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KULCZYK OIL VENTURES INC.
Skonsolidowane sprawozdania z sytuacji finansowej

Aktywa obrotowe
Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne
Naleznosci
Zapasy i inne aktywa
Srodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania
Przedptaty

Kaucja z tytutu przejgcia

Srodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania
Inwestycje

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

Pozostate aktywa

Rzeczowe aktywa trwale

Poszukiwanie i ocena zasobow

Zobowiazania krotkoterminowe
Zobowigzania i rozliczenia mi¢dzyokresowe
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego
Zamienne skrypty dtuzne

Rezerwa na koszty demontazu i usunigcia aktywow
Zamienne skrypty dluzne

Pochodne zobowigzanie z zamiennych skryptow dtuznych
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Kapitat zaktadowy

Zamienne skrypty dtuzne - element kapitatowy
Kapitat z nadwyzki z tytutu wktadéw
Skumulowane inne catkowite dochody
Udziaty niesprawujace kontroli

Straty

Podjete zobowiazania (Nota 20)
Kontynuacja dziatalno$ci (Nota 2)

(kwoty w USD)
31 grudnia 31 grudnia 1 stycznia
2010 2009 2009
Aktywa
$ 9090 222 $ 784 810 $ 9322225
6523 618 659 899 289 696
179923 - -
(Nota 7) 2000 000 - -
660 383 367 280 165 526
18 454 146 1811989 9777 447
(Nota 6) - 1350 000 -
(Nota 7) 3040 992 6 758 241 7 500 000
(Nota 8) 606 609 578 649 610 764
(Nota 9) 1615 869 100 000 -
(Nota 10) - 1699 903 -
(Nota 11) 71590 326 257 989 224723
(Nota 12) 102 016 903 72 679 678 3692 304
$ 197324845 $ 85236449 $ 21805238
Zobowigzania
$ 4701824 $ 4538 627 $ 1936112
369 129 - 3563
(Nota 16) 9042 134 7272229 -
14 113 087 11 810 856 1939675
(Nota 15) 398 214 16 247 15372
(Nota 16) - 7 471208 -
(Nota 16) - 3051989 -
(Nota 17) 4 594 496 - -
19 105 797 22 350 300 1 955 047
Kapitat zaktadowy

(Nota 19) 192 519 634 84 727 754 32727 754
(Nota 16) 2160 000 - -
10 655 188 7292773 4 060 940
85738 - -
20493074 - -
(47 694 586) (29 134 378) (16 938 503)
178 219 048 62 886 149 19 850 191
$ 197324845 $ 85236449 $ 21805238




KULCZYK OIL VENTURES INC.

Skonsolidowane sprawozdania z catkowitych strat

(kwoty w USD)
Rok zakoniczony 31 grudnia
2010 2009
Przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu $ 8945512 $ -
Koszty naleznosci koncesyjnych (1 476 485) -
Przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu
pomniejszone o koszty naleznosci koncesyjnych 7 469 027 -
Koszty operacyjne
Koszty produkcji (4127 127) -
Koszty ogdlnego zarzadu (9 375 777) (4 625 604)
Koszt nabycia jednostki, KUB-Gas (Nota 13) (1372 200) (1 490 235)
Koszt nabycia jednostki, Triton (Nota 14) (197 828) (2 526 650)
Platnosci w formie akcji wlasnych (Nota 19) (3 673 420) (3231 833)
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja (Nota 11) (2 741 630) (116 791)
Utrata warto$ci aktywow z tytutu poszukiwania
i oceny zasobow (Nota 12) - (178 000)
(21 487 982) (12 169 113)
Przychody/(koszty) finansowe
Odsetki i pozostate przychody 182 816 37935
Niezrealizowany zysk /(strata) z inwestycji (Nota 8) 157 618 (397 269)
Koszty odsetkowe i przyrost warto$ci (Nota 16) (4 458 877) (1 305 964)
Zysk ze zbycia aktywow (Nota 1) 315339 -
Wycena pochodnego zobowigzania do warto$ci rynkowej (Nota 16) 193 106 1186 883
Dodatnie /(ujemne) roznice kursowe (658 839) 451 653
(4 268 837) (26 762)
Udzialy w stratach jednostek stowarzyszonych (Nota 9) (225 973) -
Strata przed opodatkowaniem (18 513 765) (12 195 875)
Biezace obcigzenie podatkowe (Nota 17) (778 129) -
Zmniejszenie odroczonego podatku dochodowego (Nota 17) 1034871 -
Strata za okres (18 257 023) (12 195 875)
Roéznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 122 483 -
Catkowite straty $ (18134 540) $ (12195 875)
Strata przypadajaca na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej (18 621 408) (12 195 875)
Udziaty niesprawujace kontroli 364 385 -
Strata za okres $ (18257 023) $ (12195 875)
Strata netto na akcj¢ przypadajaca akcjonariuszom
jednostki dominujacej - podstawowa i rozwodniona $ (0,06) $ (0,08)
Catkowite straty przypadajace na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej (18 535 670) (12 195 875)
Udziaty niesprawujace kontroli 401 130 .

Catkowite straty za okres $ (18134 540) $ (12195 875)




KULCZYK OIL VENTURES INC.

Skonsolidowane sprawozdania z przeptywow pienigznych

Strata netto
Pozycje niepieni¢zne:
Udziaty w stratach jednostek stowarzyszonych
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja
Utrata wartosci
Przyrost elementu dluznego zamiennych
skryptéw dtuznych
Wplywy ze sprzedazy aktywow w Stowenii
Platnosci w formie akcji wlasnych
Niezrealizowany zysk /(strata) z inwestycji
Wycena pochodnego zobowigzania do wartosci rynkowej
Odroczony podatek dochodowy (zmniejszenie)

Zmiana stanu niepieni¢znego kapitatu obrotowego

Finansowanie
Emisja akcji zwyktych
Koszty pierwszej oferty publicznej
Odkupione akcje z IPO
Emisja zamiennych skryptow dtuznych
Zaliczki udziatow niesprawujacych kontroli w KUB-Gas
Zmiany kapitatu obrotowego zwigzane z dziatalno$cia finansowa

Inwestycje
Wydatki na rzeczowe aktywa trwate
Srodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania
Kaucja z tytutu nabycia KUB-Gas
Nabycie KUB-Gas
Wplywy ze sprzedazy aktywow w Stowenii
Nabycie Triton Hydrocarbons
Srodki pienigzne wptacone do Triton Petroleum
Wydatki na poszukiwanie i oceng zasobow

(kwoty w USD)

(Nota 9)
(Nota 11)
(Nota 12)

(Nota 16)
(Nota 1)
(Nota 19)
(Nota 8)
(Nota 16)
(Nota 17)

(Nota 19)
(Nota 19)
(Nota 19)
(Nota 16)

(Nota 13)

(Nota 14)
(Nota 14)

Zmiany kapitatu obrotowego zwigzane z dzialalno$cig inwestycyjna

Zmiana stanu $rodkow pienigznych z tytutu réznic kursowych
Zmiana stanu $rodkow pienigznych
Srodki pienigzne i inne aktywa pieni¢zne na poczatek okresu

Srodki pieniezne i inne aktywa pienigzne na koniec okresu

Dodatkowa informacja dotyczaca przeptywdw pieni¢znych
Odsetki zaptacone

Odsetki otrzymane
Podatek zaptacony

Rok zakoniczony 31 grudnia

2010 2009

$ (18257023) $ (12195875)

225973 -

2741630 116 791

- 178 000

2988 351 972 309

(315 339) -

3673420 3231833

(157 618) 397 269

(193 106) (1186 883)

(1034 871) -

(10 328 583) (8 486 556)

952 936 (1215 839)

(9 375 647) (9 702 395)

93239 598 -

(4 838 859) (1699 903)

(547 298) -

12 000 000 8000 000

1140 000 -

(852 852) -

100 140 589 6 300 097

(3 341 605) (150 057)

(310 223) 741759

- (1 350 000)

(42 814 481) -

126 716 -

- 2287 254

(3 000 000) -

(30 514 918) (7 262 097)

(2 608 974) 598 024

(82 463 485) (5135 117)

3955 -

8305 412 (8 537 415)

784 810 9322225

$ 9090 222 $ 784 810
$ 1346402 $ -

$ 182816 $ 37935

$ 387 358 $ -



KULCZYK OIL VENTURES INC.
Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym
(kwoty w USD)

Akcje zwykte Akcje uprzywilejowane
Zamlenr.]e Kapitat z Skunjylpwane Udziaty
skrypty dtuzne - L roznice . .
element nadwyzki z KUISOWe 2 niesprawujgce Straty Razem
. B . . . tytutu wktadow . . kontroli
Liczba akcji Kwota Liczba akcji Kwota kapitalowy przeliczenia
(Nota 19) (Nota 19) (Nota 16)
Stan na dzien 1 stycznia 2009 r. 125 425 605 $ 32727754 - $ - $ - $ 4060940 $ - $ - $ (16938503) $ 19850191
Akcje wyemitowane za Triton Hydrocarbons Pty. 75 065 944 52 000 000 13670 723 - - - - - - 52 000 000
Koszt ptatnosci w formie akcji ujgty w rachunku zyskow i strat - - - - - 3231833 - - - 3231833
Strata i catkowite straty ogotem za rok - - - - - - - - (12 195 875) (12 195 875)
Stan na dzien 31 grudnia 2009 r. 200 491 549 $ 84727754 13670723 $ - $ - $ 7292773 $ - $ - $ (29134378) $ 62886149
Akcje wyemitowane w ramach wykonania opcji 1350 000 497 737 - - - (311 005) - - - 186 732
Akcje wyemitowane w pierwszej ofercie publicznej 166 394 000 93 052 866 - - - - - - - 93 052 866
Koszty emisji akcji - (6538 762) - - - - - - - (6 538 762)
Akcje odkupione w ramach dziatan stabilizacyjnych (1219 061) (608 498) - - - - - - 61 200 (547 298)
Zamienne skrypty dtuzne zamienione na akcje w trakcie roku 35086 842 21 388 537 - - - - - - - 21 388 537
Akcje uprzywilejowane wykupione w celu umorzenia - - (13 670 723) - - - - - - -
Reklasyfikacja zamiennych skryptéw dtuznych
do kapitalu wlasnego - - - - 2160 000 - - - - 2160 000
Koszt ptatnosci w formie akcji - - - - - 3673420 - - - 3673420
Roéznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych - - - - - - 85738 36 745 - 122 483
Udziaty niesprawujace kontroli - rozpoznane przy nabyciu
KUB-Gas (Nota 13) - - - - - - - 18 951 944 - 18 951 944
Udziaty niesprawujace kontroli - rozpoznane przy dodatkowej
inwestycji w KUB-Gas - - - - - - - 1140 000 - 1140 000
Strata za okres - - - - - - - 364 385 (18 621 408) (18 257 023)
Stan na dzien 31 grudnia 2010 r. 402 103 330 $ 192519 634 - $ - $ 2160000 $ 10655 188 $ 85 738 $ 20493074 $ (47694586) $ 178219048




Kulczyk Oil Ventures Inc.
Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Za lata zakonczone 31 grudnia 2010 r. i 31 grudnia 2009 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich - USD)

Podmiot sporzadzajacy sprawozdanie

Spotka Kulezyk Oil Ventures Inc. (zwana dalej "Kulczyk Oil" lub "Spoétka") jest publiczna spotka gietdowa, ktorej akcje zwykle
zostaty wprowadzone do obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie ("GPW") w dniu 25 maja 2010 r.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spotki obejmuje Spoétke Kulczyk Oil Ventures Inc. oraz jej spotki zalezne, wraz
z inwestycjami kapitalowymi w okreSlonych spotkach. Podstawowa dzialalno$¢ Spotki polega na poszukiwaniu
i zagospodarowaniu zt6z ropy naftowej i gazu ziemnego na Ukrainie, w Brunei i Syrii. Spotka prowadzi znaczaca cze$é
dzialalnosci wspoélnie z innymi podmiotami. Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe przedstawia jedynie
proporcjonalny udziat Spotki w takiej dziatalnosci. Ponizej przedstawiono podsumowanie stanu posiadania Spotki:

Ukraina

Dnia 11 czerwca 2010 r. spotka Kulczyk Oil dokonata nabycia 70% efektywnego udzialu w KUB-Gas LLC (""KUB-Gas""),
spotce zarejestrowanej na Ukrainie, posiadajacej wowczas 100% udzial w 3 koncesjach na prowadzenie dziatalno$ci
poszukiwawczej 1 1 koncesji na wydobycie, a takze instalacje przetworcze i inne skladniki majatku shuzacego do obshugi
odwiertow. Transakcja nabycia, odrgbnie od wiasnosci akeji KUB-Gas, obejmowata takze 70% udziat w platformie wiertniczej
0 mocy 1 000 KM, wybudowanej w Kanadzie w 2007 r.

Dnia 20 grudnia 2010 r. spotce KUB-Gas przyznana zostata kolejna koncesja na wydobycie na Ukrainie. Koncesja na wydobycie
dotyczy pola Poénocne Makiejewskoje, tj. lokalizacji potozonej w sasiedztwie posiadanych wczesniej przez KUB-Gas koncesji
na wydobycie z pol Makiejewskoje i Olgowskoje, w poblizu miasta f.ugansk na wschodzie Ukrainy.

Koncesja na wydobycie Data wydania Data przedluzenia Data uplywu waznosci
Pole Wiergunskoje 27 wrze$nia 2006 r. - 27 wrzeénia 2026 r.
Koncesje poszukiwawcze

Pole Makiejewskoje 18 maja 2001 r. 11 sierpnia 2009 r. 11 sierpnia 2014 r.
Pole Krutogorowskoje 16 lipca 2004 r. 11 sierpnia 2009 r. 11 sierpnia 2014 r.
Pole Olgowskoje 31 maja 2006 r. 11 sierpnia 2009 r. 11 sierpnia 2014 r.
Pole Potnocne Makiejewskoje 29 grudnia 2010 r. - 29 grudnia 2015 r.

Zgodnie z warunkami posiadanych koncesji na poszukiwanie, KUB-Gas moze wydobywa¢ gaz ziemny i kondensat gazu
ziemnego z pol poszukiwawczych z zastrzezeniem nieprzekroczenia limitu 10% szacowanych zasobow ogoétem, zatwierdzonych
przez organ wydajacy koncesje - Ministerstwo Ochrony Srodowiska Ukrainy. W okresie obowigzywania koncesji
poszukiwawczej KUB-Gas nie moze przekroczy¢ podanego limitu. W przypadku, gdyby spdtka KUB-Gas zainteresowana byta
zwigkszeniem ilosci produkcji, musiataby wystapi¢ o przeksztalcenie koncesji poszukiwawczej na koncesj¢ wydobywcza.
Koncesja wydobywcza pozwala na wydobywanie nieograniczonych ilo$ci gazu ziemnego i kondensatu gazu ziemnego przez caty
okres jej obowiazywania. Kierownictwo oczekuje, ze spotka KUB-Gas w razie wystapienia takiej koniecznosci bedzie w stanie
uzyskaé decyzj¢ o przeksztalceniu posiadanych przez siebie koncesji poszukiwawczych na koncesje wydobywcze.

Brunei — Blok L (40% udzial)

W 2006 r. KOV Brunei Limited (“KOV Brunei”), spotka w 100% zalezna posrednio od Kulczyk Oil, podpisata umowe
0 podziale wptywow =z wydobycia (“Umowa PSA”) z Brunei National Petroleum Company Sendirian Berhad
(“PetroleumBRUNEI™), na mocy ktérej KOV Brunei uzyskat 90% udziat operacyjny w prawie poszukiwania i wydobywania
ropy naftowej i gazu z Bloku L. Obszar Bloku L sktfada si¢ z terendw ladowych oraz terenéw ptytkich wod morskich w potnocne;j
Brunei.

W 2010 r. AED (SE Asia) Limited (“AED”) nabyta 50% udziatbw w Umowie PSA. Wynagrodzenie obejmowato pokrycie
w gotowce przez AED poniesionych wezesniej przez KOV Brunei kosztow na kwotg okoto 1,4 min USD oraz zobowigzanie do
sfinansowania 100% prac, ktore powinny zosta¢ wykonane w Etapie 1 na podstawie Umowy PSA, do maksymalnej kwoty
ok. 21,7 mln USD. W zwigzku z zatwierdzeniem cesji Spotka wraz z partnerami we wspolnym przedsigwzigeiu zobowigzata si¢
do poniesienia dodatkowych kosztow prac w wysokosci 4,5 min USD, oprocz kosztow Etapu 1 okreslonych w Umowie PSA.
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Kulczyk Oil Ventures Inc.
Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Za lata zakonczone 31 grudnia 2010 r. i 31 grudnia 2009 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich - USD)

Na dzien 31 grudnia 2010 r. Spotka wraz z partnerami we wspolnym przedsiewzigciu poniosta naktady w wysokosci okoto
61,2 min USD w wypetnieniu swoich zobowigzan do wykonania prac, zas na podstawie umowy nabycia, spotka AED
sfinansowata w 100% pierwsza czgs¢ kosztow poniesionych w ramach Etapu 1 w wysokosci 21,7 mln USD. Spoétka
sfinansowata 50% wszystkich naktadow pomigdzy 21,7 mln USD a 25 mIn USD oraz 40% wszystkich pdzniejszych nakladow.
Do dnia 31 grudnia 2010 r. Spotka poniosta tacznie naktady w wysokosci 17,4 min USD.

W sierpniu 2010 r. Spoétka wraz z partnerami we wspdlnym przedsiewzigciu podjeta decyzje o przystapieniu do realizacji Etapu 2
prac wydobywczych.

Brunei — Blok M (36% udzial)

W wyniku przejecia spotki Triton Hydrocarbons Pty Ltd. (“Triton Hydrocarbons™), Spotka nabyta z dniem 15 wrze$nia 2009 r.
36% udziat w umowie o podziale wptywow z wydobycia z Bloku M w Brunei (Nota 14).

Do dnia 31 grudnia 2010 r. partnerzy we wspolnym przedsigwzigciu poniesli naktady na wykonanie swoich zobowigzan
W wysokosci okoto 56,2 mln USD. Catkowita wysoko$¢ naktadéw poniesionych przez Spotke od czasu nabycia Bloku M
wyniosta 13,6 mln USD.

W lutym 2011 r. Spétka wraz z partnerami we wspolnym przedsiegwzieciu oglosita decyzje o przystapieniu do realizacji Etapu 2
prac poszukiwawczych.

Syria — Blok 9 (45% udzial)

Loon Latakia Limited ("Loon Latakia"), spotka w 100% posrednio zalezna od Kulczyk Oil, posiada 100% udziatdbw w umowie
na poszukiwanie i zagospodarowanie zt6z ropy naftowej oraz produkcje ropy naftowej (“Umowa PSC”), ktdora zostata zawarta
pomiedzy rzadem Syryjskiej Republiki Arabskiej, Syrian Petroleum Company (“SPC”) oraz Spéitkg i weszla w zycie
29 listopada 2007 r. Na podstawie Umowy PSC Spotka ma prawo do prowadzenia prac poszukiwawczych oraz produkcji ropy
naftowej i gazu z Bloku 9, potozonego w potnocno-zachodniej Syrii. Przypadajacy na Spétke 100% udzial w Umowie dotyczacej
Bloku 9 podlega udziatom ekonomicznym i udzialom w korzysciach (ang. economic and beneficial interest) spotek Triton
Hydrocarbons i MENA Hydrocarbons (Syria) Ltd (“MENA”), w okresie poprzedzajacym wydanie przez rzad syryjski formalnej
zgody na przeniesienie na Triton Hydrocarbons oraz MENA odpowiednio 20% i 30% udziatu bezposredniego (ang. participating
interest) w Umowie.

