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Kulezyk Qil Ventures Inc,
{poprzednia nazwa: Loon Energy Inc.)
Sprawozdanie Kierownictwa z Dzialalno$ci
Za lata zakonczone 31 grudnia 2009 r. i 31 grudnia 2008 r.
(wszystkie kwoty podane s3 w dolarach amerykanskich, o ile nie zaznaczono inaczej})

Niniejsze Sprawozdanie Kierownictwa z Dzialalnosci (ang. Management's Discussion and Analvsis) (..Sprawozdanie z
dzialalno$ci™) z dnia 26 kwietnia 2010 roku zostalo przygotowane przez kierownictwo spotki Kulezyk Oil Ventures Inc.
{zwanej dalej “Kulczyk Oil” lub “Spélka™) i nalezy je analizowa¢ facznie ze zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym sporzadzonym na dziefi i za lata zakonczone 31 grudnia 2009 r. i 2008 r.

Informacje ogdlne

Spolka Kulczyk Oil jest spotka migdzynarodowa prowadzaca dziatalnos¢ w zakresie poszukiwania i zagospodarowania
zloz ropy naftowej i gazu ziemnego. Posiada biura w Calgary (Prowincja Alberta, Kanada) oraz w Dubaju {Zjednoczone
Emiraty Arabskie). Spdlka Kulczyk Oil jest nastepca prawnym firmy Loon Energy Inc. (“Loon™), zgodnie z Planem
przeksztalcen na podstawie Ustawy o Spélkach Prowincji Alberta (ang. Business Corporations Act (Alberta)}, przyjgtym
dnia 9 grudnia 2008 r. (“Przeksztalcenia”).

Niniejsze Sprawozdanie z dziatalnosci dotyczy w szczegdlnosci aktywow i dzialalnosei spdtki Kulezyk Oil, a niekidre
informacje poréwnawcze zaczerpnigto ze sprawozdania kierownictwa z dzialalnosci sporzadzonego uprzednio przez Loon
dla podanych okreséw. Dodatkowe informacje dotyczace Loon, w tym miedzy innymi skonsolidowane sprawozdania
finansowe oraz sprawozdanie kierownictwa z dzialalnosci za okresy wskazane wyzej, w oparciu o ktére sporzadzone
zostalo niniejsze Sprawozdanie z dzialalnosci spotki Kulczyk Oil, znajduja si¢ na stronach internetowych
www.kulczykoilventures.com oraz www.sedar.com.

Pierwsza oferta publiczna - Gielda Papieréw Warto§ciowych w Warszawie

Spotka oglosita dnia 23 listopada 2009 r. zamiar pozyskania nowego kapitalu na GPW w drodze pierwszej oferty
publicznej (zwanej dalej "Oferty"). Spolka Kulczyk Oil zlozyla prospekt emisyjny do zatwierdzenia przez Komisjg
Nadzoru Finansowego (“KNF™) dnia 18 listopada 2009 r. i zamierza wystapi¢ o dopuszczenie do obrotu na Gieldzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie (“GPW?") oraz zrealizowaé pierwsza ofert¢ publiczng (“IPO™) akcji po uprzednim
zalwierdzeniu prospektn emisyjnego. Spdtka przewiduje, Zze zarGwno proces notowania na GPW, jak i procedura 1PO
zostanie pomyslnie ukoficzona w drugim kwartale 2010 1.

HSBC Bank plc (*"HSBC") zostal wyznaczony na Wylacznego Globalnego Koordynatora i Wylacznego Glownego
Oferujacego w pierwsze] ofercie publicznej, dzialajac we wspolpracy z nastgpujacymi podmiotami: Dom Maklerski
BZ WBK S.A., Erste Group Bank AG oraz Erste Securities Polska S.A. Firma Lazard & Co., Limited petni rol¢ doradcy
finansowego Spolki. Ostateczna liczba akeji przewidzianych do emisji oraz cena akeji zostanie ustalona w przebiegu
procesu skladania deklaracji zakupu akeji i jej ceny (book-building). Akcje beda w ramach IPO oferowane inwestorom
krajowym na terenie Polski oraz okreflonym inwestorom miedzynarodowym.

