi jej
aktywoOw i zobowizan finansowych:

(a)Ryzyko stop procentowych

Spétka lokuje swojdérodki pienizne i inne aktywa pienzne orazrodki pienkzne o ograniczonej nibwosci dysponowania w
instrumentach podlegajych wykupowi w dowolnym czasie bez zastosowantsapen, tym samym zmniejsza ekspozygj na
wahania dotycgrych ich stép procentowych. Ryzyko stép procentdwglotycace zobowazan Spoitki nie jest uznawane za
istotne, poniewastosowanessstate stopy procentowe.

(b) Ryzyko kredytowe

Srodki pienkzne i inne aktywa pienine orazsrodki pienkzne o ograniczonej nitiwosci dysponowania Spotki as
zdeponowane w najekszych instytucjach finansowych. Kierownictwo Spétkonitoruje ryzyko kredytowe poprzez
weryfikacje zdolngci kredytowej tych instytuciji.

Na nalenoici wedlug stanu na dzie31 marca 2010 r. skiadapic kwoty podlegajce zwrotowi od kanadyjskiego adu
federalnego z tytutu podatku od towaréw, aztakdsetki od depozytéw pienych o ograniczonej nibiwosci dysponowania,
dla ktérych ryzyko kredytowe oceniane jest jakdigs

(c) Ryzyko rynkowe
Spoétka jest narana na ryzyko wynikare z waha kurséw wymiany pomidzy dolarem kanadyjskim, dolarem australijskim i

dolarem amerykiskim. Na dzié 31 marca 2010 r. oraz 31 grudnia 2009 r. gtébwnepekycje Spotki dotyez kapitatu
obrotowego denominowanego w dolarach kanadyjskiak&vodkéw pienéznych utrzymywanych w Kanadzie.
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31 marca 2010 . 31 grudnia 2009 r.

CDN CDN
Srodki pienézne i inne aktywa piegine $ 116095 $ 105 340
Naleznosci 187 456 147 199
Przedpfaty 88 768 39 000
Zobowgzania i rozliczenia ratdzyokresowe (389 798) (137 805)
Ekspozycja netto na ryzyko kursowe $ 2521 % 153 734

Za okres trzech miegty zakaiczony 31 marca 2010 r. i 2009 r., hiopod uwag ekspozyaj netto na ryzyko kurséw walut na
koniec okresu, w wypadku umocnienia lub ostabiesigadolara kanadyjskiego o 10% wgdem dolara amerykakiego (przy
zatazeniu, ze inne czynniki pozostajpez zmiany), strata netto nie ulegtaby istotnejgne.

Za okres trzech miegiy zakaiczony 31 marca 2010 r., gdyby wadaoakcji spotki Jura Energy Corporation wzrosta o 10%
skutkowatoby to obriieniem straty wjtej rachunku zyskoéw i strat o 29 458 USD (na flA3& marca 2009 r. - 23 741 USD). W
przypadku spadku ceny akcji o 10%, strata neggtaby zmniejszeniu @ sam kwotg.

(d)Ryzyko utraty ptynnosci finansowej

Spotka stale monitoruje poziom swojej plysoip aby ocerd, czy dysponujesrodkami koniecznymi do sfinansowania
planowanych wydatkéw zwzanych z pracami poszukiwawczymi w obszarackiakych ropy naftowej i gazu ziemnego lub
czy istnief inne realne miwosci pozyskania finansowania na te cele z emisji r@dwakcji lub innychzrédet finansowania,
takich jak np. umowy warunkowej cesji udziatu wpia wzytkowania gérniczego (ang. farm-out agreement).iéeer jednak
Spoétka jest spotkposzukiwawcz w pocatkowej fazie rozwoju dziatalnei, ktérej wikasne przeptywy piegiine nie § znaczne,
istnieje nieodiczne ryzyko utraty ptynnigi, w tym maliwosé, ze Spoéika nie &dzie miata dospu do dodatkowego
finansowania, a tade ze faktyczne naktady zwzane z pracami poszukiwawczymida wyzsze od zaplanowanych. Spoétkazao
ogranicza ryzyko ptynnaci poprzez odraczanie zaplanowanych naktadow ineggtych, ktére przekraczakwoty wymagane
w programach prac dla zachowania koncesji, zawienamOow przekazania udziatu w konces;ji, pozyskiwadpitatu wtasnego
lub kapitatu dhinego.