Jako cze$¢ wynagrodzenia za przejeta we wrzesniu 2009 r. spotke Triton Hydrocarbons, Spotka uzgodnita przeniesienie na
Triton Petroleum Pte Ltd. ("Triton Petroleum") 20% udzialu w korzysciach (ang. beneficial interest) w Bloku 9, przed
uzyskaniem formalnej zgody rzadu syryjskiego na przeniesienie na Triton 20% udziatu bezpo$redniego (ang. participating
interest). Spotka ubiega si¢ aktualnie o wydanie tej zgody. Jezeli uzyskanie zgody nie bedzie mozliwe, zostang wyemitowane dla
Triton akcje spotki Loon Latakia, tak aby Triton uzyskal udziat ekonomiczny, ktéory mogtby uzyskaé, gdyby zgoda rzadu
syryjskiego zostala wydana. Po uzyskaniu zgody lub objgciu udziatow w kapitale przez Triton, jak opisano powyzej, udziat
w Korzysciach (ang. beneficial interest) obecnie posiadany przez Triton w Bloku 9 wygasnie.

Spotka wyrazita rowniez zgode¢ na dokonanie cesji 5% udziatlu w Bloku 9 na rzecz podmiotu niepowigzanego.

Dnia 1 wrze$nia 2010 r. Spotka zawarta umowe farm-out ze spotka MENA, w ktorej Loon Latakia zobowigzata si¢ do
przeniesienia 30% udziatu wiascicielskiego (ang. ownership interest) w Bloku 9 w Syrii na spétke MENA ze skutkiem na dzien
17 czerwca 2010 r. Cesja 30% udzialu wiascicielskiego rzecz MENA podlega obowigzkowi uzyskania zgody od wiadz
syryjskich, a do czasu uzyskania takiej zgody MENA zachowuje udzial ekonomiczny w Bloku 9 w Syrii na poziomie
odpowiadajacym 30% udziatu wiascicielskiego. W przypadku nieuzyskania zgody wtadz syryjskich do dnia 14 kwietnia 2011 .
umowa farm-out moze zosta¢ rozwigzana na wniosek kazdej ze stron, a wszelkie ptatno$ci dokonane przez spotke MENA
podlegaja wowczas zwrotowi. Zlozono wszystkie dokumenty wymagane przez wiladze syryjskie w procedurze ubiegania si¢
0 zgodne na dokonanie wskazanego powyzej przeniesienia. W ramach zaptaty spotka MENA zobowigzala si¢ do uiszczenia
nastepujacych kwot: (i) 30% wartoéci kosztow historycznych poniesionych przez Spétke do dnia zawarcia umowy z MENA
w kwocie 3,1 mln USD; (ii) 30% wartoéci gwarancji bankowej pozostalej do realizacji na dzien 17 czerwca 2010 r. w kwocie
2 027 472 USD; oraz (iii) sptaty 60% zatwierdzonej kwoty kosztow wykonania pierwszego odwiertu poszukiwawczego. W roku
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Kulczyk Oil Ventures Inc.
Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Za lata zakonczone 31 grudnia 2010 r. i 31 grudnia 2009 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich - USD)

2010 spotka MENA dokonata zaptaty 1,0 mln USD z tacznej kwoty naleznej do zaptaty w wysokosci 5,1 min USD, kolejny
1,0 mln USD zaptacony zostal w styczniu 2011 r., a pozostate saldo przypada do zaptaty w marcu 2011 r.

Lacznie w wyniku przeniesienia 20% udziatu do Triton Petroleum, przeniesienia 5% udzialu na rzecz podmiotu niepowiazanego
oraz umowy farm-out, na podstawie ktorej przekazano 30% udziatu na rzecz spotki MENA, efektywny udziat Spotki w Bloku 9
wynosi 45%.

Do dnia 31 grudnia 2010 r. naklady poniesione w zwigzku z Blokiem 9 wyniosty okoto 9,9 mln USD. Udzial Spétki w tych
wydatkach na dzien 31 grudnia 2010 r. wyniost 5,1 min USD, po odjeciu 2,9 mln USD historycznych kosztow zrefundowanych
przez MENA.

Stowenia

Spétka posiadata udzialy w projekcie realizowanym w Stowenii, dla ktorego nie przewidywano inwestowania dodatkowego
kapitatu, a wszelkie kwoty dotyczace Stowenii zostaty odpisane w 2009 r. Spotka sprzedata wszystkie swoje udziaty w Stowenii
w sierpniu 2010 r. i wykazata zysk ze sprzedazy w wysokosci 315 339 USD.

Dywidendy

Do dnia dzisiejszego Spotka nie wyptacata dywidend i nie przewiduje wyplaty dywidend w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci.
Jezeli Spotka podejmie decyzje o wyplacie dywidendy w przysztosci, Spotka bedzie zobowigzana przeprowadzi¢ okreslone testy
wyptacalnosci, jakie przewidziano w Prawie Spotek Prowincji Alberta.

Podstawa sporzgdzenia sprawozdania
(a) Deklaracja zgodnosci

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnej z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo$ci Finansowej ("MSSF") wydanymi przez Rad¢ Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci.

Poniewaz jest to pierwszy rok, w ktorym Spotka przyjela MSSF, niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe
obejmuje uzgodnienie danych z rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotki za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2009 r., ktore sporzadzone zostato zgodnie z Kanadyjskimi Ogolnie Przyjetymi Zasadami Rachunkowosci, ze
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym sporzadzonym zgodnie z MSSF.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone przez Rad¢ Dyrektoréw Spoétki w dniu 16 marca
2011r.

(b)  Podstawa wyceny

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone wedlug zasady kosztu historycznego, za wyjatkiem
niektorych instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej, co wyjasnione zostalo w omowieniu polityki
rachunkowosci w Nocie 4. Dane poréwnawcze przedstawione w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sa
zgodne z MSSF.

(c) Kontynuacja dzialalnosci

Podstawowa dziatalno§¢ Spotki polega na poszukiwaniu i zagospodarowaniu zl6z ropy naftowej i gazu ziemnego,
znajdujacych si¢ przede wszystkim na terytorium Brunei, Syrii i Ukrainy. Posiadane przez Spotke aktywa w Brunei i Syrii
znajdujg si¢ obecnie na etapie prac poszukiwawczych i nie wykazuja potwierdzonych rezerw ani nie generuja wplywow
z wydobycia. Wydobycie realizowane przez Spotke na Ukrainie nie jest wystarczajace do sfinansowania dalszych prac
poszukiwawczych i zagospodarowania wszystkich nalezacych do Spotki aktywow ropy naftowej i gazu ziemnego.
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W maju 2010 r. Spotka przeprowadzita pierwsza ofert¢ publiczna swoich akcji zwyklych na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie, w efekcie czego wyemitowano 166 394 000 akcji, a wpltywy brutto uzyskane z tej emisji
wyniosty ok. 93 mln USD (314 484 660 polskich ztotych ["PLN"]). Uzyskane $rodki po zakonczeniu procesu przejecia
KUB-Gas byty wystarczajace do sfinansowania planu inwestycyjnego Spotki na rok 2010.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci,
w ramach ktérego przewiduje si¢ realizacje aktywdw i rozliczanie zobowigzan w ramach zwyklej dziatalno$ci, bez
uwzglednienia odpisow, ktorych dokonanie bytoby konieczne gdyby zalozenie kontynuowania dziatalno$ci nie byto zasadne.
Koszty prowadzonych przez Spotke dziatan poszukiwawczych i zagospodarowania zt6z byly dotychczas finansowane ze
srodkow uzyskanych z emisji akcji oraz poprzez zawieranie umow warunkowe]j cesji udzialu w prawie uzytkowania
gorniczego (ang. farm-out agreements) z osobami trzecimi, ktorzy pokryja cato$¢ lub czes¢ wydatkoéw Spotki w zamian za
nabycie cze$ci udzialow wiascicielskich nalezacych do Spotki (ang. ownership interest). Posiadane przez Spoétke srodki
pienigzne oraz $rodki pieni¢zne o ograniczonej mozliwosci dysponowania i istniejace umowy farm-out nie stanowig zrodet
wystarczajacych do sfinansowania programu prac poszukiwawczych i zagospodarowania zt6z przez okres kolejnych
dwunastu miesiecy. W celu sfinansowania programu poszukiwan i zagospodarowania zt6z konieczne be¢dzie wyemitowanie
dodatkowych akcji lub zawarcie kolejnych uméw farm-out, przy czym nie ma gwarancji ich dostepnosci w razie wystapienia
takiej potrzeby.

(d)  Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest w dolarach amerykanskich (USD), ktore stanowig
walute funkcjonalng Spétki i jej podmiotow zaleznych, z wyjatkiem spotki KUB-Gas, ktorej waluta funkcjonalng jest
ukrainska hrywna.

()  Wykorzystanie szacunkéw i osadow

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga od kierownictwa przyjecia pewnych zatozen i dokonania
szacunkow, ktore wptywaja na zastosowanie polityki rachunkowosci oraz na wielkosci aktywow, pasywow, zyskow i strat
ujetych w sprawozdaniach finansowych. Rzeczywiste wyniki moga rdzni¢ si¢ od przyjetych szacunkow.

Przyjete szacunki oraz zalozenia s3 na biezaco weryfikowane. Zmiany wielkosci szacunkowych ujmowane sa w okresie
biezacym oraz w okresach przyszlych, na ktore te zmiany wptywaja.

W ponizszych notach przedstawiono informacje dotyczace istotnych obszar6w niepewnos$ci oszacowan i krytycznych
0sagddéw w zastosowaniu polityki rachunkowosci, ktore majg najwigkszy wptyw na wielkosci wykazane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym:

o Nota 4 — Szacunki rezerw i odpisy umorzeniowe

¢ Nota 5 — Wyznaczanie warto$ci godziwej

o Nota 13 - Przejecie KUB-Gas

o Nota 14 - Przejecie Triton Hydrocarbons (Pty) Ltd.

o Nota 16 - Zamienne skrypty dluzne (wycena wbudowanego pochodnego instrumentu zamiennego)
¢ Nota 17 - Podatki dochodowe

o Nota 19 - Opcje na akcje (wycena ptatnosci w formie akcji wlasnych)

Zastosowanie MSSF po raz pierwszy

Spotka zastosowata MSSF od dnia 1 stycznia 2010 r., przy czym jako dat¢ przejscia na MSSF przyjeto dzien 1 stycznia 2009 r.
Przed przyjeciem MSSF Spotka stosowata Kanadyjskie Ogolnie Przyjete Zasady Rachunkowosci (“kanadyjskie GAAP”).
Zgodnie z MSSF 1 "Zastosowanie MSSF po raz pierwszy", MSSF stosuje si¢ retrospektywnie na dzien przejscia, a wszystkie
korekty wartosci aktywow i pasywow co do zasady ujmuje si¢ w skumulowanych stratach.
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Zatozenia koncepcyjne MSSF sa zasadniczo zblizone do kanadyjskich GAAP. Przyjecie MSSF nie miato wptywu na faktyczna
wysoko$¢ przeptywoéw pienieznych generowanych przez Spoétke, jednak skutkuje dokonaniem istotnych zmian w zakresie
prezentacji sytuacji finansowej i wyniku finansowego Spoiki.

3.1 Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
Ponizej zaprezentowano przygotowane przez Spotke uzgodnienie skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej
sporzadzonego zgodnie z kanadyjskimi GAAP do MSSF.

Aktywa

Aktywa obrotowe
Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne
Naleznosci
Przedplaty

Aktywa obrotowe razem

Aktywa trwale
Srodki pienigzne o ograniczonej
mozliwo$ci dysponowania
Inwestycje
Rzeczowe aktywa trwale

Poszukiwanie i ocena zasobow
Aktywa razem

Pasywa
Zobowigzania krétk oterminowe
Zobowiazania i rozliczenia mi¢dzyokresowe
Zobowigzania z tytulu podatku dochodowego
Zobowigzania Krotk oterminowe razem
Rezerwa na koszty demontazu
iusunigcia aktywow

Zobowigzania razem

Kapital wlasny
Kapitat zaktadowy
Kapitat znadwyzki z tytulu wkladow
Zakumulowane inne catkowite straty
Straty

Kapitaly wiasne razem

Zobowigzania i kapitaly wlasne razem

Kanadyjskie GAAP MSSF
1stycznia 1stycznia
2009 Noty 2009

a b d (niezbadane)
$ 9322225 $ 9322225
289 696 289 696
165 526 165 526
9777 447 9777 447
7500 000 7 500 000
610 764 610 764
4483 162 (566 135) (3692 304) 224723
- 3692304 3692 304
$ 22371373 $ 21805238
$ 1936 112 $ 1936 112
3563 3563
1939 675 1939 675
b __ B
1985047 1955047
32727754 32727 754
4097012 (36 072) 4060 940
(2 128 526) 2128526 -
(14279 914) (566 135) (2 128526) 36072 (16 938 503)
20 416 326 19850 191
$ 22371373 $ 21805238



Aktywa
Aktywa obrotowe

Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne
Naleznosci
Przedplaty
Aktywa obrotowe razem
Aktywa trwale
Kaucja ztytulu przejgcia
Srodki pieni¢zne o ograniczone;j
mozliwo$ci dysponowania
Inwestycje
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
Inne aktywa
Rzeczowe aktywa trwate
Poszukiwanie i ocena zasobow
Aktywa razem
Pasywa
Zobowigzania kroétk oterminowe
Zobowiazania i rozliczenia mi¢dzyokresowe
Zamienne skrypty dluzne
Zobowiazania krétk oterminowe razem
Rezerwa na koszty demontazu
iusunigcia aktywow
Zamienne skrypty dluzne
Pochodne zobowiazanie z
zamiennych skryptéw dluznych
Rezerwa z tytulu odroczonego
podatku dochodowego

Zobowigzania razem

Kapital wtasny
Kapitat zakltadowy

Zamienne skrypty dluzne - element kapitalowy

Kapitat znadwyzki z tytulu wkladow
Zakumulowane inne catkowite dochody
Straty

Kapitaly wlasne razem

Zobowigzania i kapitaly wlasne razem
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Kanadyjskie GAAP MSSF
3lgrudnia 31lgrudnia
2009 Noty 2009

b c c d e (niezbadane)
$ 784810 $ 784 810
659 899 659 899
367 280 367 280
1811989 1811989
1 350 000 1350 000
6 758 241 6 758 241
578 649 578 649
100 000 100 000
1699 903 1699 903
139137 747 (138879 758) 257 989
- 138879758 (66 200 080) 72679678
$ 151436529 $ 85236449
$ 4538627 $ 4538627
7272229 7272229
11 810 856 11 810 856
16 247 16 247
7471208 7471208
- (1186884) 4238873 3051989
66 200 080 (66 200 080) -
85498 391 22 350 300
84727 754 84727 754
4238873 (4238873) -
7649 395 (356 622) 7292773
(2128 526) 2128526 -
(28549358)  (2128526) 1186884 356 622 (29 134 378)
65938 138 62 886 149
$ 151436529 $ 85236449
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3.2 Skonsolidowanyrachunek zyskéw i strat i calkowite straty
Ponizej zaprezentowano przygotowane przez Spotke uzgodnienie straty netto i calkowitych strat Spotki wykazanych zgodnie
z kanadyjskimi GAAP do MSSF.

Kanadyjskie GAAP MSSF
Rok Rok
zakoficzony zakonczony
31 grudnia 2009 . Noty 31 grudnia 2009 .
a b c d (niezbadane)
Koszty operacyjne
Koszty ogolnego zarzadu $ 4463732 161873 $ 4625 604
Koszt nabycia jednostki - Triton 2526 650 2526 650
Koszt nabycia jednostki - KUB 1490 235 1490 235
Platno$ci w formie akcji wlasnych 3552 383 (320 550) 3231833
Amortyzacja 117 666 (875) 116 791
Utrata warto$ci aktywow z tytutu
poszukiwania i oceny zasobdw 906 008 (728 008) 178 000
13 056 674 12 169 113
Przychody finansowe /(koszty)
Odsetki i pozostate przychody 37935 37935
Odsetki i przyrost warto$ci (1 305 089) (875) (1 305 964)
Niezrealizowane straty z inwestycji (300 307) (96 962) (397 269)
Wycena pochodnego zobowigzania
do warto$ci rynkowej - 1186 883 1186 883
Dodatnie réznice kursowe 354 691 96 962 451 653
(1212 770) (26 762)
Strata netto przed opodatkowaniem $ (14269 444) $ (12195875)
Strata netto na akcje
- podstawowa i rozwodniona $ (0,10) $ (0,08)

3.3 Sprawozdanie z przeplywow pieni¢znych

Przyjecie MSSF nie miato wpltywu na przeptywy pieni¢zne z dzialalnosci operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej
w skonsolidowanym sprawozdaniu z przeptywow pieni¢znych Spotki, za wyjatkiem prezentacji kosztow przejecia. Zgodnie
z kanadyjskimi GAAP, koszty przejecia byly prezentowane jako dziatalno$¢ inwestycyjna, natomiast zgodnie z MSSF
koszty przejgcia prezentowane sa jako dziatalno$¢ operacyjna.
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Objasnienia dotyczace zaprezentowanych powyzej uzgodnien do MSSF

(@)

Koszty poniesione przed nabyciem

Spotka ponosi okre$lone koszty zwigzane z ocena przedsigwzieé, przeje¢ i umoéw typu farm-in. Zgodnie z kanadyjskimi
GAAP, koszty ponoszone zwigkszaja warto$¢ rzeczowych aktywow trwatych. Zgodnie z MSSF, naktady poprzedzajace
przejecie sg odnoszone w koszty w momencie poniesienia, w zwigzku z czym ze skutkiem na dzien 1 stycznia 2009 r.
wszystkie naktady poprzedzajace przejecie zostaly odniesione w koszty.

(b) Przeklasyfikowania

(©)

(d)

(i) Aktywa z tytulu poszukiwania i oceny zasobéw

Aktywa z tytutu poszukiwania i oceny zasobow obejmuja przedsiewziecia poszukiwawcze Spotki znajdujace sie na
etapie poprzedzajacym ewentualne ustalenie obecnosci potwierdzonych lub prawdopodobnych zt6z. Zgodnie
z kanadyjskimi GAAP, koszty te byly prezentowane w pozycji rzeczowych aktywow trwatych. Zgodnie z MSSF,
aktywa z tytulu poszukiwania i oceny zasobow stanowig odrgbng pozycj¢ w bilansie.

(if) Skumulowane inne calkowite dochody

Na dzien przej$cia na MSSF Spotka zdecydowata si¢ na przeklasyfikowanie ujemnych réznic kursowych, ujetych
weczesniej zgodnie z kanadyjskimi GAAP, w skumulowanych innych catkowitych dochodach, do skumulowanych
strat. W zwiazku z powyzszym, skumulowane inne catkowite dochody na dzien 1 stycznia 2009 r., obejmujace
wylacznie r6znice kursowe z przeliczenia, przeklasyfikowano do skumulowanych strat.

(iii) Przyrost rezerwy na koszty demontazu i usuniecia aktywow

Zgodnie z kanadyjskimi GAAP, przyrost rezerwy na koszty demontazu i usuni¢cia aktywow ujmowany byt
W kosztach odpiséw umorzeniowych i amortyzacji. Zgodnie z MSSF, koszty te odnosi si¢ w ciezar kosztow
finansowych.

(iv) Roznice kursowe z inwestycji

Zgodnie z kanadyjskimi GAAP, roznice kursowe z inwestycji w Jura Energy Corporation ("Jura") byty uymowane
jako zyski/straty z tytutu roznic kursowych. Zgodnie z MSSF powyzsze rdznice ujmuje si¢ jako zyski/ straty
z dziatalno$ci inwestycyjne;j.

Korekta zamiennych skryptéw dluznych

W 2009 roku Spotka wyemitowata zamienne skrypty dtuzne. Czgs¢ wptywow z tego tytutu zostata ujgta w zobowiazaniach,
a pozostata czes¢ w kapitale wiasnym zgodnie z kanadyjskimi GAAP. Zgodnie z MSSF opcja zamiany skryptu dluznego
ujmowana byta jako pochodne zobowigzanie do momentu ustalenia ceny zamiany, ktore nastapito w 2010 r. Cena zamiany
skryptow dhuznych zostala ustalona w drodze aneksu do umowy, czgéciowo na podstawie ceny akcji z pierwszego
notowania na GPW. W okresie, w ktorym opcja zamiany skryptu dluznego miata zmienng ceng, opcja zamiany byla
traktowana jako instrument pochodny, ujmowany w zobowigzaniach i wyceniany do warto$ci rynkowej na kazdy kolejny
dzien sprawozdawczy. Po ustaleniu ceny zamiany warto$¢ godziwg instrumentu pochodnego zostata odniesiona na kapitat
whasny.