Przejecie Triton Hydrocarbons (Pty} Ltd. (" Triton"”)

W dniu 23 pazdziemika 2009 r. Spétka powiadomila o nabyciu wszystkich wyemitowanych i znajdujacych sie w obrocie
akcji spotki Triton, prywatnej spotki zarejestrowane) w Australii, w zamian za nowo wyemitowane akcje zwykle.
Glownym skladnikiem aktywéw Triton jest jego 36 % udzial w Bloku M w Brunei, ktéry obejmuje ladowy obszar na
terytorium Brunei o powierzchni okolo 3.011 kilometrow kwadratowych (744.000 akrow), przylegajacy bezposrednio do
potudniowej granicy Bloku L, ktdry nalezy do spélki Kulezyk Qil. Tym samym udzial Spotki na terenie Brunei rozszerzy
sie niemal na caly ladowy obszar Brunei. Triton posiada takze 35% wyemitowanych udzialéw Mauritania International
Petroleum Inc. ("MIPI"). Spotka MIPI jest wladcicielem 100% udzialéw w czterech przylegajacych do siebie blokach
poszukiwawczych lezacych w strefie morskiej Islamskiej Republiki Mauretanii. Ponadto Spétka bedzie posrednio
posiadaczem 50% wyemitowanych udzialéw Triton Petroleum (Pte)} Lid ("Triton Petroleum"), kidrego jedynym
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skladnikiem aktywow bedzie udzial (ang. beneficial interest) w wysokosci 20% w umowie w sprawie podziatu wplywow z
wydobycia, dotyczacej Bloku 9 w Syrii, pod warunkiem Ze rzad syryjski wyda zgode na przeniesienie wlasnosci udziatu na
Spolke. Triton Petroleum bedzie dziala¢ pod kierownictwem aktualnego zarzadu Triton, kidry koncentruje si¢ na
pozyskiwaniu nowych mozliwosci poszukiwania i przygotowania z16z ropy naftowej i gazu ziemnego.

W ramach wynagrodzenia z tytulu dokonanej transakcji byli akcjonariusze Triton otrzymali lacznie 75 065 944 akcji
zwyktych Kulezyk Qil (1. 5,491 akcji Kulczyk Oil za kazda akcje zwykla Triton) oraz 50% akcji Triton Petroleum. Z
chwilg zawarcia transakcji Spétka wyemitowata zabezpieczong obligacje zamienna o wartodci 10 010 000 USD na rzecz
TGEM Asia LP, Tiedemann Global Emerging Markets LP i Tiedemann Global Emerging Markets QP LP (zwanych dalej
lacznie "TIG"), w zamian za obligacje zamienne posiadane poprzednio przez TIG w Triton o wartosci 10 010 000 USD.

W ramach transakcji przejecia Triton Spolka nabyta 36% udziat w Bloku M w Brunei. Zgodnie z warunkami umowy o
podziale wplywdw z wydobycia z Bloku M w Brunei, PetroleumBRUNE] przystugiwato prawo do nabycia udziatu Triton
w Bloku M w Brunei po godziwej cenie rynkowej z chwila zmiany kontroli nad Triton. Dnia 20 stycznia 2010 roku Spotka
otrzymala informacj¢ od PetroleumBRUNEI o rezygnacji przez t¢ spolke z prawa do nabycia udzialu Triton w Bloku M w
Brunei.

Dla celow rachunkowych za datg wejscia w Zycie Transakcji Przejgcia Triton przyjgto 15 wrzesnia 2009 r., poniewaz w
tym dniu zawarcie transakcji zostalo uprawdopodobnione. Niektdre aspekty restrukturyzacji Triton po przejeciu majg zostad
sfinalizowane w 2010 r., w zwiazku z czym pewne elementy alokacji ceny nabycia zostaly uj¢te w roku 2009, pozostale
natomiast maja zostaé ujgte w rokv 2010,

Przejecie Kub-Gas

W dniu 10 listopada 2009 r. spotka Kulczyk Oil zawarla dwie umowy kupna-sprzedazy z Gastek LLC (,,Gastek™),
prywatng spotka zarejestrowana w stanie Kalifornia w Stanach Zjednoczonych, na podstawie kidrych Spolka zobowiazala
sie do nabycia 70% efektywnego udziatu w kapitale akcyjnym KUB-Gas LLC ("KUB-Gas"), spolki ukrainskiej bedacej w
catosci wlasnoscia Gastek, posiadajace) aktywa w postaci zI6z gazu ziemnego oraz urzadzenia wiertnicze i wydobywcze,
za ceng nabycia 45 min USD. Po podpisaniu uméw nabycia na rzecz spétki Gastek zostala wplacona kaucja w wysokosci
1,35 min USD. Pozostata cze$é ceny ma zosta¢ zaplacona po zamknigciu Oferty. W przypadku, gdyby Oferta nie doszia do
skutku, Spétka przewiduje poszukiwanie innych Zrodet kapitalu na sfinansowanie nabycia, jak réwniez moze zmienié
warunki umoéw nabycia badZ odstapi¢ od transakeji. W razie odstapienia przez Spoétke od transakeji nastapitby przepadek
wplaconej kaucji.