Zdaniem Spoiki, jejsrodki finansowe wedlug stanu na dzi81 marca 2010 r. magnie by wystarczajce, aby zapewhi
finansowanie bigcej dziatalnéci oraz naktadéw zaplanowanych na kolejne dweieamiesécy, w zwizku z czym moe
okaz& sie konieczne pozyskanie dodatkowego finansowania.l Wvlrtale 2010 r. Spétka przeprowadzita pierayvsderte
publiczry, dzigki ktorej uzyskano wpltywy brutto w wysoko okoto 93 min USD. Kwota 14 min USD z wplywéw PO mae
zostad uzyta do realizacji transakcji stabilizacyjnych w @miu Spotki w okresie do 30 dni i w zygku z tym pomniejszy
dostpne Spéicesrodki z emisji. Obecne plany finansowania Spétkktadap pozyskanie dodatkowych rdovosci zawarcia
umoéw typu farm-out w celu pozyskandeodkdw pienéznych i obnkenia wymaga kapitalowych oraz pozyskanie dalszego
kapitatu pod koniec 2010 r. lub w 2011 r., w zal@ci o sytuacji rynkowej.

Transakcje z podmiotami powhzanymi

Jura, spotka publiczna, ktérej 6,4% wyemitowany&jiazwyktych znajduje si w posiadaniu Spéikiswiadczyta na rzecz
Spoiki ustugi finansowe i ksgowe do dnia 31 pgaziernika 2009 r., kiedy to umowa zostata ragsina i zagpiona umow
swiadczenia ustug wspdélnych (ang. shared serviceesgent), na podstawie ktérej Spédwiadczy obecnie ustugi na rzecz
spotki Jura. Wynagrodzenie spoétki Jura za okreectn miesicy zakaiczony 31 marca 2010 r. wyniosto 0 USD (31 marca
2009 r.: 54 442 USD), zana dzié 31 marca 2010 r. stan zobawin Spotki na rzecz spo6tki Jura wynosit 0 USD (na dzie
31 grudnia 2009 r.: 13 121 USD). Za okres trzecksity zakaiczony dnia 31 marca 2010 r. Spo6tka naliczata zgeswstugi
wynagrodzenie i koszty dodatkowe yctnej kwocie 2 253 USD. Na dzi&1 marca 2010 r. kwota natesci Spotki od spotki
Jura wykazana w pozycji naf@osci w skonsolidowanym bilansie wynosita 2 253 USDUB8D na dzié@ 31 marca 2009 r.).
Timothy M. Elliott i Norman W. Holton, zajmagy w Spoice stanowiska Dyrektoréw, peatmbdwniez funkcje Dyrektoréw
spoitki Jura, a Paul H. Rose sprawuje fuakayrektora Finansowego w Spoétce oraz w spoice Jura.
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Nemmoco Petroleum CorporationNgmmocd), spotka prywatna, w ktérej 25% udziatdw posiadianothy M. Elliott,
zajmupcy w Spotce stanowisko Dyrektora¢dacy cztonkiem kierownictwa wiszego szczeblawiadczy na rzecz dubajskiego
biura Spoétki ustugi personalne i ogélne oraz ushagzakresie kggowdasci i administracji na zasadzie podziatu kosztow.
Wynagrodzenie za okres trzech meeyizakaczony 31 marca 2010 r. wyniosto 130 758 USD (nard3iL marca 2009 r. kwota
ta wynosita $85,800). Na dAie81 marca 2010 r. kwota zadknia Spo6tki wobec Nemmoco z tytutu ey wymienionych ustug
administracyjnych wynosita 0,00 USD (na 31 grud2089 r.: 0 USD).

Spotka ponosi odpowiedzialfb prawry za gwarangj udzielory przez podmiot dominagy (,Gwarancja Loon”) w sierpniu

2007 r. radowi Peru w zwizku z udzieleniem kontraktu koncesyjnego dawnejcgpé@aleénej Loon Peru Limited. Loon
Energy Corporatia, spétka dominoa Loon Peru Limited, ktéra posiada udziatowcoéwzadhi dyrektoréw, podjta dziatania
niezkzdne do zagpienia Gwarancji Loon. Proces ten wymaga uzyskioriaalnej zgody radu Peru.