Korekta kosztow z tytulu platnosci w formie akcji

Ujecie kosztow — Zgodnie z kanadyjskimi GAAP Spoétka stosowata metodg liniowa przy rozliczaniu kosztu nabytych opcji.
Wartos¢ godziwa platnosci w formie akcji ustalano jako jednorazowe przyznanie i uj¢to liniowo przez caly okres nabywania
uprawnien. Zgodnie z MSSF kazda transza przydziatlu z réznymi terminami nabywania uprawnien uznawana jest na
potrzeby ustalenia wartosci godziwej za odrgbny przydzial, a ustalona warto$§¢ godziwa jest amortyzowana przez okres
nabywania uprawnien W poszczegodlnych transzach.
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Utrata praw - Zgodnie z kanadyjskimi GAAP utrate praw rozpoznawano w chwili jej wystapienia. Zgodnie z MSSF
szacunkowe wielkoS$ci utraty praw rozpoznawane s3 na dzien przyznania i aktualizowane w kolejnych okresach w oparciu
0 rzeczywiste do§wiadczenie.

Korekta transakeji przejecia

We wrzesniu 2009 r. Spdtka nabyla wszystkie wyemitowane i znajdujace si¢ w obrocie akcje zwykte spotki Triton,
prywatnej spotki zarejestrowanej w Australii, w zamian za nowo wyemitowane akcje zwykle Kulczyk Oil. Zgodnie
z kanadyjskimi GAAP alokacja ceny nabycia Triton Hydrocarbon (Nota 14) skutkowala powstaniem rezerwy z tytutu
odroczonego podatku dochodowego w kwocie 66 200 080 USD. Jednakze zgodnie z MSSF nie tworzy sig¢ rezerwy z tytutu
odroczonego podatku dochodowego w odniesieniu do kwot alokowanych do aktywéw z tytulu poszukiwania i oceny
Zasobow.

Zmiana klasyfikacji inwestycji

Spotka posiada okoto 7,5 mln akcji zwyktych spotki Jura. Zgodnie z kanadyjskimi GAAP inwestycja ta byla uyymowana jako
dostepna do sprzedazy. Zyski lub straty z tytulu zmiany wartosci godziwej inwestycji w poszczegdlnych okresach
odnoszono do innych calkowitych strat do czasu, gdy zmiana zostanie uznana za trwala, co miato miejsce na dzien
31 grudnia 2009 r. oraz 31 grudnia 2008 r. W momencie, gdy utrate warto$ci uznano za trwata, skumulowane straty z innych
catkowitych dochodow zostaly przeklasyfikowane do rachunku zyskéw i strat. Zgodnie z MSSF, inwestycja wyceniana jest
w wartosci godziwej, a zmiany ujmuje si¢ bezposrednio w rachunku zyskow i strat.

Istotne zasady rachunkowosci

Wyszczegdlnione ponizej zasady (polityke) rachunkowosci stosowane byly w sposdb ciggly w odniesieniu do wszystkich
okreséw sprawozdawczych zaprezentowanych w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym przez Spotke i jej
podmioty zalezne.

(a) Podstawa konsolidacji

(i) Spoiki zalezne

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje dane finansowe Spoiki oraz kontrolowanych przez nig jednostek
zaleznych. Kontrola jest to zdolno$¢ kierowania przez Spoétke polityka finansowa i operacyjng jednostki w celu
czerpania korzysci wynikajacych z jej dziatalnosci. Przy ustalaniu istnienia kontroli brane sa pod uwage potencjalne
prawa glosu, mozliwe do realizacji w danym czasie. Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sa uwzgledniane
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym od daty uzyskania do daty ustania kontroli. KOV posiada jedna spotke
bezposrednio zalezng w 100%, Kulczyk Oil Ventures Limited ("KOV Cyprus"). Poprzez KOV Cyprus, KOV posiada
trzy spotki posrednio zalezne w 100%: KOV Brunei Limited, ktora jest wihascicielem udziatu Spotki w Bloku L
w Brunei; Loon Latakia, ktora jest wilascicielem udzialu Spotki w Bloku 9 w Syrii; KOV Borneo Limited
("KOV Borneo"), ktora jest wiascicielem udziatu Spétki w Bloku M w Brunei. Ponadto KOV Cyprus jest wiascicielem
70% Loon Ukraine Holding Limited ("Loon Ukraine"), posiadajacej 100% udziatow w KUB-Gas.

Rozliczenia przejec jednostek zaleznych oraz aktywow spetniajacych kryteria definicji jednostki gospodarczej dokonuje
si¢ metodg nabycia. Koszt nabycia jednostki jest ustalany jako warto$¢ godziwa przekazanych aktywow,
wyemitowanych instrumentoéw kapitalowych oraz zaciggnigtych lub przejetych zobowigzan w dniu wymiany. Mozliwe
do zidentyfikowania aktywa oraz zobowigzania i zobowigzania warunkowe przejete w ramach polgczenia jednostek
gospodarczych sg poczatkowo wyceniane w warto$ci godziwej na dzien przejecia. Nadwyzka kosztu nabycia nad
wartoscig godziwa mozliwych do zidentyfikowania przejetych aktywdw, zobowigzan i zobowigzan warunkowych jest
wykazywana jako wartos$¢ firmy. Jezeli koszt nabycia jednostki jest nizszy niz wartos¢ godziwa aktywow netto przejetej
jednostki zaleznej, rdznica jest niezwlocznie wykazywana w rachunku zyskow i strat.

(if) Jednostki wyceniane metoda praw wlasnosci
Jednostki wycenianie metoda praw wilasnosci sa to podmioty, na ktore Spotka posiada znaczacy wptyw, jednak nie
sprawuje kontroli nad ich polityka finansowa i operacyjna. Zaktada si¢, ze znaczacy wpltyw wystepuje wowczas, gdy
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Spotka posiada od 20% do 50% praw glosu w innym podmiocie. Spotka posiada dwie inwestycje wyceniane metoda
praw wilasno$ci w Mauritania International Petroleum Inc. ("MIPI") i Triton Petroleum.

Jednostki wyceniane metoda praw wilasnosci ujmowane sg poczatkowo w kwocie poniesionego kosztu. Inwestycja
Spotki obejmuje wartos¢ firmy (jezeli ona wystepuje) ustalong w chwili nabycia, po odliczeniu wszelkich
zakumulowanych odpisow z tytutu trwalej utraty wartosci. W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Spotki
ujmuje si¢ przypadajaca na Spotke czes¢ zysku netto i zmian kapitalowych w jednostkach wycenianych metodg praw
wiasnos$ci, po korektach dokonywanych w celu dostosowania polityki rachunkowosci do polityki stosowanej przez
Spotke, od daty uzyskania do daty ustania znaczacego wplywu. Jezeli udziat Spotki w stratach przewyzszy wartos¢ jej
udzialu w jednostce wycenianej metoda praw wilasnosci, to wartos¢ bilansowg takiego udzialu (wraz z wszelkimi
ewentualnymi inwestycjami dtugoterminowymi) obniza si¢ do zera i zaprzestaje uyjmowania dalszych strat, chyba ze na
Spotce ciaza obowiazki, ktore musza by¢ wypetnione, lub Spotka dokonata ptatnosci w imieniu jednostki wycenianej
metoda praw wlasnosci.

(iif) Wspotkontrolowana dziatalnos$¢ i wspotkontrolowane aktywa
Wiele dzialan Spotki zwigzanych z ropg naftowa i gazem ziemnym angazuje wspotkontrolowane aktywa.
W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym ujmuje si¢ przypadajaca na Spotke czgs¢ takich wspotkontrolowanych
aktywow wraz z proporcjonalng czg¢écig odpowiednich przychodow i kosztow.

(iv) Transakcje wyeliminowane w procesie konsolidacji
Transakcje i salda pomigdzy spotkami grupy kapitalowej oraz wszelkie niezrealizowane zyski i straty pochodzace
z transakcji pomigdzy spotkami grupy kapitalowej sa w procesie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego eliminowane.

(b) Waluta obca

(i) Transakcje w walutach obcych
Transakcje w walutach obcych sg przeliczane na walute funkcjonalng Spotki wedtug kurséw wymiany obowigzujacych
na dzien transakcji. Aktywa i zobowiazania pieni¢zne wyrazone w walutach obcych sa przeliczane na walute
funkcjonalng wedlug kursu obowigzujacego na koniec okresu. Aktywa i zobowiazania niepieni¢zne denominowane
w walutach obcych i uyyjmowane w wartosci godziwe] przeliczane sg na walute funkcjonalng wedtug kursu wymiany
obowigzujacego na dzien ustalenia warto$ci godziwej. Roznice kursowe z przeliczenia sg ujmowane w rachunku
zyskow i strat. Spotka nie posiada aktywow niepieni¢znych denominowanych w walutach obcych.

(if) Przeliczenie na waluty obce
Waluta funkcjonalng KUB-Gas jest hrywna ukrainska. Wartos¢ aktywow i zobowigzan KUB-Gas przelicza si¢ na
dolary amerykanskie wedtug kursu wymiany na koniec okresu. Przychody i koszty KUB-Gas sg przeliczane na dolary

amerykanskie wedlug kursu $redniego za dany okres. Zyski i straty z przeliczenia ujmuje si¢ w innych calkowitych
dochodach.

(c) Instrumenty finansowe
(i) Instrumenty finansowe niebedace instrumentami pochodnymi

Do instrumentéw finansowych niebedacych instrumentami pochodnymi zalicza si¢ $rodki pienig¢zne i inne aktywa
pienigzne, $rodki pieni¢zne o ograniczonej mozliwos$ci dysponowania, nalezno$ci z tytutu dostaw i uslug oraz pozostate
naleznos$ci, inwestycje, a takze zobowigzania z tytulu dostaw i ustug i inne zobowigzania oraz element dluzny
zamiennych skryptow dluznych. Instrumenty finansowe niebgdace instrumentami pochodnymi ujmowane sa
poczatkowo w warto$ci godziwej powigkszonej o bezposrednie koszty transakcji, z wylaczeniem "aktywow
finansowych wycenianych w warto$ci godziwe]j przez rachunek zyskow i strat", dla ktorych bezposrednie koszty
transakcji sg ujmowane w kosztach w momencie ich poniesienia. Po poczatkowym ujeciu, instrumenty finansowe
niebedace instrumentami pochodnymi sa kwalifikowane do jednej z ponizszych kategorii i wyceniane wedtug zasad
okreslonych ponize;j.
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Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci

Po poczatkowym ujeciu inwestycje utrzymywane do terminu wymagalno$ci wyceniane sa wedlug amortyzowanego
kosztu metoda efektywnej stopy procentowej, pomniejszone o odpisy z tytutu utraty wartosci. Spotka nie posiada
inwestycji utrzymywanych do terminu wymagalnosci.

Aktywa dostepne do sprzedazy

Po poczatkowym ujeciu aktywa dostgpne do sprzedazy sg wyceniane w warto$ci godziwej z poézniejszymi zmianami,
z wylaczeniem odpiséw z tytutu utraty wartosci i réznic kursowych dotyczacych aktywow pienigznych dostepnych do
sprzedazy, sa ujmowane bezposrednio w kapitale wtasnym. W momencie usunig¢cia inwestycji skumulowany zysk lub
strate z kapitatu wlasnego odnosi si¢ do rachunku zyskow i strat. Spotka nie posiada aktywow dostepnych do sprzedazy.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat

Inwestycje Spotki w Jura Energy Corporation i Karl Thomson Holdings Ltd. ("Karl Thomson") klasyfikowane sg jako
aktywa finansowe wycenione do warto$ci godziwej przez rachunek zyskow i strat. Po poczatkowym ujeciu te
instrumenty finansowe sg wyceniane w warto$ci godziwej, a ich zmiany sg odnoszone do rachunku zyskow i strat.

Spotka wycenia $rodki pieni¢zne i inne aktywa pieni¢zne, a takze $rodki pieni¢zne o ograniczonej mozliwosci
dysponowania, w wartoéci godziwej. Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne obejmuja $rodki pienigzne w kasie,
lokaty terminowe w bankach oraz inne krétkoterminowe, wysoko ptynne inwestycje, ktorych pierwotny termin
zapadalno$ci wynosi nie wigcej niz trzy miesigce. Dla celow sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
z przeptywow pieni¢znych, linie kredytowe w rachunkach biezacych, stanowigce integralng czgs¢ gospodarki pienieznej
Spoiki, w odniesieniu do ktorych kierownictwo ma mozliwo$¢ oraz zamiar bilansowania linii kredytowych ze srodkami
pienieznymi, uznaje si¢ za skladnik $rodkéw pienigznych i innych aktywow pienigznych. Srodki pienigzne
0 ograniczonej mozliwoséci dysponowania obejmujg Srodki pienigzne pozostajace na rachunku powierniczym
prowadzonym przez instytucje finansowg na rzecz strony trzeciej, jako gwarancja wypelnienia okre§lonych zobowigzan
do wykonania prac. Po wypelnieniu zobowigzan z tytulu prac $rodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci
dysponowania sg zwalniane z rachunku powierniczego i ponownie ujmowane jako $rodki pieni¢zne.

Pozostate

Naleznosci Spotki z tytulu dostaw i ustug, pozostate nalezno$ci, zobowigzania z tytutu dostaw i1 ushug i pozostate
zobowigzania oraz element dluzny zamiennych skryptéw dtuznych ujmowane sg jako pozostate instrumenty finansowe
nie bedace instrumentami pochodnymi. Po poczatkowym ujeciu pozostale instrumenty finansowe nie bedace
instrumentami pochodnymi wyceniane sg wedlug zamortyzowanego kosztu, metoda efektywnej stopy procentowe;j,
pomniejszone o odpisy z tytutu utraty wartosci.

(if) Zamienne skrypty dtuzne

Zamienny skrypt dluzny traktuje si¢, po dacie podpisaniu aneksu z posiadaczami skryptu, jako ztozony instrument
finansowy, poniewaz moze on by¢ zamieniony na okre§long liczb¢ akcji zwyklych wedlug uznania posiadacza. Do
momentu ustalenia ceny zamiany w 2010 r. opcja zamiany byta rozpoznawana jako wbudowany pochodny instrument
finansowy i wyceniana w warto$ci godziwej w kazdym okresie z ujgciem zmian warto$ci godziwej w rachunku zyskow
i strat.

Element dluzny zlozonych instrumentow finansowych jest poczatkowo ujmowany wedlug wartosci godziwej
podobnego zobowigzania, z ktorym nie jest zwigzana opcja zamiany na udzialy w kapitale. Warto$¢ elementu
kapitalowego jest poczatkowo wykazywana jako roznica pomig¢dzy warto$cig godziwa zlozonego instrumentu
finansowego jako calosci a wartoécig godziwg elementu dluznego. Wszelkie bezposrednie koszty transakcyjne sa
alokowane do elementu dtuznego i kapitalowego proporcjonalnie do poczatkowej wartosci bilansowej tych elementow.

Po poczatkowym ujeciu element dtuzny ztozonego instrumentu finansowego jest wyceniany wedtug zamortyzowanego
kosztu, z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej,

Odsetki, dywidendy, straty i zyski zwigzane z takim zobowigzaniem finansowym sa wykazywane w rachunku zyskow
i strat. Wyptaty dla akcjonariuszy odnoszone sg na kapital wlasny po uwzglednieniu efektu podatkowego.
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(iii) Kapitat zaktadowy

Akcje zwykle sa klasyfikowane jako kapital wiasny. Koszty przyrostowe bezposrednio zwigzane z emisja akcji
zwyktych i opcji na akcje ujmowane sa jako pomniejszenie kapitatu wtasnego, po uwzglednieniu wszelkich skutkow
podatkowych.

(d) Rzeczowe aktywa trwale oraz niematerialne aktywa z tytulu poszukiwania zasobow:

(i)

(i)

Ujmowanie i wycena:

Koszty poszukiwania i oceny zasobow:
Koszty poniesione przed udzieleniem konces;ji sa ujmowane w rachunku zyskow i strat w miare ich ponoszenia.

Koszty poszukiwania i oceny zasobow, obejmujace koszty uzyskania koncesji oraz bezposrednie koszty ogodlnego
zarzadu, sa kapitalizowane jako rzeczowe lub niematerialne aktywa z tytutu poszukiwania i oceny zasobow, zaleznie od
charakteru nabywanych aktywow. Koszty finansowania zewnetrznego, poniesione w zwiazku z aktywami z tytutu
poszukiwania i oceny zasobow, nie s3 kapitalizowane. Koszty sa akumulowane w osrodkach pogrupowanych wedtug
odwiertu, zloza lub obszaru eksploatacji, po uprzednim ustaleniu wykonalno$ci technicznej i komercyjnej
przedsigwzigcia.

Aktywa z tytutu poszukiwania i oceny zasobow podlegaja testom na utrate wartosci, jesli: (i) istnieja wystarczajace dane
umozliwiajgce oceng wykonalnosci technicznej i komercyjnej; lub (ii) ze stanu faktycznego oraz okolicznosci wynika, ze
warto$¢ bilansowa przewyzsza warto$¢ mozliwg do odzyskania. Dla celow testow na utrate wartosci aktywa z tytutu
poszukiwania i oceny zasobow sg grupowane wg koncesji lub obszaréw ztozowych.

Wykonalno$¢ techniczng i komercyjng wydobycia zasobow mineralnych uznaje si¢ za mozliwa do ustalenia na
podstawie okreslonych czynnikow, migdzy innymi wystgpowania potwierdzonych rezerw. Przynajmniej raz do roku
prowadzona jest weryfikacja kazdej koncesji na poszukiwanie danego obszaru ztozowego w celu stwierdzenia, czy
realizacja projektu jest wykonalna i rentowna. Na podstawie weryfikacji wykonalnosci technicznej i rentownosci
projektu, aktywa niematerialne z tytulu poszukiwania i oceny zasobow, ktore moga by¢ przypisane do tych rezerw,
poddawane sa najpierw testom na utrate wartosci, a nastepnie zmieniana jest ich klasyfikacja z aktywow z tytulu
poszukiwania i oceny zasobow na oddzielng kategori¢ w ramach aktywow trwalych, okre§lona jako udzialy w ztozach
ropy naftowej i gazu ziemnego.

Koszty zagospodarowania z16z i wydobycia:

Rzeczowe aktywa trwate, do ktérych zaliczajg si¢ aktywa z tytutu zagospodarowania zt6z ropy naftowej i gazu ziemnego
oraz ich wydobyciem, wycenia si¢ i prezentuje wedtug cen nabycia lub kosztow wytworzenia, pomniejszonych
0 umorzenie oraz odpisy z tytulu utraty wartosci. Aktywa z tytutu zagospodarowania z16z i wydobycia grupuje si¢
w osrodkach wypracowujacych $rodki pienigzne (“CGU”) na potrzeby testow na utrate wartosci 1 klasyfikuje si¢ do
rzeczowych aktywow trwatych jako udziaty w ztozach ropy naftowej i gazu ziemnego. Maszyny i urzadzenia techniczne
sktadajg si¢ ze skladnikow majatkowych wykorzystywanych do wiercenia i obstugi odwiertdw, sprzetu biurowego
i innych korporacyjnych $rodkow trwatych. Jesli okresy ekonomicznej uzytecznosci znaczacych sktadnikow rzeczowych
aktywow trwatych, w tym udziatdéw w zlozach ropy naftowej i gazu ziemnego, réznia si¢ migdzy soba, to ujmowane sa
jako osobne pozycje (zasadnicze komponenty).

Zyski i straty ze zbycia rzeczowych aktywoéw trwalych, w tym udziatow w zlozach ropy naftowej i gazu ziemnego,
ustalane sg poprzez poréwnanie wplywoéw ze zbycia z wartoscig bilansowg rzeczowych aktywow trwatych i uyjmowane
sa w kwotach netto w rachunku zyskow i strat.

Koszty ponoszone w pdzniejszym terminie:

Koszty ponoszone po ustaleniu wykonalnosci technicznej i komercyjnej oraz koszty zastgpowania skladnikow
rzeczowych aktywow trwatych sg kapitalizowane wytacznie w przypadku, gdy zwigkszaja przyszte korzysci
ekonomiczne zawarte w sktadniku aktywow, ktoérego dotycza. Wszystkie pozostate naktady sa uymowane w rachunku
zyskow i strat w chwili poniesienia. Takie kapitalizowane koszty stanowig zasadniczo koszty ponoszone na
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zagospodarowanie potwierdzonych i/lub prawdopodobnych z16z oraz na rozpoczgcie i zwigkszenie wydobycia z takich
7}6z. Sg one akumulowane wedtug ztoza lub obszaru geotechnicznego. Wartos¢ bilansowa kazdego sktadnika aktywow,
ktory zostat zastapiony lub zbyty, jest usuwana z bilansu. Koszty biezacego utrzymania rzeczowych aktywow trwatych
s3 ujmowane w rachunku zyskow i strat w terminach, w ktérych sa ponoszone.

(iii) Odpisy umorzeniowe i amortyzacja:

Warto$¢ bilansowa netto aktywoéw z tytulu zagospodarowania zt6z i wydobycia odpisywana jest metoda jednostek
wydobycia, w proporcji wydobycia w danym roku do odno$nych potwierdzonych i prawdopodobnych zasoboéw, przy
uwzglednieniu szacowanych przysztych kosztow przygotowania ztdz, ktorych poniesienie jest niezbgdne w celu
uruchomienia wydobycia z tych zt6z. Przyszte koszty zagospodarowania zt6z sg szacowane z uwzglednieniem stopnia
zagospodarowania, jaki jest niezbedny dla rozpoczecia wydobycia ze zt6z. Uzyskane szacunki sg weryfikowane przez
niezaleznych inzynier6w - specjalistow ds. zasobow raz do roku.

Potwierdzone i prawdopodobne zasoby s3 szacowane na podstawie raportdow niezaleznych ekspertow ds. zasobow
i stanowig szacunkowe ilo$ci ropy naftowej, gazu ziemnego i cieklego gazu, ktore wedlug danych geologicznych,
geofizycznych i inzynieryjnych moga by¢ z duzym prawdopodobienstwem wydobyte ze znanych z16z w nadchodzacych
latach 1 ktore sa uznane za mozliwe do wydobycia pod wzglgdem ekonomicznym. Istnieje 50% statystyczne
prawdopodobienstwo, ze faktyczna wielko§¢ z16z mozliwych do wydobycia przewyzszy ilo§¢ szacowang jako
potwierdzona i prawdopodobna, oraz 50% statystyczne prawdopodobienstwo, ze bedzie to wielko$¢ mniejsza.
Analogiczne wskazniki statystycznego prawdopodobienstwa potwierdzonego elementu zt6z potwierdzonych
i prawdopodobnych wynoszg odpowiednio 90% i 10%.

Takie ztoza moga by¢ uznane za mozliwe do wykorzystania w produkcji, jesli kierownictwo ma zamiar je
zagospodarowywac i wydobywac z nich zasoby, a zamiar ten zostat powzigty w oparciu o:
e rozsadng oceng przysztych parametrow ekonomicznych wydobycia;
e rozsadne przewidywanie istnienia rynku zbytu dla catosci lub zasadniczej wigkszosci przewidywanego
wydobycia ropy naftowej i gazu ziemnego; oraz
e dowody dostepnosci lub mozliwosci udostepnienia niezbednej infrastruktury wydobywczej, przesylowej
i transportowe;j.

Ztoza mozna uzna¢ za potwierdzone i prawdopodobne wyltacznie wowczas, gdy mozliwos¢ wydobycia jest potwierdzona
przez faktyczne wydobycie lub wiarygodne proby. Obszar zloza uznanego za potwierdzone obejmuje: (a) czgsé
wydzielong w drodze wiercenia i wyznaczong przez punkty styku gaz-ropa i/lub ropa-woda, lub oba rodzaje punktow,
oraz (b) czgsci bezposrednio do nich przylegajace, na obszarze ktorych nie byly jeszcze wykonywane wiercenia, ale
ktére mozna rozsadnie oceni¢ jako produktywne ekonomicznie na podstawie dostgpnych danych geofizycznych,
geologicznych i inzynieryjnych. W przypadku braku danych na temat punktow styku cieczy, za najnizsza znang wielkos¢
zasobOw ropy naftowej i gazu ziemnego przyjmuje si¢ najmniejszg potwierdzong w danej strukturze wielko$¢ ztoza.

Ztoza, na terenie ktorych moze by¢ prowadzone ekonomiczne wydobycie poprzez zastosowanie udoskonalonych technik
odzysku (Np. wtlaczanie cieczy), uwzgledniane sa w klasyfikacji zt6z potwierdzonych i prawdopodobnych tylko
wowczas, gdy pomys$ine wyniki testow realizowanych poprzez projekt pilotazowy, dzialanie zainstalowanego programu
w zlozu lub inne wiarygodne dowody (Np. wczesniejsze doswiadczenia z tymi samymi technikami na podobnych
ztozach lub badania symulacyjne ztoza) potwierdzajg analize inzynieryjna, na ktdérej zostal oparty dany projekt lub
program.

Maszyny i urzadzenia techniczne wykazywane sg wedlug kosztu nabycia i podlegaja amortyzacji w przewidywanym
okresie uzytkowania przy wykorzystaniu metody degresywnej, wedlug stawek amortyzacyjnych wynoszacych od 10%
do 30%. Metody amortyzacji, okresy uzytkowania oraz warto§¢ rezydualna podlegaja weryfikacji na kazdy dzien
sprawozdawczy.
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Utrata wartoS$ci

Aktywa finansowe:

Aktywa finansowe ocenia si¢ na kazdy dzien sprawozdawczy pod katem ustalenia obiektywnych przestanek do
stwierdzenia utraty wartosci. W odniesieniu do skladnika aktywow finansowych stwierdza si¢ wystapienie utraty
wartos$ci, jesli istnieja obiektywne dowody wskazujace, iz wystapita przynajmniej jedna okoliczno$é¢, ktéora wywarta
niekorzystny wplyw na szacowane przyszle przeptywy pieni¢zne generowane z takiego sktadnika aktywow.

Warto$¢ odpisu z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow finansowych, wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu,
oblicza si¢ jako roznice pomigdzy wartoscig bilansows a warto$cig biezacg szacunkowych przyszlych przeptywow
pieni¢znych zdyskontowanych wedtug poczatkowej efektywnej stopy procentowe;.

Poszczegodlne istotne sktadniki aktywow finansowych sg obejmowane testem na utratg wartosci indywidualnie. Pozostate
aktywa finansowe sa testowane zbiorczo, w grupach kwalifikowanych wedhig podobienstwa charakterystyki ryzyka
kredytowego.

Wszystkie odpisy z tytulu utraty wartosci s3 ujmowane w rachunku zyskow i strat.

Odwrdcenie odpisu z tytutu utraty wartosci nastepuje w przypadku, gdy istnieje mozliwos¢ obiektywnego powigzania
takiego odwrdcenia ze zdarzeniem, jakie wystapito po dokonaniu odpisu z tytutu utraty wartosci. W przypadku aktywow
finansowych wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu, odwrocenie odpisu jest ujmowane w rachunku zyskow
i strat.

Aktywa niefinansowe:

Wartosci bilansowe posiadanych przez Spoétke aktywow niefinansowych innych niz aktywa z tytutu poszukiwania
i oceny zasobow i aktywa z tytulu podatku odroczonego poddawane sa weryfikacji na kazdy dzien sprawozdawczy
W celu ustalenia wystepowania przestanek uzasadniajacych dokonanie odpisu z tytutu utraty wartosci. Jesli istnieja takie
przestanki, dokonuje si¢ oszacowania warto$ci odzyskiwalnej danego sktadnika aktywow. Aktywa z tytutu poszukiwania
i oceny zasobow s3 testowane na utrate wartosci przy zmianie ich klasyfikacji na rzeczowe aktywa trwate, jako udziaty
W zlozach ropy naftowej i gazu ziemnego, jesli ze stanu faktycznego oraz okolicznosci wynika, ze wartos¢ bilansowa
przewyzsza wartos¢ odzyskiwalna.

W celu przeprowadzenia testow na utrate warto$ci, aktywa, z wyjatkiem aktywoéw z tytulu poszukiwania i oceny
zasobow, sg grupowane w najmniejsze grupy aktywow generujace wpltywy z cigglego uzytkowania, w duzym stopniu
niezalezne od wptywow pienieznych z innych aktywow lub grup aktywow ("osrodek wypracowujacy srodki pieniezne").
Warto$¢ odzyskiwalna sktadnika aktywow lub osrodka wypracowujacego srodki pieni¢zne jest wyzsza z nastgpujacych
warto$ci: warto$¢ uzytkowa lub warto$¢ godziwa pomniejszona o koszty sprzedazy.

Przy szacowaniu wartosci uzytkowej szacunkowe przyszie przeptywy pieni¢zne sa dyskontowane do wartosci biezacej
wedtug stopy dyskontowej przed opodatkowaniem, uwzgledniajacej aktualng oceng rynkowa wartosci pieniadza w czasie
oraz ryzyko specyficzne dla danego sktadnika aktywow. Warto$¢ uzytkowa obliczana jest zasadniczo przez odwotanie
do wartosci biezacej przysztych przeptywow pienieznych przewidywanych do uzyskania z wydobycia z potwierdzonych
i prawdopodobnych zt6z.

Warto$¢ firmy powstala w drodze polaczenia jednostek gospodarczych przypisuje si¢ dla celow przeprowadzenia testow
na utrate warto$ci do tych osrodkow wypracowujacych $rodki pieniezne, dla ktorych oczekiwane sg efekty synergii
wynikajace z polaczenia. Aktywa z tytutu poszukiwania i oceny zasobow podlegaja ocenie pod wzgledem utraty wartosci
wg uzyskanej koncesji lub obszaru poszukiwania w terminie wystapienia zdarzen lub okolicznosci uzasadniajacych
przeprowadzenie testu na utrat¢ warto$ci oraz w terminie przeklasyfikowania na aktywa wydobywcze (udzialy w ztozach
ropy naftowej i gazu ziemnego w rzeczowych aktywach trwatych).
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Utrate wartosci rozpoznaje si¢, gdy warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow lub odpowiedniego osrodka wypracowujacego
srodki pienigzne jest wyzsza niz jego wartos¢ odzyskiwalna. Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci sa odnoszone
do rachunku zyskow i strat. Odpisy z tytutu utraty wartosci, rozpoznane w odniesieniu do osrodkéw wypracowujacych
srodki pieni¢zne, alokowane sg w pierwszej kolejnosci do warto$ci firmy, przypisanej do takich o§rodkow, a nastepnie do
warto$ci bilansowej pozostatych aktywow zgrupowanych w takim osrodku (grupie osrodkéw), na zasadzie
proporcjonalne;j.

Odpis wartosci firmy z tytulu utraty wartosci nie podlega odwrdceniu. W odniesieniu do pozostalych sktadnikow
majatkowych, utrate warto$ci ujeta w latach poprzednich ocenia si¢ na kazdy dzien sprawozdawczy pod katem
przestanek wskazujacych na zmniejszenie lub ustanie utraty wartosSci. Odpis aktualizujacy z tytulu utraty wartoSci
odwraca si¢, gdy wystapi zmiana szacunkow przyjetych do ustalenia warto$ci odtworzeniowej danego sktadnika
aktywow. Odwrocenia odpisu aktualizujacego z tytutu utraty wartosci dokonuje si¢ jedynie do wysokosci wartosci
bilansowej, ktora bylaby ustalona, po uwzglednieniu odpisdw umorzeniowych i amortyzacji, gdyby nie dokonano
w latach ubieglych odpisu z tytutu utraty wartosci.

(f) Rezerwy

Rezerwy sg ustanawiane w przypadku, gdy w wyniku zdarzenia przesztego Spotka posiada prawne lub zwyczajowo
oczekiwane zobowigzanie, ktorego warto$¢ moze by¢ wiarygodnie oszacowana, a do rozliczenia ktérego prawdopodobnie
konieczny bedzie wyptyw korzysci ekonomicznych. Warto$¢ rezerw ustala si¢ poprzez zdyskontowanie szacunkowych
przysztych przeptywow pienigznych wedlug stopy dyskontowej przed opodatkowaniem, uwzgledniajacej aktualna ocene
rynkowa wartos$ci pienigdza w czasie oraz ryzyko specyficzne dla danego zobowigzania. Rezerw nie tworzy si¢ na przyszie
straty operacyjne.

(i) Zobowigzania z tytutu demontazu i usuniecia aktywow:

Dziatalno§¢ Spoélki wiaze si¢ z koniecznoscig prowadzenia dzialan zwigzanych z demontazem, likwidacja aktywow
i rekultywacja terenu. Tworzona jest rezerwa na szacunkowe koszty odtworzenia terenu i kapitalizowana w odpowiedniej
kategorii aktywow.

Zobowigzania z tytulu demontazu i usuni¢cia aktywdw wyceniane sg3 w warto$ci biezacej najlepszych szacunkow
kierownictwa co do kwoty nakladéw niezbednych do wypelnienia obecnego obowiazku na dzien bilansowy. Po
poczatkowym ujeciu zobowiagzanie koryguje si¢ na koniec kazdego kolejnego okresu w taki sposdb, aby uwzglednic
uptyw czasu 1 zmiany szacunkowych przysztych przeplywdédw pienieznych stanowigcych podstawe ustalenia
zobowigzania. Zwigkszenie rezerwy ze wzgledu na uplyw czasu ujmuje si¢ jako koszty finansowe,
a zwigkszenia/zmniejszenia spowodowane zmianami szacunkowej wysoko$ci przysztych przeplywdéw pienigznych sa
kapitalizowane. Faktyczne koszty ponoszone z chwilg rozliczenia zobowigzan z tytulu wylaczenia aktywow
z uzytkowania sg ksiggowane w korespondencji z rezerwa w zakresie, w jakim rezerwa ta zostala utworzona.

(if) Umowy rodzace obciazenia:

Rezerwe na umowy rodzace obcigzenia ujmuje si¢ w sytuacji, gdy przewidywane korzysci uzyskane przez Spotke na
mocy umowy sa nizsze od nieuniknionych kosztow wypetnienia obowiazkow wynikajacych z umowy. Rezerwe wycenia
si¢ w wartosci biezacej przewidywanego kosztu rozwigzania umowy lub przewidywanego kosztu netto dalszej realizacji
umowy, zaleznie od tego, ktora z tych wartosci jest nizsza. Przed utworzeniem rezerwy Spoétka dokonuje odpisu
aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci aktywdw przeznaczonych do realizacji umowy. Spotka nie posiada umow
rodzacych obcigzenia.

(9) Ujmowanie przychodow
Przychody ze sprzedazy gazu ziemnego i kondensatu gazu ziemnego sa odnoszone w rachunek zyskow i strat wowczas, gdy

istotne ryzyko i korzysci z posiadania tytutu ich wlasno$ci zostana przeniesione na nabywce, a uzyskanie zaptaty jest
racjonalnie zapewnione.
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Cena sprzedazy gazu ziemnego na Ukrainie jest ustalana w oparciu o cenniki sprzedazy gazu zatwierdzone przez Ukrainska
Panstwowg Komisje ds. Regulacji Energetyki.

Ceny kondensatu gazu ziemnego ustalane sg na podstawie danych rynkowych, wedlug faktycznego stosunku popytu do
podazy w okre§lonym czasie.

(h) Przychody i koszty finansowe

Koszty finansowe obejmuja koszty odsetek od kredytow i pozyczek, przyrost dyskonta od rezerw oraz odpisy z tytutu utraty
warto$ci aktywow finansowych.

Koszty finansowania zewngtrznego, poniesione na aktywa z tytulu poszukiwania i oceny zasobow, sg ujmowane
w momencie ich poniesienia. Koszty finansowania zewnetrznego, stanowiace koszty obstugi zadluzenia zwigzanego
bezposrednio z wytworzeniem kwalifikowanych aktywow w fazie produkcyjnej, beda kapitalizowane w okresie niezbednym
do przygotowania aktywow do uzywania lub sprzedazy. Wszystkie pozostate koszty finansowania zewnetrznego sa
ujmowane w rachunku zyskow i strat z wykorzystaniem metody efektywnej stopy procentowej. Stopa kapitalizacji stanowi
$rednig wazong stopg oprocentowania pozyczek i kredytdw stanowigcych zobowigzania Spotki w danym okresie.

Przychody z tytutlu odsetek sa rozpoznawane na dzien naliczenia w rachunku zyskoéw i strat, metoda efektywnej stopy
procentowej.

Zyski i straty z tytutu roznic kursowych sg prezentowane netto w pozycji przychodow i kosztéw finansowych.
(i) Platno$ci w formie akcji

Spotka wyemitowata na rzecz dyrektorow, kierownictwa i pracownikdéw opcje uprawniajace do nabycia akcji zwyktych.
Warto$¢ godziwa na dzien przyznania opcji przydzielonych pracownikom odnoszona jest w koszty wynagrodzen przy
jednoczesnym odpowiadajacym im zwigkszeniu kapitatu z nadwyzki z tytutu wktadow przez okres nabywania uprawnienia.
Wspotczynnik utraty praw jest szacowany na dzien przyznania i korygowany w celu uwzglgdnienia faktycznej liczby
nabytych opciji.

(j) Podatek dochodowy

Na podatek dochodowy sktada si¢ podatek biezacy oraz podatek odroczony. Koszty podatku dochodowego sa ujmowane
W rachunku zyskoéw i strat, z wytgczeniem zakresow, w jakich dotyczy pozycji odnoszonych bezposrednio na kapital wiasny
— wowczas ujmowane sg w kapitale wiasnym.

Podatek biezacy to przewidywany podatek nalezny od podstawy opodatkowania za dany rok, ustalany na podstawie stawek
opodatkowania obowigzujacych na dzien sprawozdawczy, oraz wszelkie korekty podatku naleznego za lata poprzednie.

Odroczony podatek dochodowy powstaje metoda bilansowa od roéznic przejsciowych miedzy wartoscig bilansowa aktywow
i zobowigzan, ustalang dla celow sprawozdawczosci finansowej, a analogicznymi kwotami ustalanymi dla celow
podatkowych. Podatek odroczony nie jest ujmowany przy poczatkowym ujeciu aktywow lub pasywow w transakcji, ktora
nie jest potaczeniem jednostek gospodarczych. Ponadto podatek odroczony nie jest ujmowany od réznic przejSciowych
podlegajacych opodatkowaniu, powstatych przy poczatkowym ujeciu wartosci firmy. Podatek odroczony wyceniany jest
wedhug stawek podatkowych, ktorych zastosowanie przewiduje si¢ do rdéznic przejsciowych w dacie odwrodcenia, na
podstawie przepisdw prawnych, ktore weszly w zycie w cato$ci lub w zasadniczej czeéci do dnia sprawozdawczego. Aktywa
i zobowigzania z tytulu podatku odroczonego sa kompensowane, jezeli wystgpuje usankcjonowane przepisami prawo do
dokonywania wzajemnej kompensaty aktywow i zobowigzan podatkowych, pod warunkiem, ze dotycza one podatkow
dochodowych pobieranych przez ten sam organ skarbowy od tego samego podatnika, lub od réznych podatnikow, ktorzy
zamierzaja dokona¢ rozliczenia biezacych zobowigzan i aktywow podatkowych wspdlnie lub tez ich aktywa i zobowigzania
z tytutu podatku zostang zrealizowane jednoczesnie.
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Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego ujmuje si¢ dla ujemnych réznic przejsciowych migdzy wartoScig
podatkows i wartoécia bilansows aktywow i zobowigzan, jezeli jest prawdopodobne, ze w przysztosci osiagniety zostanie
dochéd do opodatkowania, ktory umozliwi potracenie rdznic przejsciowych. Wartos¢ aktywow z tytutlu podatku
odroczonego weryfikuje si¢ na kazdy dzien sprawozdawczy i obniza si¢ w przypadku i zakresie, przy ktorym nie jest juz
prawdopodobna realizacja odno$nej korzysci podatkowe;.