Chat Loon Corp Energy i Spétka zawarly umewv sprawie ochrony przed odpowiedzialoia, w ktorej Loon Corp
zobowhzuje st chronic Emitenta przed wszelkimi zoboyzianiami z tytutu Gwarancji Loon, to nie ma peweipze Loon Corp
bedzie w stanie skutecznie zggik Gwaranag Loon.

GOrm granica odpowiedzialdoi Spotki, ktéra mae wynika& z Gwarancji Loon stanowi minimalny zakres wymagathy
kazdego z piciu etapow prac poszukiwawczych w ramach siedmiagb okresu poszukiwawczego. Minimalny zakres pra
pierwszego etapu poszukiwaostat zakaczony pod koniec 2009 r. i dopdki Loon Peru Limitgéd rozpocznie kolejnej fazy
poszukiwawczej, Spoétka nie jest nawaa na ryzyko z tytutu Gwarancji Loon. Loon Perstjeobligowana do rozpoeza
kolejnego etapu poszukiwawczego w terminie do dtefiada 2010 r.

Loon Energy nie zatrudnizadnych pracownikéw, a ustugi w zakresie zdeania i administracfwiadczone g na rzecz spétki
przez kierownictwo i pracownikow Kulczyk Oil. Wynagizenie za okres trzech miggy zakaiczony 31 marca 2010 r.
wyniosto 3 197 USD. Na dzte31 marca 2010 r. kwota zadenia Loon Energy wobec Kulczyk Oil z tytutu tyclstug
wynosila 0 USD (0 USD na dzie31 grudnia 2009 r.). Kulczyk Oil pokrywa gz kosztéw poniesionych przez Loon Energy i
na dzié 31 marca 2010 r. kwota zadenia Loon Energy z tego tytutu wynosita 3 284 U2B 882 USD na dzie31 grudnia
2009 r.). Kulczyk Oil i Loon Energyasspétkami powdzanymi ze wzgidu na wspélnych Dyrektoréw i cztonkdéw kierownictwa
wyzszego szczebla oraz wspoélnego gtéwnego akcjonariusz

W dniu 9 wrzénia 2009 r. Spélka zawarta z Kulczyk InvestmentsA.Sumowe emisji zamiennego skryptu
diuznego(zob. Nota 15). Kulczyk Investments S.A. pasidl,53% wyemitowanych akcji zwyklych na dzil marca 2010 r.
(na dzié 31 grudnia 2009 r.: 46,1%)

Opisane powsej transakcje z podmiotami payganymi byly realizowane wedlug waftd uzgodnionych przez strony,
zblizonych do wartéci godziwe;j.
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22. Podatek dochodowy

Rdéznice pomédzy obcazeniem z tytutu podatkéw dochodowych obliczonym wedstawek ustawowych oraz oh@niem z
tytutu podatkéw dochodowych wykazanym w sprawozddimansowym g nastpujace:

Okres trzech Okres trzech Rok
mieskcy mieskcy ’
zakaiczony zakaczony zakaczony

31 marca 2010 31 marca 2009 31 grudnia 2009

Strata przed opodatkowaniem $ 4328196 %

914401 $ 13382759
Stopa podatku federalnego i regionalnego (prowipcja 28,0% 29,0% 29,0%
Oczekiwane obrenie podatku dochodowego $ 1211895% 265176 $ 3881000
Koszty niestanowice kosztéw uzyskania przychodéw (148 407) (7 248) (937 232)
Roznice stép podatkowych i zmiana
odpisu aktualizucego (870382) (257 928) (1756 884)
Podatek dochodowy $ 193106 - 3 1186884
Rdznice przejciowe stanowice podstaw ustalenia sald odroczonego podatku dochodowego to:
Okres trzech
mieskcy Rok
zakmczony zakaiczony
31 marca 2009 r. 31 grudnia 2009 r.
Rzeczowe aktywa trwate $ 93770 $ 85 270
Koszty emisji akcji 44 504 44 504
Rezerwa na obowzek likwidacji aktywdw 4147 4062
Zamienne skrypty dine (802 182) (914 637)
Niekapitatowe straty do rozliczenia w przysztychregach 3839 567 2 890 024
3179 806 2109 223
Pomniejszone o: odpis aktualizay (3179 806) (2 109 223)
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego $ $ -

Szacuje s, ze nie kapitatowe straty podatkowe zmane z dziatalnizia w Kanadzie wygasndo 2029 r.
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23. Informacje na temat segmentéw dziatalnfci

Segmenty sprawozdawcze dziataltioSpéitki @ zorganizowane w podziale geograficznym i obejpmgistpujace obszary:
Brunei, Syria oraz obszar korporacyjny.

Okres trzech miesty zakaczony

Brunei 31 marca
201( 200¢
Naktady inwestycyjne — Blok L $ 1178350 $ -
Nakfady innwestycyjne — Blok M 402 392 -
Naktady inwestycyjne - Brunei $ 1580742 $ -
Aktywa razem $ 71082060 $ 1020535
Okres trzech miesty zakaczony
Syria 31 marca
201( 200¢
Naktady inwestycyjne $ 322139 % 95 579
Aktywa razem $ 10897262 $ 10089 348
Okres trzech miesty zakaczony
Obszar korporacyjny 31 marca
2010 2009
Koszty operacyjne:
Koszty ogoinego zanzu $ (1506528) $ (1077802
Koszt nabycia jednostki, Triton (Nota 13) (71 050) -
Koszt nabycia jednostki, KUB-Gas (Nota 6) (661 268) -
Koszty ptatndci w formie akcji wtasnych (Nota 17 (e)) (530 025) (24 993)
Amortyzacja (34 140) (15 049)
Przychody / (koszty) finansowe
Odsetki i pozostate przychody 465 18 146
Niezrealizowany zysk / (strata) z inwestycji 81 087 220150
Odsetki i przyrost wartai (1 502 964) (267)
Ujemne rénice kursowe (103 773) (34 586)
Strata przed opodatkowani $ (4328196 $ (914 401
Naktady inwestycyjne $ 5857 $ 202 942

Aktywa razem $ 11969937 $ 74126566
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24. Zdarzenia po dniu sprawozdawczym

Prospekt emisyjny Kulczyk Oil zostat zatwierdzonygz polsk Komisje Nadzoru Finansowego KNF") w dniu 13 kwietnia
2010 r. i opublikowany w dniu 15 kwietnia 2010 roBpekt emisyjny zostat przygotowany w celu:

1) przeprowadzenia pierwszej oferty publicznej 368 000 akcji zwyklych (,Akcje oferowane”) Kulczy@il; i

Akcje zwykte Kulczyk Oil zostaty dopuszczone do ator na Gieldzie Papierow Wastwowych w Warszawie w dniu 25 maja
2010 r. W tym dniu wyemitowano 166 394 000 akcjiyktych uzyskujc wptywy brutto w wysokéci okoto 93 min USD, z
czego okoto 14 min USD stanowi zabezpieczenie apapilizacyjnejSrodki zatrzymane na zabezpieczenie zastamolnione
po okresie 30 dni. W tym samym momencie 25 miniakeyklych zostalo wyemitowanych dla Kulczyk Investnts S.A. w
zwiazku z czséciowa konwersy 15,4 min USD z 20 min USD kwoty gtéwnej zobawénia z tytutu Zamiennego skryptu
dtuznego KI. Pozostata kwota 4,6 min USD zamiennegguljest w trakcie konwersji na akcje zwykle.

W dniu 25 maja 2010 r. Spétka wyemitowata 16 85@ 6fcji na akcje z cenwvykonania w wysokéei 0,62 USD. Prawa z opcji
w 1/3 zostaly nabyte natychmiast, w 1/3 zostaabyte w pierwszrocznie a pozostatej 1/3 w drggocznie emisji.

Po zakaczeniu kwartatu KI wplacito zaliczkw wysokgci 3 000 000 USD na rzecz Spokki. Zaliczka ta zastaptacona nie
pézniej niz do dnia 30 czerwca 2010 r. i jest oprocentowanayaokaci rocznej stopy WIBOR 3M plus 2 punkty procentowe.