(K) Strata na akcje

Podstawowa strata na jedna akcje jest wyliczana poprzez podzielenie zysku lub straty przypadajacej na akcjonariuszy
posiadajacych akcje zwykle Spotki przez srednig wazong liczbe akcji zwyktych pozostajacych w obrocie w ciggu danego
okresu. Rozwodniony zysk na akcj¢ ustala si¢ poprzez skorygowanie zysku lub straty przypadajacej na akcjonariuszy
posiadajacych akcje zwykte i $redniej wazonej liczby akcji zwyklych pozostajacych w obrocie o efekty instrumentow
rozwadniajacych, Np. opcji przyznawanych pracownikom.

(I) Ostatnio opublikowane zmiany zasad rachunkowosci
Opublikowane zostaty zmiany w standardach i interpretacjach, ktore nie sa obowiazkowe dla sprawozdan finansowych za rok

obrotowy 2010. W ocenie Spoiki, zmiany ponizszych standardéw i interpretacji ("KIMSF") nie maja istotnego wplywu na
sprawozdania finansowe Spotki:

(i) MSR 24 ,,Ujawnianie informacji na temat podmiotow powigzanych’:
Obowigzuje dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych si¢ po 1 stycznia 2011 r.

(if) Zmiany do MSR 32 , Klasyfikacja emisji uprawnien”:
Obowiazuje dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie po 1 lutego 2010 .

(iii) MSSF 9 ,,Instrumenty finansowe””:
Obowiazuje dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych si¢ po 1 stycznia 2013 r.

(iv) KIMSF 19 ,,Regulowanie zobowigzarn finansowych przy pomocy instrumentow kapitatowych”:
Obowigzuje dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie po 1 lipca 2010 r.

5.  Wyznaczanie wartoS$ci godziwej

W odniesieniu do roéznych polityk rachunkowosci stosowanych przez Spotke oraz dodatkowych objasnien w sprawozdaniach
finansowych konieczne jest ustalenie wartoSci godziwej. Wartosci godziwe okresla si¢ dla celow wyceny i/lub prezentacji
wedlug ponizszych metod. Ewentualne dalsze informacje na temat zalozen przyjetych przy ustalaniu wartoéci godziwej
zaprezentowane sg w notach dotyczacych konkretnego sktadnika aktywow lub zobowigzan.

Q) Rzeczowe aktywa trwate oraz niematerialne aktywa z tytutu poszukiwania zasobow:

Warto$¢ godziwa rzeczowych aktywow trwalych rozpoznawanych przy potaczeniu jednostek gospodarczych ustala si¢
W oparciu o warto$¢ rynkowa. Wartos¢ rynkowa rzeczowych aktywow trwalych jest to szacunkowa kwota, za jaka dane
aktywa trwale moga by¢ zbyte na dzien przejecia jednostki gospodarczej pomiedzy dziatajacym dobrowolnie nabywca
a dziatajacym dobrowolnie sprzedawca, w ramach transakcji zawieranej na warunkach rynkowych (ang. arm'’s length) po
przeprowadzeniu odpowiednich dziatan marketingowych, gdzie strony dziatajg $wiadomie, z zachowaniem nalezytej
ostroznosci i bez zadnego przymusu. Warto$¢ rynkowa udziatdw w zlozach ropy naftowej i gazu ziemnego (bgdacych
elementem rzeczowych aktywow trwatych) oraz aktywow niematerialnych z tytutu poszukiwania zt6z, szacowana jest
przez odwotanie do zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych, ktorych realizacja jest przewidywana z wydobycia ropy
naftowej i gazu ziemnego na podstawie niezaleznych raportow dotyczacych zasobow.
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Warto$¢ rynkowa pozostatych sktadnikow rzeczowych aktywoéw trwatych ustala si¢ w oparciu o oferowane ceny
rynkowe podobnych sktadnikow aktywow.

(i)  Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne, naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale naleznosci, zobowiazania
Z tytulu dostaw i uslug oraz pozostate zobowigzania

Warto$¢ godziwa $rodkoéw pienieznych i innych aktywow pienigznych, naleznosci z tytulu dostaw i ushug i pozostatych
naleznosci, zobowigzan z tytutu dostaw i uslug oraz pozostalych zobowiazan jest zblizona do wartosci bilansowej ze
wzgledu na krotki czas pozostaty do daty zapadalnosci.

(iii)  Opcje na akcje

Warto$¢ godziwa pracowniczych opcji na akcje jest wyceniana z zastosowaniem modelu wyceny opcji Blacka-Scholesa.
Dane, na podstawie ktorych dokonuje si¢ wyceny, obejmujg ceng akcji na dzien wyceny, cen¢ realizacji danego
instrumentu, przewidywany poziom ptynnosci (na podstawie $redniej wazonej plynnosci historycznej, skorygowanej
0 zmiany przewidywane na podstawie informacji dostepnych publicznie oraz przez pordéwnanie), §redni wazony
przewidywany okres wazno$ci instrumentow (wedlug doswiadczenia historycznego oraz ogdlnego zachowania
posiadaczy opcji), przewidywane dywidendy oraz stop¢ procentowa wolna od ryzyka (na podstawie obligacji
panstwowych).

(iv)  Aktywa i zobowigzania finansowe

Warto$¢ bilansowa aktywow i zobowigzan finansowych Spotki, z wytaczeniem inwestycji w spotki Jura i Karl Thomson
oraz zamiennych skryptow dtuznych, zblizona jest do ich wartoéci godziwe] ze wzgledu na fakt, ze sg to instrumenty
ptatne na Zzadanie lub majg stosunkowo krétki okres do terminu wymagalno$ci. Inwestycje w spotki Jura i Karl Thomson
wykazywane sa wedlug warto$ci godziwej na podstawie rynkowej ceny akcji spotek. Wartos¢ godziwa zamiennych
skryptow dtuznych zblizona jest do ich warto$ci bilansowej na dzien 31 grudnia 2010 r. ze wzglgdu na blisko$¢ daty
zapadalno$ci i daty konca okresu sprawozdawczego.

Kaucja w zwigzku z transakcja przejecia

W listopadzie 2009 r. Spotka Kulczyk Oil zawarla dwie umowy kupna-sprzedazy z Gastek LLC (,,Gastek™), na podstawie
ktérych zobowigzata si¢ do nabycia 70% efektywnego udzialu w KUB-Gas, spotce ukrainskiej posiadajacej aktywa w postaci
716z gazu ziemnego oraz urzadzenia wiertnicze i wydobywcze, za cen¢ nabycia 45 mln USD. Po podpisaniu umoéw nabycia, na
rzecz spotki Gastek zostala wplacona kaucja w wysoko$ci 1,35 min USD oraz w dniu 28 kwietnia 2010 r. kolejna kaucja
W wysokosci 1,4 mln USD. Przejecie zostalo zrealizowane dnia 11 czerwca 2010 r., a kaucja zostala uznana na poczet ceny
nabycia (jak opisano w nocie 13).

Srodki pieni¢zne o ograniczonej mozliwosci dysponowania

Zgodnie z warunkami koncesji na poszukiwanie ropy naftowej w Bloku 9 w Syrii, Spotka zaksiggowata w 2007 r. gwarancje
w wysokoséci 7 500 000 USD. Srodki te, rozpoznane jako gwarancja nalezytego wykonania umowy, zostang zwolnione po
pomyslnym zakonczeniu prac, do wykonania ktorych Spoétka jest zobowigzana na podstawie zawartej umowy. Spotka ma prawo
do odsetek od zdeponowanych §rodkoéw. Na dzien 31 grudnia 2010 r. Spélka utrzymywala gwarancje nalezytego wykonania
w wysokoséci 5 040 992 USD (6 758 241 USD na dzien 31 grudnia 2009 r.). Z powyzszej sumy 1 750 000 USD zwolniono
W styczniu 2011 r., a kolejne 250 000 USD przypada do zwolnienia w dalszym ciagu roku 2011. W zwiazku z powyzszym kwota
2000000 USD jest sklasyfikowana w aktywach obrotowych. Zmniejszenie warto§ci gwarancji bankowej jest zwigzane
z wypetieniem zobowigzan do wykonania prac w Syrii oraz z umowa farm-out, na podstawie ktorej spotka MENA zobowigzata
si¢ do sfinansowania 30% gwarancji bankowej; warto$¢ gwarancji bankowej nalezna do zaptaty od spotki MENA jest ujmowana
W pozycji naleznosci.

Wartos¢ godziwa srodkow pieni¢znych o ograniczonej mozliwosci dysponowania jest zblizona do ich wartosci bilansowe;.
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Kulczyk Oil Ventures Inc.
Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Za lata zakonczone 31 grudnia 2010 r. i 31 grudnia 2009 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich - USD)

Inwestycje

Jura Energy Corporation

Spotka posiada okoto 7,5 mln akcji zwyktych spotki Jura. Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2010 r. warto$¢ rynkowa inwestycji
wynosita 371 113 USD (213 495 USD na dzien 31 grudnia 2009 r.) (poziom 1 wartosci godziwej), a za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2010 r. Spotka rozpoznata w rachunku zyskow i strat niezrealizowany zysk w wysokosci 157 618 USD (31 grudnia
2009 r. strata w wysokos$ci 397 269 USD).

Karl Thomson Holdings Ltd

W dniu 15 wrzesnia 2009 r. Spotka przejeta spotke Triton Hydrocarbons (Nota 14), w tym inwestycje w akcje zwykte Karl
Thomson Holdings Ltd. Akcje zwykle tej spotki znajdujg sie w obrocie na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Hongkongu.
Na dzien 31 grudnia 2010 r. warto$¢ rynkowa inwestycji wynosita 235 496 USD (365 154 USD na dzien 31 grudnia 2009 r.)
(poziom 1 wartos$ci godziwej).

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

31grudnia 2010+, 31 grudnia 2009 .
Inwestycja w MIPI $ 100 000 $ 100 000
Inwestycja w Triton Petroleum 1515869 -
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych razem $ 1615 869 $ 100 000

W ramach transakcji przejecia Triton Hydrocarbons, Spotka nabyta 35% udziatéw w MIPI. Spotka MIPI jest wiascicielem 100%
udziatdw w czterech przylegajacych do siebie blokach poszukiwawczych lezacych w strefie morskiej Islamskiej Republiki
Mauretanii. Spotka zamierza w przysztosci zbadaé potencjat zasobow tych blokow poszukiwawczych. W ciggu lat zakonczonych
odpowiednio dnia 31 grudnia 2010 r. oraz 31 grudnia 2009 r. spoétka MIPI nie prowadzita dziatalnosci operacyjne;j.

Spotka posiada obecnie 30% udziatéw w Triton Petroleum. W drugim kwartale 2010 r., w ramach wynagrodzenia naleznego
Z tytutu transakcji przejecia Triton Hydrocarbons (Nota 14), Spotka wniosta wkiad pieni¢zny w kwocie 3 000 000 USD do Triton
Petroleum, w ktorej posiadala wowczas 50% udziat. Ponadto Spotka ujela przekazanie do Triton Petroleum 20% udziatu
w korzysciach (ang. beneficial interest) w Bloku 9 w Syrii wedlug wartosci ksiggowej aktywow. Dokonanie wktadu pieni¢znego
oraz ujecie dla celow ksiggowych przeniesienia 20% udziatlu w Bloku 9 w Syrii spowodowato ujecie inwestycji w Triton
Petroleum w wysokosci 1 741 842 USD. Dnia 20 grudnia 2010 r. spotka Triton Petroleum wyemitowala akcje zwykte, uzyskujac
wplywy z emisji w formie nowego kapitalu w kwocie 1 800 526 USD. Emisja ta skutkowala zmniejszeniem udzialu
wiascicielskiego Spotki do 30%. W wyniku rozwodnienia udziatu wiascicielskiego i ujecia udziatu Spotki w stracie netto Triton
Petroleum rozpoznana zostata w 2010 r. strata w wysoko$ci 225 973 USD.

Pozostale aktywa
W maju 2010 r. Spotka zakonczyta IPO. Akcje zwykte Spotki zostaly dopuszczone do obrotu na GPW. Na dzien 31 grudnia
2009 r. koszty zwigzane z pierwsza ofertg publiczng i dopuszczeniem do obrotu na GPW w kwocie 1 699 903 USD zostaly ujete

jako pozostate aktywa i przeklasyfikowane, wraz z kosztami poniesionymi w roku biezacym w kwocie 4 838 859 USD, na koszty
emisji akcji w roku 2010 (Nota 19).

19



Kulczyk Oil Ventures Inc.

Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Za lata zakonczone 31 grudnia 2010 r. i 31 grudnia 2009 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich - USD)

11. Rzeczowe aktywa trwale

Warto$ ¢ brutto (koszt lub zakladany koszt)

Stan na dzien 1 stycznia 2009 r.
Zwigkszenia

Stan na dzien 31 grudnia 2009 r.

Nabycie w wyniku potgczenia jednostek

Reklasyfikacja z aktywow z tytutu poszukiwania
ioceny zasobow

Zwigkszenia

Korekta z przeliczenia walut obcych

Stan na dzien 31 grudnia2010 r.

Odpisy umorzeniowe, amortyzacja i utrata wartosci:

Stan na dzien 1 stycznia 2009 r.
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja

Stan na dzien 31 grudnia 2009 .
Odpisy umorzeniowe i amortyzacja
Korekta z przeliczenia walut obcych

Stan na dzien 31 grudnia 2010 r.

Wartos$¢ ksiegowa netto:
na dzien 31 grudnia 2009 r.

na dzien 31 grudnia2010 r.

Rzeczowe aktywa trwate obejmujg koszty wewnetrzne zwigzane bezposrednio z prowadzeniem prac poszukiwawczych,

Udzialy w
aktywach ropy
naftowej Urzadzenia
i gazu ziemnego i wyposazenie Pozostale Razem
$ - 3 - $ 224723 % 224723
- - 150 057 150 057
- - 374780 374780
53 096 040 9000 063 1718635 63814 738
6551 038 - - 6551 038
2476 115 497 472 634 983 3608570
49 624 37838 7175 94 637
$ 62172817 $ 9535373 $2735573 $74443763
$ - 3 - 3 - 3 -
$ - 3 - $ (11679Y (116 791)
- - (116 791) (116 791)
(2346 976) (145 418) (249 236) (2 741 630)
1179 3282 523 4984
$ (2345797) $ (142136) $ (365504) $ (2853437)
$ - 3 - $ 257989 $ 257 939
$ 59827020 $ 9393237 $2370069 $71590326

zagospodarowaniem zt6z i dziatalno$cig budowlang, w kwocie 70 236 USD (0 USD w roku 2009).
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Za lata zakonczone 31 grudnia 2010 r. i 31 grudnia 2009 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich - USD)

12. Aktywa z tytulu poszukiwania i oceny zasobow

Uzgodnienie zmian aktywow z tytutu poszukiwania i oceny zasobow:

Rok zakonczony Rok zakonczony
31grudnia 2010+, 31 grudnia 2009 .
Warto$¢ bilansowa netto - poczatek okresu $ 72679678 $ 3692 304
Zwigkszenia 31514918 7262 097
Reklasyfikacja do rzeczowych aktywow trwatych (6551 038) -
Zbycie 30% udziatu w Bloku 9 na rzecz MENA (3131 520) -
Nabycie KUB-Gas (nota 13) 6216 812 -
Nabycie Triton Hydrocarbons (nota 14) 1741861 61903 277
Zbycie 20% udziatln w Bloku 9 na rzecz Triton (nota 14) (483722) -
Utrata warto$ci - (178 000)
Skumulowana korekta z przeliczenia walut obcych 29914 -
Warto$¢ bilansowa netto - koniec okresu $ 102 016 903 $ 72679 678

Aktywa z tytulu poszukiwania i oceny zasobow obejmuja przedsiewziecia poszukiwawcze Spolki znajdujace si¢ na etapie
poprzedzajacym ewentualne ustalenie obecnosci potwierdzonych lub prawdopodobnych rezerw. Zwigkszenia odpowiadaja
przypadajacej na Spotke czesci kosztow poniesionych na aktywa z tytulu poszukiwania i oceny zasobow w ciggu roku. Ponizej
zaprezentowano podzial wartosci bilansowej aktywow z tytulu poszukiwania i oceny zasobow:

Na dzien Na dzien

31 grudnia 2010+, 31 grudnia 2009 .

Brunei
Blok L 3$ 17 421 257 $ 6 442 524
Blok M 75 952 005 63 058 794
Brunei razem 93373 262 69 501 318
Syria, Blok 9 5077 537 3178 360
Ukraina 3566 104 -
$ 102 016 903 3 72 679 678

Aktywa z tytulu poszukiwania i oceny zasobow obejmuja wewnetrzne koszty bezposrednio zwiazane z poszukiwaniem na kwote
42 081 USD (0 USD za rok 2009).
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(a) Zwigkszenia, zmniejszenia i przejecia:

Na podstawie umowy farm-out z dnia 1 wrzeSnia 2010 r. Spotka podjeta decyzje o przeniesieniu 30% udziatu
wiascicielskiego w Bloku 9 w Syrii na rzecz spétki MENA, ze skutkiem na dzien 17 czerwca 2010 r., ktére podlega
zatwierdzeniu przez rzad syryjski. W ramach zaptaty spotka MENA zobowigzata si¢ do uiszczenia nast¢pujacych kwot:
(i) 30% wartosci kosztow historycznych poniesionych przez Spotke do dnia 30 czerwca 2010 r. w kwocie 3 131 520 USD;
(i1) 30% wartosci gwarancji bankowej pozostalej do realizacji na dzien 17 czerwca 2010 r. w kwocie 2 027 472 USD; oraz
(iii) sptaty 60% autoryzowanej kwoty kosztéw wykonania pierwszego odwiertu poszukiwawczego.

W 1l kwartale 2010 r. Spotka dokonata transakcji przejecia KUB-Gas (Nota 13). W nastepstwie alokacji ceny nabycia spotki
kwote w wysokosci 6 216 812 USD przypisano do aktywow niematerialnych z tytutu poszukiwania i oceny zasobow.

W III kwartale 2009 r. Spéika zrealizowata transakcje¢ przejecia Triton Hydrocarbons (nota 14). W nastgpstwie alokacji ceny
nabycia spotki kwote w wysokosci 61 903 277 USD przypisano do aktywdw niematerialnych z tytutu poszukiwania i oceny
zasobow, odpowiadajaca udziatowi Triton Hydrocarbons w Bloku M w Brunei.

(b) Koszty amortyzacji i utrata wartosSci:

Utratg wartosci aktywow niematerialnych z tytutu poszukiwania i oceny zasobow, a takze wszelkie ewentualne odwrocenia
odpiséw z tego tytutu, ujmuje si¢ w rachunku zyskow i strat. W roku zakonczonym 31 grudnia 2009 r. Spoétka dokonata
odpisu aktualizujacego w kwocie 178 000 USD w odniesieniu do aktywow w Stowenii.

(c) Prawdopodobienstwo realizacji aktywdw z tytulu poszukiwania i oceny zasobow:

Spotka dokonuje oceny prawdopodobienstwa realizacji aktywow z tytutu poszukiwania i oceny zasobow przed reklasyfikacja
oraz w momencie reklasyfikacji do rzeczowych aktywow trwatych, na poziomie udzielonej koncesji lub obszaru.

13. Przejecie KUB-Gas

W dniu 10 listopada 2009 r. spétka Kulczyk Oil zawarla dwie umowy kupna-sprzedazy z Gastek, spotka ze Stanow
Zjednoczonych, na podstawie ktorych zobowigzala si¢ do nabycia 70% efektywnego udziatu w KUB-Gas, spolce ukrainskiej
posiadajacej aktywa w postaci zt6z gazu ziemnego oraz urzadzenia wiertnicze i wydobywcze, a takze platforme wiertniczg
produkcji kanadyjskiej, za cen¢ 45 min USD, pomniejszong o korekty dokonane przy zamknigciu transakcji. Po podpisaniu
umow nabycia, na rzecz spotki Gastek zostata wptacona kaucja w wysokosci 1,35 min USD. W kwietniu 2010 r. Spotka wptacita
na rzecz Gastek dodatkowsg kaucje w wysokosci 1,4 mln USD. Transakcja przejecia zostala zamknieta dnia 11 czerwca 2010 r.
Calkowite koszty przejecia zakonczonego 11 czerwca 2010 r. wyniosty 2 862 435 USD, z czego 1 372 200 USD stanowity
koszty poniesione w roku zakoniczonym dnia 31 grudnia 2010 r.
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Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Za lata zakonczone 31 grudnia 2010 r. i 31 grudnia 2009 r.

(kwoty w dolarach amerykanskich - USD)

Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne

Nalezno$ci

Przedplaty ikaucje

Pozostale aktywa obrotowe

Rzeczowe aktywa trwale

Aktywa z tytulu poszukiwania i oceny zasobow
Zobowigzania irozliczenia mi¢dzyokresowe

Rezerwa na koszty demontazu i usunigcia aktywow
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Warto$¢ netto zidentyfikowanych aktywow i zobowigzan

Udzialy niesprawujace kontroli

Cena nabycia

Cena nabycia zgodnie zumowa
Ostateczna korekta ceny

Cena nabycia wniesiona w gotdwce
Nabyte $rodki pieni¢zne i inne aktywa pieni¢zne

Wartosci Korekta do Wartosci
bilansowe przed warto$ci rozpoznane w

nabyciem godziwej transakcji nabycia
$ 56724  $ - 3 56 724
242 479 - 242 479
49417 - 49 417
145138 - 145138
14792 934 49021 804 63814 738
6216 812 - 6216 812
(1631751) - (1631751)
(110161) - (110 161)
(1770 168) (3840 079) (5610 247)
$ 17991424  $ 45181 725 63173149
(18951 944)

Nabycie jednostki zaleznej pomniejszone o przejete §rodki pieni¢zne

Nabycie jednostki zaleznej pomniejszone o przejete §rodki pienigzne

Kaucja wptacona na dzien 31 grudnia 2009 r.

Przeplywy §rodkow pienigznych z tytutu nabycia w trakcie 2010.

23

$ 44 221 205

$ 45000000
(778 795)

44221 205
(56 724)

$ 44164 481

$ 44.164 481
(1350 000)

$ 42 814 481
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Za lata zakonczone 31 grudnia 2010 r. i 31 grudnia 2009 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich - USD)

W ponizszej tabeli zaprezentowano wybrane informacje finansowe pro forma ustalone przy zatozeniu, ze transakcja przejecia
miata miejsce w dniu 1 stycznia 2010 r. zamiast (jak to miato faktycznie miejsce w dniu 11 czerwca 2010 r.):

Rok zakonczony
31 grudnia 2010r.

Przychody ze sprzedazy ropy naftowej i gazu ziemnego $ 13992 128
Strata netto za okres $ (17 675611)
na jedng akcje - podstawowa i rozwodniona $ (0,06)

Przejecie Triton Hydrocarbons (Pty) Ltd

We wrzesniu 2009 r. Spotka ztozyta akcjonariuszom Triton Hydrocarbons, prywatnej spoiki zarejestrowanej w Australii, oferte
nabycia wszystkich wyemitowanych i znajdujacych sie w obrocie akcji Triton Hydrocarbons w zamian za nowo wyemitowane
akcje zwykte Kulczyk Oil. Spoétka uzyskata zgode akcjonariuszy Triton Hydrocarbons posiadajacych ponad 75% tacznej liczby
akcji Triton znajdujacych si¢ w tym czasie w obrocie, co nastepnie umozliwito Kulczyk Oil nabycie pozostatych akcji Triton
Hydrocarbons w drodze rozszerzenia oferty i zastosowania prawa przymusowego wykupu akcji, przewidzianego w statucie
Triton ("Transakcja Przejecia Triton Hydrocarbons”). Za dat¢ zawarcia Transakcji Przejgcia Triton Hydrocarbons uznano
15 wrzesnia 2009 r., tj. dzien, w ktorym wynik transakcji stat si¢ pewny.

W ramach rozliczenia akcjonariusze Triton Hydrocarbons otrzymali nastgpujacg zaptate za przekazane akcje: (a) akcje zwykte
Kulezyk Oil w tacznej liczbie 75 065 944, ktore w dniu zamknigcia Transakcji Przejecia Triton Hydrocarbons stanowity ok. 37%
tacznej liczby wyemitowanych i znajdujacych si¢ w obrocie akcji zwyktych Kulczyk Oil (przy zatozeniu petnego rozwodnienia
akeji); oraz (b) 13 670 723 uprzywilejowanych akcji Serii A Kulczyk Oil, ktére w ramach restrukturyzacji Triton Hydrocarbons
po przejeciu, zostaly umorzone w zamian za przekazanie akcji Triton Petroleum wedlug parytetu wymiany 1:1 w taki sposob, ze
byli akcjonariusze Triton Hydrocarbons posiadaja bezposredni taczny udziat w Triton Petroleum w wysokos$ci 50%; (c) Kulczyk
Oil spowodowal, ze spotka Loon Latakia utrzymuje 20% udzial w korzysciach (ang. beneficial interest) w Bloku 9 w Syrii na
rzecz Triton Petroleum oraz (d) Kulczyk Oil zobowigzat si¢ do wniesienia wktadu kapitatlowego w gotdwce do Triton Petroleum
w wysokosci 3 mln USD po zamknigciu pierwszej oferty publicznej Kulezyk Oil. Triton Petroleum jest prywatna spotka, ktora
w przeszlosci byla jednostka w petni zalezna od Triton Hydrocarbons. Spotka zarzadza zespot, ktory kierowat spotka Triton
Hydrocarbons. Na dzien zamknigcia Spotka posiadata posrednio pozostate 50% udziatdéw w Triton Petroleum.

Loon Latakia ztozyla na rgce rzadu syryjskiego wniosek o wydanie zgody na przeniesienie 20% udzialu na rzecz Triton
Petroleum. Do czasu wydania formalnej zgody przez wiladze syryjskie Triton posiada w Loon Latakia prawa réwne udziatlom
(ang. equitable rights) (nota 1). Jezeli zgoda nie zostanie uzyskana, Triton obejmie emisje akcji zwyktych Loon Latakia.

W ramach realizacji Transakcji Przejgcia Triton Hydrocarbons, spotka Kulczyk Oil wyemitowata w dniu 15 wrzes$nia 2009 r.
zabezpieczona podporzadkowana obligacj¢ zamienng - skrypt dtuzny Tiedemann Investment Group (,,T1G”) - o wartosci
10 010 000 USD, ktora zastapita obligacj¢ zamienng uprzednio wyemitowang przez Triton Hydrocarbons (nota 16).

Spoétka Triton Hydrocarbons posiadata 36% udzial w Bloku M w Brunei. Zgodnie z warunkami umowy o podziale wplywow
z wydobycia z Bloku M w Brunei, PetroleumBRUNEI przystugiwato prawo do nabycia 36% udziatu Triton w Bloku M
w Brunei po godziwej cenie rynkowej z chwilag zmiany kontroli nad Triton Hydrocarbons. Dnia 20 stycznia 2010 r. Kulczyk Oil
otrzymata powiadomienie o zrzeczeniu si¢ przez PetroleumBRUNEI prawa do nabycia udziatu Triton w Bloku M w Brunei.

Dla celow rachunkowych za date wejscia w zycie Transakcji Przejecia Triton Hydrocarbons przyjeto 15 wrze$nia 2009 r. Jak
wskazano powyzej, niektore aspekty restrukturyzacji po Transakcji Przejecia Triton Hydrocarbons zostaty sfinalizowane
w czerwcu 2010 r., w zwigzku z czym pewne elementy alokacji ceny nabycia zostaty ujete w roku 2009, pozostate natomiast
zostaty ujete w czerwcu 2010 r. W czerweu 2010 r. Spotka ujeta przeniesienie 20% udziatu w Bloku 9 w Syrii oraz dokonanie
wktadu pieni¢znego w wysokosci 3 min USD.
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Transakcje .
. Transakcje
zrealizowane .
., zrealizowane Razem
na dzien

15 wrzesnia 2009y, v CZerweu 2010t

Cena nabycia

Akcje $ 52000000 $ - $ 52 000 000
Zamienny skrypt dluzny - element dtuzny 7010 000 - 7010 000
Zamienny skrypt dluzny - element kapitalowy 3000 000 - 3000 000
Przeniesienie 20% udziatu w Bloku 9 w Syrii - 483722 483722
Srodki pienigzne - 3000 000 3000 000

$ 62010000 $ 3483722 $ 65493722

Alokacja ceny nabycia
Kapitat obrotowy (w tym $rodki pienigzne

w kwocie 1,7 min USD) $ (465741) $ - 3 (465 741)
Inwestycja w akcje Karl Thompson (Nota 8) 472 464 - 472 464
Aktywa z tytulu poszukiwania i oceny zasobow 61903 277 1741861 63 645 138
Inwestycja w Mauritania International Petroleum Inc. 100 000 - 100 000
Inwestycja w Triton Petroleum (Nota 9) - 1741861 1741861

$ 62010000 $ 3483722 $ 65493722

W zwigzku z Transakcja Przejecia Triton Hydrocarbons Spotka poniosta koszty w kwocie 197 828 USD w ciagu roku
zakonczonego dnia 31 grudnia 2010 r. (2 526 650 USD w 2009 r.), ktore ujeto w rachunku zyskoéw i strat. Skonsolidowany
rachunek zyskow i strat Spotki uwzglednia koszty spotki Triton Hydrocarbons i jej jednostek zaleznych poczawszy od dnia
15 wrzesnia 2009 r.

Triton Hydrocarbons jest rowniez wiadcicielem 35% udziatéw spotki MIPI, ktora posiada aktywa poszukiwawcze w Mauretanii.

Transakcja Przejecia Triton Hydrocarbons nie zostala ujeta jako potaczenie jednostek gospodarczych poniewaz spotka jest
w fazie poszukiwania i oceny zasobow.

Rezerwa na koszty demontazu i usuniecia aktywow

Na rezerwy Spotki sktadaja si¢ wylacznie rezerwy na przyszte koszty demontazu i usunigcia aktywow. Obowigzek demontazu
i usuniecia aktywow wynika z posiadanych przez Spotke udzialow w prawie uzytkowania gorniczego obszaréw ztozowych ropy
naftowej i gazu ziemnego oraz kolektorach. Lgczna warto$¢ zobowigzania z tytutu demontazu i usuniecia aktywow szacowana
jest na podstawie udziatu netto Spotki we wszystkich odwiertach i infrastrukturze, szacowanych kosztéw zakonczenia
eksploatacji tych odwiertow i infrastruktury oraz rekultywacji terenu, a takze szacowanego horyzontu czasowego dla kosztow
przewidzianych do poniesienia w nadchodzacych latach. Spétka oszacowata warto$¢ biezaca netto zobowigzan z tytutu
demontazu i usuni¢cia aktywow w kwocie 398 214 USD na dzien 31 grudnia 2010 r. (16 247 USD na dzien 31 grudnia 2009 r.).
Stopa dyskonta wynosi 6%.
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31 grudnia 2010 . 31 grudnia 2009 .
Warto$¢ na poczatek okresu $ 16 247 $ 15372
Przyjete zobowigzania (Nota 13) 110161 -
Rezerwa na nowe odwierty i zmiany szacunkow 266 965 -
Przyrost warto$ci 1622 875
Korekta z tytulu przeliczenia walut obcych 3219 -
Warto$¢ na koniec okresu $ 398214 $ 16 247

16. Zamienne skrypty dluzne

Kulczyk Investments — zamienny skrypt dtuzny (krotkoterminowy)

Pochodny

Warto$¢ nominalna Element dluzny instrument dluzny

Stan na dzen 1 stycznia 2009 r. $ - $ - $ -
Wyemitowane 8000 000 6761128 1238872
Wycena do wartos$ci rynkowe;j - - (346 883)
Przyrost warto$ci - 511101 -
Stan na dzieri 31 grudnia 2009 r. 8000 000 7272229 891 989
Wyemitowane 12 000 000 11 310 346 689 654
Zamienione na akcje (20 000 000) (20 000 000) (1388537)
Wycena do warto$ci rynkowej - - (193 106)
Przyrost warto$ci - 1417 425 -
Stan na dzen 31 grudnia 2010r. $ - $ - $ -

Spotka zawarta z Kulczyk Investments S.A. ("KI") (glownym akcjonariuszem Spotki, posiadajacym na dzien 31 grudnia 2010 r.
49,9% wyemitowanych akcji zwyklych) umowe emisji niezabezpieczonego zamiennego skryptu dluznego do wysokosci
20 mIn USD. Zamienny skrypt dluzny byt oprocentowany wedtug stopy 7,16%. Kapitalizacja odsetek nastgpowata w okresach
potrocznych. Termin wykupu zamiennego skryptu dluznego zaplanowany byt na 31 sierpnia 2010 r.

W czerwcu 2010 r. dokonano konwersji 14,4 min USD z catosci zobowigzania w wysokosci 20 min USD wynikajacego
z umowy zamiennego skryptu dtuznego na 25 min akcji zwyktych. Dnia 8 lipca 2010 r. pozostata kwota gtéwna zobowigzania
w wysokoéci okoto 5,6 mln USD zostata zamieniona na 10 086 842 akcji, a naliczone do dnia konwersji odsetki w kwocie
616 857 USD (z czego kwota 121 861 USD dotyczyta roku 2009) zostaly zaptacone w gotowce.
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Zamienny skrypt dluzny Tiedemann Investment Group (“TIG”) (krotkoterminowy)

Pochodny Element
Warto$¢ nominalna Element dluzny instrument dluzny kapitalowy

Stan na dzien 1 stycznia 2009 . $ - 3 - $ - $ -

Wyemitowane 10010 000 7010000 3000000 -

Wycena do wartosci rynkowej - - (840 000) -

Przyrost wartosci - 461 208 - -
Stan na dzien 31 grudnia 2009 . 10 010 000 7471208 2160000 -

Przyrost warto$ci - 1570926 - -

Reklasyfikacja do kapitalu wlasnego - - (2 160 000) 2160 000
Stan na dzien 31 grudnia 2010 . $ 10 010 000 $ 9042 134 $ - $ 2160000
Naliczone odsetki za rok zakonczony

31 grudnia 2010r. $ - $ 213 867 $ - 3 -

W dniu 15 wrzeénia 2009 r., w zwiazku z przejgciem spotki Triton Hydrocarbons (nota 14), Spotka wyemitowata zabezpieczone
zamienne skrypty dtuzne z terminem wykupu w dniu 12 sierpnia 2011 r. na taczng kwotg 10 010 000 USD ("skrypt dluzny
TIG"), ktore zostaty objete przez rézne niepowiazane podmioty zewngtrzne. Zabezpieczeniem wyemitowanego skryptu dtuznego
jest zmienny zastaw (ang. floating charge) na cato$ci obecnego i przysztego majatku Spotki. Skrypt dluzny oprocentowany jest
wedtug stopy 7,16%. Kapitalizacja odsetek nastepuje w okresach potrocznych, ptatnych rocznie. We wrzesniu 2010 r. Spotka
zaplacita w gotowce naliczone odsetki w wysokosci 729 545 USD.

W okresie w ktérym cena zamiany skryptow dtuznych byta zmienna wystepowat instrument pochodny, ktory wyceniany byt do
warto$ci rynkowej na kazdy kolejny dzien sprawozdawczy. Instrument ten byt uyjmowany jako zobowigzanie, a zmiana wartosci
rynkowej byta odnoszona do rachunku zyskow i strat.

Po ustaleniu ceny zamiany w wyniku zmiany umowy pomig¢dzy Spotka a posiadaczami skryptu dtuznego instrument pochodny
zostal przeniesiony na kapitat wlasny.

Cena konwersji skryptu dtuznego na akcje zwykle, zgodnie z aneksem wynosi 0,5767 USD za akcje. Konwersja skryptow
dtuznych na akcje zwykte spotki Kulczyk Oil moze zosta¢ dokonana wedtug uznania posiadacza skryptéw dtuznych i w kazdym
momencie przed terminem wykupu skryptéw dhuznych. W rezultacie zobowigzanie jest ujmowane w pozycji zobowigzan
krotkoterminowych w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej.

Koszt z tytulu odsetek za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 r. wynosi 943 412 USD (2009 — 213 867 USD).
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Podatek dochodowy

Roéznice pomigdzy zobowigzaniami z tytutu podatku dochodowego, ustalanymi wedlug stawek ustawowych, a faktycznymi
kwotami wykazanymi w sprawozdaniu finansowym sg nastepujace:

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2010r. 31 grudnia 2009 .

Strata przed opodatkowaniem $ (18513 765) $ (12 195 875)
Stopa podatku federalnego i regionalnego (prowincja) 28,0% 29,0%
Przewidywana obnizka podatku dochodowego $ (5183 854) $ (3536 804)
Koszty niestanowigce kosztow uzyskania przychodow 1456 681 593 036
Roémice stop podatkowych i zmiana

stanu netto niewykorzystanych odpisdw podatkowych 3470431 2943768
Podatek dochodowy $ (256742 % -

Ponizej przedstawiono efekt podatkowy roznic przejsciowych stanowigcych podstawe ustalenia aktywow/(zobowigzan) z tytutu
odroczonego podatku dochodowego:

Na dzien Na dzien

31 grudnia 2010 . 31 grudnia 2009 .

Rzeczowe aktywa trwale i aktywa z tytutu poszukiwania i oceny zasobow $ (5274 468) $ 85270
Leasingi finansowe 426 569 -
Koszty emisji akcji 1402 079 44 504
Rezerwa na koszty demontazu i usunigcia aktywow 24 267 4062
Zamienne skrypty dtuzne (435202) -
Niekapitalowe straty podatkowe zlat ubiegtych 4242 838 2890 024
Pozostale 35307 -
421 390 3023 860
Pomniejszone o: Nierozpoznane réznice przejsciowe (5015 886) (3023 860)
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego $ (4 594 496) $ -

Szacuje si¢, ze niekapitatowe straty podatkowe zwigzane z dziatalnoscig w Kanadzie wygasng do 2029 .

Biezace obcigzenia podatkowe dotycza dziatalno$ci Spotki na Ukrainie. Stawka podatku dochodowego od 0s6b prawnych na
Ukrainie wynosi 25%.
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Zarzadzanie kapitalem

Na dzien 31 grudnia 2010 r. taczne zasoby kapitatowe Spotki wynosity 187 261 720 USD (77 629 586 USD na dzien 31 grudnia
2009 r.), na ktore sktadaly si¢: kapitat wlasny w wysokosci 178 219 048 USD (62 886 149 USD na dzien 31 grudnia 2009 r.)
oraz zamienne skrypty dluzne o wartosci 9 042 134 USD (14 743 437 USD na dzien 31 grudnia 2009 r.). Podobnie jak
w ubiegtych latach, Spotka nadal zarzadza struktura kapitalowa w sposdb umozliwiajacy maksymalizacje elastycznosci
finansowej, korygujac ja stosownie do zmieniajacych si¢ warunkoéw gospodarczych i ryzyka wlasciwego dla aktywow bazowych.
Ponadto wszystkie potencjalne transakcje nabycia i mozliwos$ci inwestycyjne sg analizowane w celu ustalenia rodzaju i tacznej
kwoty wymaganego kapitatu, z jednoczesnym okres§leniem proporcji pomigdzy finansowaniem dtuznym a kapitalowym, ktore
ma zosta¢ zastosowane. Spotka obecnie nie stosuje miernikow ilosciowych do monitorowania kapitatdow. Na aktywach Spoiki,
w zwigzku ze skryptem dluznym TIG ustanowiony zostat zmienny zastaw (ang. floating charge) (nota 16).

Kapital zakladowy

(a) Autoryzowany

Spotka jest uprawniona do wyemitowania nieograniczonej liczby akcji zwyklych oraz nieograniczonej liczby akcji
uprzywilejowanych. Akcje uprzywilejowane mogg by¢ emitowane w jednej lub kilku seriach, z prawami i uprawnieniami
ustalonymi przez Dyrektorow.

(b) Wyemitowany i pozostajacy w obrocie

Wyemitowane akcje zwykle:

Liczba akcji Wartos¢ bilansowa

Stan na dzien 1 stycznia 2009 . 125 425 605 $ 32727 754
Wyemitowane z tytutu przejecia Triton 75 065 944 52 000 000
Stan na dzien 31 grudnia 2009 r. 200 491 549 $ 84 727 754
Wyemitowane w ramach pierwszej oferty publicznej 166 394 000 93 052 866
Koszty emisji akcji - (6538 762)
Odkupione w ramach dziatan stabilizacyjnych (1219 061) (608 498)
Wyemitowane w zwigzku z konwersja skryptow dhuznych 35 086 842 20000 000
Przeniesienie elementu kapitalowego skryptow dluzmych - 1388 537
Opcje wykonane 1350 000 497 737
Stan na dzien 31 grudnia 2010r. 402 103 330 $ 192 519 634

W ramach przeprowadzenia transakeji stabilizacji kursu akcji zgodnie z umowa sub-emisji zawarta przez Spotke okoto 1,2 min
akcji Kulezyk Oil zostalo zakupionych na taczna kwotg 547 298 USD i zwroconych Spolce, a nastgpnie umorzonych po
historycznej wartosci bilansowej wynoszacej 608 498 USD. Zrealizowane dodatnie roznice kursowe w kwocie 61 200 USD
zostaty ujete w stratach.

Na dzief 31 grudnia 2010 r. KI posiadal okoto 49,9% wyemitowanych akcji Spoiki (na dzien 31 grudnia 2009 r. 46,1%).

Akcje zwykle Spotki zostaty wycofane z obrotu na gietdzie Toronto Venture Exchange na wniosek Spétki w dniu 10 grudnia
2008 r. Akcje Spoltki zostaty wprowadzone do obrotu na GPW w dniu 25 maja 2010 r.
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Wyemitowane akcje uprzywilejowane:

Spotka wyemitowata 13 670 723 akcji uprzywilejowanych Serii A na rzecz bylych akcjonariuszy spo6tki Triton Hydrocarbons
w zwigzku z Transakcja Przejecia Triton Hydrocarbons (nota 14). W czerwcu 2010 r. zostaly zakoficzone czynnosci
restrukturyzacyjne przeprowadzane po dokonaniu przejecia, w wyniku czego wszystkie akcje uprzywilejowane Serii A zostaty
wykupione i umorzone w zamian za pakiet 50% akcji Triton Petroleum. Na dzien 31 grudnia 2010 r. wszystkie akcje
uprzywilejowane Serii A zostaty zamienione na akcje zwykte Triton Petroleum.

(c) Strata na akcje

Rok obrotowy zakoniczony
31 grudnia
2010 2009

Srednia wazona liczba akcji 320302 911 129 550 107

Poniewaz Spotka wykazuje straty, niewykonane opcje oraz zamienne skrypty dtuzne nie powoduja rozwodnienia straty netto
w przeliczeniu na jedng akcje.

(d) Opcje na akcje

Spoétka przyznata dyrektorom, cztonkom kierownictwa, pracownikom i niektérym doradcom opcje uprawniajace do nabycia akcji
zwyktych po cenie wykonania opcji réwnej lub wyzszej od warto$ci godziwej akcji zwyklych na dzien przyznania. W dniu
wykonania opcje rozliczane sa poprzez emisje akcji zwyktych pokrywanych z kapitatu wlasnego. Termin nabywania prawa
Z tytutu opcji wynosi zwykle dwa lata, a opcje zachowuja waznos¢ przez pigc lat.

Srednia wazona
cena wykonania

Liczba opciji opcji (USD)
Stan na dzien 01 stycznia 2009 r. 9110000 $0,54
Opcje utracone (250 000) $0,41
Opcje, ktore utracity waznos¢ (1550 000) $0,14
Zastapienie wygastych opcji przy zmianie planu 1550 000 $0,14
Opcje przyznane 11 180000 $0,69
Stan na dzien 31 grudnia 2009 . 20 040 000 $0,63
Opcje przyznane 16 356 000 $0,62
Opcije wykonane (1350 000) $0,14
Opcje, ktore utracity wazno$¢ (410 000) $0,57
Stan na dzien 31 grudnia 2010 . 34 636 000 $0,64
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Dnia 12 listopada 2009 r. Spotka wprowadzita zmiany w zakresie planu opcji na akcje oraz w zakresie wszystkich
wyemitowanych wczesniej opcji na akcje. Zmiany te obejmowaty:

= Data wygasnigcia opcji zostata przesunigta o okres od czasu wycofania akcji Spotki z obrotu na gietdzie Toronto
Venture Exchange, tj. od 10 grudnia 2008 r., do 25 maja 2010 r., daty rozpoczecia obrotu akcjami Spotki na GPW.
W zwiazku z ta zmiang zastapiono opcje, ktore wezesniej wygasty w ciggu tego okresu, taka sama liczba nowych opcji.

=  Cena przyznania opcji zostala obnizona do poziomu 82% pierwotnej ceny przyznania, w celu uwzglednienia
przeniesienia aktywow na rzecz Loon Energy Corporation w 2009 r.

= Cena przyznania zostala przeliczona z dolaréw kanadyjskich na dolary amerykanskie wedlug kursu wymiany
obowigzujacego w dniu 15 wrzesnia 2009 r.

Spotka, w wyniku wspomnianych zmian, odnotowata w ostatnim kwartale 2009 r. dodatkowe koszty w zwigzku z platnosciami
w formie akcji wlasnych w wysokosci 1 724 058 USD.

W dniu 12 listopada 2009 r. Spoétka przyznata dodatkowo 11 180 000 opcji po cenie 0,69 USD dyrektorom, cztonkom
kierownictwa, pracownikom i doradcom Kulczyk Oil. Okres waznos$ci tych opcji na zakup akcji wynosi pieé lat, a ich posiadacze
nabywaja jedng trzecig uprawnien z ich tytulu natychmiast, natomiast pozostate dwie trzecie uprawnien w kolejnych rocznicach
daty przyznania (kazdego roku jedna trzecig uprawnien).

W dniu 25 maja 2010 r. Spéika przyznata dodatkowo 15 834 000 opcji po cenie 0,62 USD dyrektorom, cztonkom kierownictwa,
pracownikom i doradcom Kulczyk Oil. Okres wazno$ci tych opcji na zakup akcji wynosi pieé lat, a ich posiadacze nabywaja
jedna trzecig uprawnien z ich tytulu natychmiast, natomiast pozostale dwie trzecie uprawnien w kolejnych rocznicach daty
przyznania (kazdego roku jedng trzecig uprawnien).

W dniu 8 pazdziernika 2010 r. Spétka przyznata dodatkowo 522 000 opcji po cenie 0,62 USD dyrektorom, czionkom
kierownictwa, pracownikom i doradcom Kulczyk Oil. Okres waznosci tych opcji na zakup akcji wynosi pie¢ lat, a ich posiadacze
nabywaja jedng trzecig uprawnien z ich tytutu natychmiast, natomiast pozostate dwie trzecie uprawnien w kolejnych rocznicach
daty przyznania (kazdego roku jedng trzecig uprawnien).

Ponizsza tabela przedstawia podsumowanie informacji o przyznanych i podlegajacych wykonaniu opcjach wedtug stanu na dzien
31 grudnia 2010 r.:

Cena Opcje Pozostaly okres

wykonania Opcje podlegajace  obowigzywania w latach
(wUSD) przyznane wykonaniu ($rednia wazona)

$ 0,16 100 000 100 000 0,02
$ 0,19 100 000 100 000 0,04
$ 0,53 500 000 500 000 0,57
$ 0,73 1930000 1930000 0,84
$ 0,73 2460 000 2460 000 1,55
$ 0,42 475 000 475000 2,76
$ 0,47 1635000 1635000 3,37
$ 0,69 11 080 000 3693333 371
$ 0,62 15834 000 5278 000 4,40
$ 0,62 522 000 174000 4,77
$ 0,64 34636 000 16 345 333 3,63
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(e) Koszty platnosci w formie akcji wlasnych

Ponizej przedstawiono $rednig wazong warto$¢ godziwa przyznanych opcji oraz zatozenia przyj¢te do wyceny opcji wedhug
modelu Blacka-Scholesa:

Rok zakonczony Rok zakoniczony

31 grudnia 2010r. 31 grudnia 2009 .
Srednia wazona warto$¢ godziwa na opcie $ 022 $ 0,34
Cena wykonania opcji $ 0,62 $ 0,69
Zmiennos¢ 50,0% 63,1%
Stopa procentowa 1,95% 2,78%
Oczekiwany okres (w latach) 3 4
Wspdlezynnik utraty praw 3,33% 3,00%

Dywidendy - -

20. Podjete zobowigzania
Brunei — Blok L

Spétka posiada 40% udziat w Bloku L. Zgodnie z umowg PSA dotyczgcg Bloku L w Brunei, okres prac poszukiwawczych
wynosi sze$¢ lat od daty Umowy PSA dotyczacej Bloku L w Brunei - 27 sierpnia 2006 r. i jest podzielony na dwa etapy. Etap 1
zakonczyt si¢ 27 sierpnia 2010 r. a Etap 2 konczy si¢ 27 sierpnia 2012 r. Wszystkie zobowigzania w zakresie prowadzenia prac
Etapu 1 zostaly wypetnione przed dniem 27 sierpnia 2010 r.

Minimalny zakres prac przewidzianych do realizacji przez Spotke i jej partnerow w Etapie 1 zgodnie z Umowa PSA dla Bloku L
w Brunei obejmowat: (i) ponowne przetworzenie przynajmniej 1 500 km danych sejsmicznych w zakresie, w jakim bedzie to
wykonalne, (ii) pozyskanie i ponowne przetworzenie trojwymiarowych danych sejsmicznych dla obszaru 350 km?,
(iii) wykonanie dwoch odwiertow o glebokosci co najmniej 2 000 metrow kazdy oraz (iv) wykonanie prac dodatkowych
0 wartosci 4,5 min USD, ktorych zakres ma by¢ uzgodniony z PetroleumBRUNEI. Minimalne wymagane naktady okre§lone
w Umowie PSA dotyczgcej okresu poszukiwawczego w ramach Etapu 1 wynosza 25,0 min USD. AED byt zobowigzany do
sfinansowania 100% pierwszych kosztow w Etapie 1 do wysokosci 21,7 mln USD, a Spotka byta zobowigzana do sfinansowania
50% wydatkéw w przedziale od 21,7 mln USD do 25 mIn USD oraz 40% wszystkich pozniejszych naktadow. Na dzien
31 grudnia 2010 r. wszystkie zobowigzania dotyczgce prac Etapu 1 zostaly wykonane, a Spotka poniosta wydatki w wysokosci
16,0 mln USD na pokrycie jej udzialu w naktadach na Bloku L.

W sierpniu 2010 r. Spétka wraz z partnerami w ramach wspolnych przedsiewzie¢ podjeta decyzje o przystapieniu do realizacji
Etapu 2 prac poszukiwawczych. Minimalny zakres obowiazkow w zakresie wykonania prac Etapu 2 obejmuje: (i) wykonanie
i przetworzenie przynajmniej 500 km danych sejsmicznych 2D na ladzie oraz 500 km danych sejsmicznych 2D w strefie
przybrzeznej; (ii) wykonanie i przetworzenie danych sejsmicznych 3D obejmujacych powierzchnie co najmniej 150 km? w strefie
przybrzeznej, oraz (iii) wykonanie co najmniej dwoch odwiertdéw poszukiwawczych na ladzie, kazdy o minimalnej gltebokosci
2 000 m. Partnerzy we wspdlnym przedsiewzigciu, prowadzacy prace w obrebie Bloku L, zobowigzani sa w ramach Etapu 2 do
poniesienia wydatkéw w minimalnej wysoko$ci 16 min USD. Udzial Spétki w minimalnych naktadach wynosi 6,4 min USD.
Spotka zorganizowata akredytywe gwarancyjng w wysokosci 2,1 min USD w celu zabezpieczenia zobowigzan wynikajacych
z Umowy PSA dla Bloku L. Na dzien 31 grudnia 2010 r. zadna kwota nie zostala wykorzystana z akredytywy.

Zgodnie z porozumieniem uzgodnionym w celu zakonczenia postgpowania prawnego, w ktorym zakwestionowany zostal tytul
prawny Spotki na mocy Umowy PSA, Spotka zgodzita si¢ wyptaci¢ kwote do 3,5 mln USD z jej 10% udzialu w wydobyciu po
odliczeniu kosztow produkcji (ang. profit oil) okreslonego w Umowie PSA dotyczacej Brunei. Kwota ta nie zostata ujeta
W niniejszym sprawozdaniu finansowym ze wzgledu na nieunikniony poziom niepewnosci zwigzanej z rentownym wydobyciem
ropy naftowej.
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Brunei — Blok M

Spotka posiada 36% udziat w Bloku M w Brunei. Zgodnie z umowa PSA dotyczaca Bloku M w Brunei, okres prac
poszukiwawczych wynosi sze$¢ lat od daty Umowy PSA dotyczacej Bloku M w Brunei - 27 sierpnia 2006 r. i jest podzielony na
dwa etapy - szescioletni Etap 1 oraz roczny Etap 2, ktore moga by¢ realizowane rownolegle. Oba Etapy konczg si¢ 27 sierpnia
2012 r. Przed zakonczeniem Etapu I Spotka i jej partnerzy w Bloku M musza wykona¢ nastgpujacy minimalny zakres prac:
(i) ponowne przetworzenie danych sejsmicznych dotyczacych co najmniej 1 378 km (w zakresie, w jakim takie przetworzenie
jest mozliwe); (ii) wykonanie i przetworzenie danych sejsmicznych 2D o dilugosci co najmniej 200 km; (iii) wykonanie
i przetworzenie danych sejsmicznych 3D obejmujacych powierzchnie co najmniej 200 km? oraz (iv) wykonanie co najmniej
dwoch odwiertow, kazdy o minimalnej gltebokosci 1 150 m. Na podstawie umowy dodatkowej Spéotka wraz z partnerami
wspOlpracujagcymi z nig w ramach Bloku M zobowigzani sg do wykonania w ramach Etapu 1 dodatkowego odwiertu na
minimalng glebokos¢ 2 000 metrow. Przypadajgca na Spotke cze$é ogdlnych naktadow w Etapie 1 wynosi 4,5 min USD oraz
dodatkowo zobowigzanie na podstawie umowy farm-in do sfinansowania kolejnych 4% (501 000 USD) w odniesieniu do udziatu
partnera w wydatkach. Na dzien 31 grudnia 2010 r. zrealizowano wszystkie zobowiazania Etapu 1 za wyjatkiem odwiertu na
glebokosé 2 000 metréw. Udzial Spotki w przewidywanych kosztach tego odwiertu wynosi ok. 4,2 min USD.

Dnia 27 stycznia 2011 r. wykonawcy zaangazowani w prace na Bloku M podjeli decyzje o przystapieniu do Etapu 2 prac
poszukiwawczych, ktory do dnia 27 sierpnia 2012 r. bedzie wymagal wykonania minimalnego zakresu prac obejmujacego:
(i) pozyskanie i przetworzenie co najmniej 80 km danych sejsmicznych 2D oraz (ii) wykonania co najmniej dwoch odwiertow,
kazdy o glebokosci co najmniej 1 150 metrow. Zobowigzania stron do wykonania prac na Bloku M wymagaja poniesienia
w trakcie Etapu 2 minimalnych naktadow w wysokosci 7,3 min USD. Udziat Spétki w minimalnych naktadach wynosi
2,9 min USD, w tym dodatkowo zobowigzanie na podstawie umowy farm-in do sfinansowania kolejnych 4% (293 000 USD)
W odniesieniu do udziatu partnera w wydatkach.

Do kofica roku 2010 jednostki operacyjne przeprowadzity analize danych sejsmicznych 3D na powierzchni 136 km? w poinocnej
czgscei Bloku M, co stanowilo wywiazanie si¢ w petni z obowiazkoéw dotyczacych danych sejsmicznych w ramach Etapu 11 2.

Syria

Zgodnie z warunkami Umowy PSC dla Bloku 9, Spétka posiada prawo do realizacji pierwszego etapu prac poszukiwawczych
trwajacego cztery lata i konczacego si¢ 27 listopada 2011 r., w ciggu ktorego jest zobowigzana do pozyskania i przetworzenia
350 km? danych sejsmicznych 3D i wykonania dwoch odwiertow poszukiwawczych. Pozostate zobowiazanie do realizacji prac
na koniec roku obejmuje wykonanie dwoch odwiertow poszukiwawczych, poniewaz prace z zakresu danych sejsmicznych
zostaly w ciggu roku zrealizowane. Pozostate niezrealizowane przez partneréw w Bloku 9 minimalne naktady Etapu 1 wynosity
na koniec roku 4,0 min USD (2,0 mIin USD na kazdy z odwiertow). Spotka oczekuje, ze wykonanie pierwszego z odwiertow
poszukiwawczych rozpocznie sie w drugiej potowie 2011 r. Przed zakonczeniem Etapu 1 partnerzy w Bloku 9 powinni:
(i) zrezygnowac z 25% pierwotnej Powierzchni Umownej i przejs$¢ do Etapu 2 Okresu Poszukiwawczego albo (ii) zrezygnowac
z catej Powierzchni Umownej.

Dnia 1 wrzesnia 2010 r. Spotka wyrazita zgod¢ na dokonanie cesji 30% udzialu we wtasnosci Bloku 9 w Syrii na rzecz spotki
MENA, ze skutkiem na dzien 17 czerwca 2010 r., ktora podlega zatwierdzeniu przez wtadze syryjskie. W ramach zaptaty spotka
MENA zobowiazata si¢ do uiszczenia kwoty odpowiadajacej 60% zatwierdzonych kosztow wykonania pierwszego odwiertu
poszukiwawczego.

W ostatecznym rezultacie przeniesienia 20% udziatu we wiasnosci na rzecz Triton Petroleum oraz umowy farm-out, w ramach
ktorej przekazano 30% udziat na rzecz spotki MENA, efektywna wielko$¢ pozostatego udzialu Spétki w Bloku 9 wynosi 50%.
Niepowigzanej stronie trzeciej przysluguje ponadto prawo do otrzymania w drodze cesji 5% udzialu w Bloku 9, co skutkuje
obnizeniem udziatu Spétki w Bloku 9 do 45%.

Ukraina

Spotka jest zobowigzana do poniesienia okreslonych naktadéw inwestycyjnych w celu wypeklienia warunkow koncesji

poszukiwawczej na Ukrainie. Zgodnie z warunkami utrzymania koncesji, Spotka jest zobowigzana do pozyskania i przetworzenia

danych sejsmicznych, przeprowadzenia analiz geofizycznych i wykonania odwiertow poszukiwawczych na terenie pol, ktorych
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koncesja dotyczy, zgodnie z programami nakladow inwestycyjnych. Zobowiazania te nie maja charakteru wiazacego i moga ulec
zmianie w zaleznoéci od wynikéw prac poszukiwawczych, jednakze nalezy przyja¢, ze potencjalna wysoko$¢ naktadow
inwestycyjnych Spotki w zwigzku z czynnoéciami dotyczacymi kwalifikacji p6l gazu ziemnego i kondensatu gazu ziemnego
moze w latach 2011-2015 osiggnaé¢ warto$¢ 57 mln USD. W zwiagzku z nabyciem pola Pdnocne Makiejewskoje, Spotka
zobowigzala si¢ do poniesienia nakltadow w wysokosci 3,0 mln USD na pozyskanie i przetworzenie danych sejsmicznych, a takze
wykonanie sze$ciu odwiertow. Dopuszczalne sg uzasadnione odstepstwa od zadeklarowanych nakladow inwestycyjnych,
podlegajace uzgodnieniom z organem wydajagcym koncesje¢, natomiast niewykonanie zobowigzan do przeprowadzenia prac
poszukiwawczych i uzasadnienia zmian programu naktadow inwestycyjnych moze skutkowaé cofnieciem koncesji.

Powierzchnia biurowa

Spétka posiada umowe najmu lokali biurowych w Calgary (Kanada), ktora wygasa 31 pazdziernika 2014 r. W okresie
obowigzywania umowy najmu zobowigzanie z tego tytulu wynosi ok. 125 000 USD rocznie.

Koszty zatrudnienia

Lacznie koszty zatrudnienia pracownikéw i kadry zarzadzajacej przedstawiaty sie nastepujaco:

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2010r. 31 grudnia 2009 .
Wynagrodzenia $ 5201779 $ 1 606 007
Premie 1035888 -
Swiadczenia i inne koszty pracownicze 1312 267 724 985
Platno$ci w formie akcji (i) 3622609 3231833
Wynagrodzenia razem $ 11172543 $ 5562 825

Koszty $wiadczen pracowniczych zwigzane bezposrednio z dzialalno$cia poszukiwawczg zostaly skapitalizowane i ujete
w aktywach poszukiwawczych. Koszty $wiadczen pracowniczych zwigzane bezposrednio ze ztozami ropy naftowej i gazu
ziemnego zostaly skapitalizowane i ujete w rzeczowych aktywach trwatych.

Do cztonkow kluczowego personelu zarzadzajacego zalicza sig¢: Prezes i Dyrektor Generalny; Dyrektor Finansowy; Wiceprezes;
Wiceprezes ds. Wykonawczych; Wiceprezes ds. Operacyjnych i Technicznych; Wiceprezes ds. Relacji Inwestorskich;
Wiceprezes ds. Geotechnicznych. Wynagrodzenia dla kluczowego personelu zarzadzajacego przedstawiono ponizej:

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2010 r. 31 grudnia 2009 .
Wynagrodzenia $ 1730716 $ 980 333
Premie 1035 888 -
Pozostale §wiadczenia dlugoterminowe 436 612 442 543
Platnosci w formie akcji (i) 1845436 1652 642
Wynagrodzenia razem $ 5048 652 $ 3075518

(i) Dotyczy kosztow platno$ci w formie akcji, zwigzanych z przyznanymi opcjami, jak wykazano w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.
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22. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

W zwiazku z prowadzong dziatalnoscia Spolka utrzymuje rozne instrumenty finansowe, w tym srodki pieni¢zne i depozyty
krotkoterminowe, $rodki pieni¢zne o ograniczonej mozliwosci dysponowania, naleznosci, zobowigzania, rozliczenia
migdzyokresowe oraz zamienne skrypty dluzne. Dziatalno$¢ Spotki wiaze si¢ z nastepujgcymi rodzajami ryzyka dotyczacymi jej
aktywow i1 zobowigzan finansowych:

€)) Ryzyko stép procentowych

Spotka lokuje swoje srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne w instrumentach podlegajacych wykupowi w dowolnym czasie
bez zastosowania potracen, tym samym zmniejszajac ekspozycj¢ na wahania dotyczacych ich stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowej dotyczace zobowigzan Spotki nie jest uznawane za istotne, poniewaz koszty zwigzane ze skryptami dluznymi sg
state. Srodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania wystepuja w formie instrumentéw podlegajacych wykupowi
dopiero po ukonczeniu realizacji okreSlonych zobowigzan do wykonania prac, w zwigzku z czym podlegaja wahaniom stop
procentowych.

(b) Ryzyko kredytowe

Srodki pieniezne i inne aktywa pieni¢zne Spétki oraz $rodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania sa
zdeponowane w najwickszych instytucjach finansowych. Kierownictwo Spoétki monitoruje ryzyko kredytowe poprzez
weryfikacj¢ zdolnosci kredytowej tych instytucji.

Na naleznosci wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2010 r. sktadaja si¢ 4 158 993 USD nalezne od MENA oraz salda naleznos$ci, na
ktore skladajg si¢ w przewazajacej czgsci kwoty nalezne od partnerow we wspolnym przedsiewzieciu, ktore zaklada sie, ze
zostang rozliczone z przysztymi naktadami inwestycyjnymi. Dodatkowo Spotka posiada naleznosci z tytutu sprzedazy
produktow na Ukrainie, podatkow od towaréw podlegajacych zwrotowi od kanadyjskiego rzadu federalnego, a takze odsetki od
depozytow pienigznych o ograniczonej mozliwosci dysponowania, dla ktorych ryzyko kredytowe oceniane jest jako niskie ze
wzgledu na fakt, ze $§rodki sg zdeponowane w duzych instytucjach finansowych.

Na Ukrainie w stosunku do wszystkich klientow nie bedacych podmiotami powigzanymi, ktorym ma by¢ przyznany kredyt
w kwocie przewyzszajacej okreslony limit, przeprowadzana jest ocena zdolno$ci kredytowej. Spotka nie wymaga zabezpieczenia
w zakresie aktywow finansowych. Zdaniem kierownictwa, poziom narazenia Spoétki na ukrainskie ryzyko kredytowe nie ma
charakteru istotnego, poniewaz zaplata za gaz sprzedawany na podstawie umowy dokonywana jest na poczatku kazdego
miesiaca, tj. przed faktycznym dostarczeniem gazu do klientoéw.

Kierownictwo nie wprowadzito formalnej polityki kredytowej w zakresie kredytow udzielanych klientom poza Ukraing,
apoziom narazenia na ryzyko kredytowe jest zatwierdzany i monitorowany indywidualnie i na biezaco w odniesieniu do
wszystkich istotnych klientow.

Maksymalny poziom narazenia na ryzyko kredytowe przedstawia warto$¢ bilansowa poszczegdlnych aktywow finansowych
w sprawozdaniu z sytuacji finansowej.

(c) Ryzyko rynkowe

Spotka jest narazona na ryzyko wynikajace z wahan kursow wymiany dolara kanadyjskiego, dolara australijskiego, polskiego
ztotego, hrywny ukrainskiej, funta syryjskiego i dolara amerykanskiego. Na dzien 31 grudnia 2010 r. gtéwne ekspozycje Spotki
na ryzyko walutowe dotyczyly dolara kanadyjskiego (,,CDN”) i hrywny ukrainskiej (,,UAH”). Na dzief 31 grudnia 2009 r.
glowne ekspozycje Spotki dotyczyly kapitalu obrotowego denominowanego w dolarach kanadyjskich oraz sald $rodkow
pieni¢znych.
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W ponizszej tabeli znajduje si¢ podsumowanie ryzyka walutowego Spotki, wyrazone w dolarach amerykanskich, dla kazdej ze
wskazanych walut:

31grudnia 2010, 31 grudnia 2009 .
CDN UAH CDN

Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne $ 122 551 $ 562 491 $ 105 340
Nalezno$ci 101 094 601 136 147199
Przedpftaty iinne aktywa biezace - 367 629 39 000
Zobowiazania i rozliczenia miedzyokresowe (744 083) (6598 032) (137 805)
Ekspozycja netto na ryzyko kursowe $ (520438) $ (5066776) $ 153 734
Kurs wymiany do USD $ 0,9946 $ 7,8605 $ 1,0510

W roku zakonczonym 31 grudnia 2010 r. biorgc pod uwage ekspozycje netto na ryzyko kursowe walut na koniec okresu,
w wypadku umocnienia si¢ lub ostabienia dolara kanadyjskiego o 10% wzgledem dolara amerykanskiego (przy zatozeniu, ze
inne czynniki pozostajg bez zmiany), strata netto po opodatkowaniu spadtaby lub wzrostaby odpowiednio o kwote 52 000 USD.
Na poziom zyskow nie wplywaja wahania kursu hrywny ukrainskiej, poniewaz zyski i straty z przeliczenia walut ujmowane sg
w innych catkowitych dochodach/(stratach).

(d) Ryzyko utraty plynno$ci finansowej

Spotka stale monitoruje poziom swojej ptynnoSci, aby ocenié, czy dysponuje $rodkami koniecznymi do sfinansowania
planowanych wydatkow zwigzanych z pracami poszukiwawczymi w obszarach zlozowych ropy naftowej i gazu ziemnego lub
czy istnieja inne realne mozliwo$ci pozyskania finansowania na te cele z przeptywow pieni¢znych na dziatalno$ci operacyjnej,
emisji nowych akcji lub innych Zrédet finansowania, takich jak np. umowy warunkowej cesji udzialu w prawie uzytkowania
gorniczego (ang. farm-out agreement). Poniewaz jednak Spotka jest spotka zajmujaca si¢ poszukiwaniami zasobow
i zagospodarowaniem z16z, ktorej wlasne przeptywy pienigzne nie sg wystarczajace do sfinansowania programu poszukiwan,
istnieje naturalne ryzyko utraty ptynnosci, w tym mozliwos¢, ze Spotka nie bedzie miata dostepu do dodatkowego finansowania,
a takze ze faktyczne naklady zwigzane z pracami poszukiwawczymi bedg wyzsze od zaplanowanych. Spotka moze ograniczaé
ryzyko ptynno$ci poprzez odraczanie zaplanowanych naktadow inwestycyjnych, ktére przekraczajg kwoty wymagane dla
zachowania koncesji, zawieranie umow przekazania udziatu w koncesji, pozyskiwanie kapitalu wtasnego lub kapitatu dtuznego.

Srodki finansowe Spotki wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2010 r. nie beda wystarczajace, aby zapewni¢ finansowanie biezacej
dziatalno$ci oraz naktadéw zaplanowanych na kolejne dwana$cie miesiecy, w zwigzku z czym konieczne bedzie pozyskanie
dodatkowego finansowania. W II kwartale 2010 r. Spotka przeprowadzita IPO na GPW, dzigki ktorej uzyskano wplywy brutto w
wysokosci okoto 93 min USD. W ciagu roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2010 r. Spotka dokonata przeniesienia 30% udziatu
operacyjnego w Bloku 9 w Syrii na rzecz spotki MENA. Obecne plany finansowania Spotki zaktadaja pozyskanie dodatkowych
mozliwosci zawarcia umow typu farm-out w celu pozyskania srodkoéw pieni¢znych i potencjalnego obnizenia przysztych
naktadow kapitatowych, a takze podwyzszenie poziomu zadtuzenia i pozyskanie dodatkowego kapitalu, w zaleznosci od sytuacji
rynkowe;j.

Transakcje z podmiotami powiazanymi

Na podstawie umowy $wiadczenia ustug wspolnych (ang. shared services agreement) Spotka $wiadczy ustugi finansowe
i ksiggowe na rzecz spotki Jura - spotki publicznej, ktorej 6,4% wyemitowanych akcji zwyklych znajduje si¢ w posiadaniu
Spolki. Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 r. Spotka naliczata spofce Jura za swoje ushugi wynagrodzenie i koszty
dodatkowe w tacznej kwocie 109 333 USD (2 393 USD za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2009 r.). Na dzien 31 grudnia 2010 r.
saldo naleznosci od spotki Jura wynosito 27 371 USD (18 403 USD na dzien 31 grudnia 2009 r.). Do listopada 2009 r. ustugi te
byty swiadczone przez spotke Jura na rzecz Spotki. Za rok zakonczony 31 grudnia 2009 r. wynagrodzenie naliczone przez Jura
wyniosto 208 304 USD a na dzien 31 grudnia 2009 r. Spotka miata zobowiazania wobec Jura w wysokosci 13 121 USD. Dwoéch
dyrektorow Spotki Timothy M. Elliott i Norman W. Holton pelni rowniez funkcje dyrektoréw spotki Jura, a Paul H. Rose
sprawuje funkcje Dyrektora Finansowego w Spotce oraz w spolce Jura.
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Nemmoco Petroleum Corporation (“Nemmoco”), spotka prywatna, w ktorej 37,5% udziatlow posiada Timothy M. Elliott,
zajmujacy w Spotce stanowisko cztonka Rady Dyrektorow i bedacy cztonkiem kierownictwa wyzszego szczebla, Swiadczy na
rzecz dubajskiego biura Spoéiki ustugi personalne i ogdlne oraz ustugi w zakresie ksiggowosci i administracji na zasadzie
podziatu kosztow. Wynagrodzenie za rok zakonczony 31 grudnia 2010 r. wyniosto 523 032 USD (na dzien 31 grudnia 2009 r.
kwota ta wynosita 343 200 USD). Na dzien 31 grudnia 2010 r. ani na dzien 31 grudnia 2009 r. nie wystgpowaly zadne
zobowigzania na rzecz Nemmoco z tytutu §wiadczenia tychze ushug administracyjnych.

Spotka ponosi odpowiedzialno$é prawng za gwarancje¢ udzielong w sierpniu 2007 r. rzadowi Peru (,,Gwarancja Loon™)
w zwigzku z udzieleniem kontraktu koncesyjnego dawnej spotce zaleznej Loon Peru Limited. Loon Energy Corporation ("Loon
Energy"), jednostka dominujaca Loon Peru Limited, podj¢ta dziatania niezbgdne do zastgpienia Gwarancji Loon. Proces ten
wymaga uzyskania formalnej zgody rzadu Peru, ktora to zgoda nie zostata jeszcze uzyskana.

Loon Energy i Spétka zawarly umowe w sprawie ochrony przed odpowiedzialnoécig z tytulu Gwarancji Loon. Dnia
25 pazdziernika 2010 r. spotka Loon Energy oglosita, Ze nie zamierza przystapi¢ do drugiego etapu dziatan poszukiwawczych.
W zwigzku z powyzszym, maksymalna odpowiedzialno$¢ Spotki z tytutu Gwarancji Loon moze wystapi¢ w wysokosci zaleznej
od minimalnych zobowigzan do wykonania robot w zakresie pierwszej fazy poszukiwan. Minimalny zakres prac pierwszego
etapu poszukiwan zostal zakonczony, a Spoétka nie jest w znaczacym stopniu narazona na istotne ryzyko z tytutu gwarancji.

Loon Energy nie zatrudnia zadnych pracownikéw, a ustugi w zakresie zarzadzania i administracji §wiadczone sa na rzecz spotki
przez kierownictwo i pracownikéw Kulczyk Oil. Wynagrodzenie za rok zakonczony 31 grudnia 2010 r. wyniosto l3cznie
11 976 USD. Na dzien 31 grudnia 2010 r. kwota zadluzenia Loon Energy wobec Spétki Kulczyk Oil z tytutu tych ustug wynosita
0 USD (na dzien 31 grudnia 2009 r. - 0 USD). Niektore wydatki Loon Energy sa ptacone przez Kulczyk Oil, a nastepnie
zwracane Kulczyk Oil przez Loon Energy. Na dzien 31 grudnia 2010 r. kwota zadtuzenia Loon Energy z tego tytutu wynosita
0 USD (28 382 USD na dzien 31 grudnia 2009 r.). Kulczyk Oil i Loon Energy sa spotkami powigzanymi ze wzgledu na
wspolnych cztonkéw Rady Dyrektordéw i cztonkow kierownictwa wyzszego szczebla oraz wspolnego gtdéwnego akcjonariusza.

Spétka wyptacita KI 450 000 USD za pomoc przy przejeciu KUB-Gas. Spotka wyptacita KI 616 857 USD z tytutu odsetek od
zamiennego skryptu dtuznego. Spotka zwigzana byla takze umowami o §wiadczenie ustug z KI oraz z Kulczyk Holdings S.A.
(“KH”), dotyczacymi biezacego $wiadczenia obstugi administracyjnej, obshugi przeje¢ oraz ustug doradczych. W ciagu roku
Spotka wyptacita spotkom KI i KH z tego tytulu wynagrodzenie w wysokosci odpowiednio 210 000 USD oraz 90 000 USD.
Na dzien 31 grudnia 2010 r. nie wystepowaty zadne zalegle ptatnosci z tego tytutu.

Opisane transakcje z podmiotami powigzanymi byty realizowane wedlug warto$ci uzgodnionych przez strony.
Informacje na temat segmentéw dzialalnos$ci

Segmenty sprawozdawcze dziatalno$ci Spotki sg zorganizowane w podziale geograficznym i obejmuja nastgpujace obszary:
Brunei, Syria, Ukraina oraz obszar korporacyjny.
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Na dzien 31 grudnia 2010 r.
Aktywa razem

Rok zakonczony 31 grudnia 2010 r.

Przychody ze sprzedazy ropy i
gazu, pomniejszone o koszty
nalezno$ci koncesyjnych

Koszty operacyjne:
Koszty operacyjne
Koszty ogdélnego zarzadu
Koszty przejecia, KUB-Gas
Koszty przejecia, Triton
Koszty platno$ci w formie akcji wiasnych
Amortyzacja

Przychody/(koszty) finansowe:
Odsetki i pozostate przychody
Niezrealizowany zysk/(strata) z inwestycji
Koszt odsetek i przyrost warto$ci
Zysk ze sprzedazy aktywow
Utrata warto$ci aktywow ropy naftowej i gazu

Zyski/(straty) z tytutu réznic kursowych
Udziat w stracie jednostek stowarzyszonych
Zysk /(Strata) netto przed opodatkowaniem

Naktady inwestycyjne

Obszar
Brunei Syria Ukraina korporacyjny Razem
$91704835 $15782336 $76724543  $ 13113131  $197324 845
$ - $ - $ 7469027 % - $ 7469027
$ - 3 - $@4127121) % - $ (4127127)
- - - (9375 777) (9375 777)
- - - (1372 200) (1372 200)
- - - (197 828) (197 828)
- - - (3673420) (3673420)
- - (2564 877) (176 753) (2741 630)
- - (333 596) 516 412 182816
- - - 157 618 157 618
- - (54 790) (4 404 087) (4 458 877)
- - - 315339 315339
- - - 193106 193106
- - (37 201) (621 638) (658 839)
$ - $ - $ - $ (225973) $ (225973)
$ - 3 - $ 351436 $(18865201) $(18513765)
$22130082 $ 1903577 $ 7649165 $ 309144 $ 31991968
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Kulczyk Oil Ventures Inc.
Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Za lata zakonczone 31 grudnia 2010 r. i 31 grudnia 2009 r.
(kwoty w dolarach amerykanskich - USD)

Na dzien 31 grudnia 2009 r.
Aktywa razem
Rok zakonczony 31 grudnia 2009 r.

Przychody ze sprzedazy ropy i
gazu, pomniejszone o koszty
nalezno$ci koncesyjnych

Koszty operacyjne:

Koszty operacyjne
Koszty og6lnego zarzadu
Koszty przejgcia, KUB-Gas
Koszty przejegcia, Triton
Koszty platno$ci w formie akcji wiasnych
Utrata warto$ci aktywow ropy naftowej i gazu
Amortyzacja

Przychody/(koszty) finansowe
Odsetki i pozostale przychody
Niezrealizowany zysk/(strata) z inwestycji
Odsetki i przyrost warto$ci
Wycena pochodnego instrumentu dluznego

do warto$ci rynkowej

Zyski /(straty) z tytutu roznic kursowych

Strata netto przed opodatkowaniem

Naktady inwestycyjne

Obszar
korporacyjny

Razem

$ 5160008

$ 85236 449

(4 625 604)
(1 490 235)
(2526 650)
(3231 833)
(178 000)
(116 791)

37935
(397 269)
(1 305 964)

1186 884
451 653

(4 625 604)
(1 490 235)
(2526 650)
(3231833)
(178 000)
(116 791)

37935
(397 269)
(1 305 964)

1186 884
451 653

$(12 195 874)

$(12 195 874)

414 541

$ 7573400
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