Skrypt dluiny zamienny

W dniu 9 wrzesnia 2009 r. Spotka sfinalizowala uzgodnienia z Kulczyk Investments S.A. ("KI"), gléwnym akcjonariuszem
Spotki. na mocy ktérego KI ma udzieli¢ Spolce finansowania w wysokosci do § min USD, ktére umozliwi Spdlce
wykonanie jej zobowigzan finansowych przed zamknigciem Oferly. W zwiazku z tym porozumieniem spdlka Kulezyk Oil
wyemitowala niezabezpieczony skrypt diuzny zamienny na akcje o wartosci nominainej do 8 min USD, przeznaczony dla
K1, z terminem zapadalnogci w dniu 31 sierpnia 2010 r. Oprocentowanie skryptu dfuznego wynosi 7,16% w skali roku, z
potroczna kapitalizacja odsetek Z dniem 9 listopada 2009 r. zmieniono warunki skryptu w celu zwigkszenia kwoty
udzielonego finansowania z 8 min USD do 11 min USD (pozostale warunki nie ulegly zmianie). Z dniem 10 stycznia
2010 r. ponownie zmieniono warunki skryptu poprzez zwigkszenie kwoty udzielonego finansowania z 11 min USD do
20 mln USD (pozostale warunki nie ulegly zmianie).

Zakladajac, ze Spétka zakonczy Ofertg przed terminem zapadainogci skryptu dluimego, wszystkie zobowigzania z tytulu
skryptu dluznego na dziei zamknigcia Oferty zostang automatycznie zamienione na akcje Kulczyk Oil po Cenie
Emisyjnej. Wedlug stanu na dzien 30 marca 2010 r. Spdlka wyplacila kwote 20 miIn USD, zgodnie z warunkami
zamiennego skryptu diuznego.
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Podstawa sporzgdzenia

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Kulczyk Oil zostalo sporzadzone przez kierownictwo zgodnie z ogdlnie
przyjetymi zasadami rachunkowosci w Kanadzie ("Kanadyjskie Zasady Rachunkowo$ci") i wyrazone w dolarach
amerykanskich.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe obejmuja aktywa netto i obszary dzialalnosci zwigzane z najwazniejszymi
obszarami zlozowymi Spétki, znajdujacymi sig w Brunei i w Syrii, a takze jej poszczegélne inwestycje, w tym migdzy
innymi akcje Jura Energy Corporation {"Jura") oraz Karl Thomson Holdings Limited. Dnia 10 grudnia 2008 r. w ramach
Przeksztalcenia aktywa netto oraz dzialalnosé spétki w Kolumbii i Peru, pozostajace poprzednio w posiadaniu Spotki,
zostaly przeniesione na Loon Energy Corporation ("Loon Corp"). Sprawozdanie finansowe za rok 2008 oraz dane
poréwnawcze zawarte w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci zostaly skorysowane w celu eliminacji aktywoéw netto i
dzialalnoéci zwiazanej z dziatalnoscia w Kolumbii i Peru.

Dane poréwnawcze ujete w niniejszej informacji finansowej zostaly zaczerpniete z ksiag rachunkowych i ewidencji spolki
Loon za okres do 10 grudnia 2008 r., czyli do dnia wejscia w zycie Przeksztalcenia. Niektdre pozycje sprawozdania
finansowego byly wykazywane przez Loon na poziomie calej spotki, bez podziatu na poszczegolne obszary zlozowe, tak
wigc sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spdlki wymagalo alokacji kwot wykazanych we
wczesniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Loon. Dokonano alokacji nastgpujacych kwot:

m Kapital zakladowy oraz powiagzane z nim koszty emisji akcji zostaly alokowane na podstawie wzglednego
zapotrzebowania Loon Corp i Spotki na srodki finansowe wynikajacego z ponoszonych nakladdw,

m  Koszty ogdinego zarzadu, koszty platnosci w formie akcji wlasnych, niezrealizowane straty/{zyski) z tytulu roznic
kursowych oraz zrealizowane straty/(zyski) z tytutu réznic kursowych zostaly alokowane na podstawie wskazZnika
udziatu naktaddw na rzeczowe aktywa trwale ponoszonych przez dang jednostk¢ do calkowitych nakladéw na
rzeczowe aktywa trwale Loon.

m Kwoty odroczonego podatku dochodowych oszacowano przy zalozeniu, ze kazda jednostka funkcjonuje jako
odrebna osoba prawna.

Poniewaz ustalenie wartosci niektérych aktywow, pasywdw, przychodow i kosztow zalezy od zdarzen przyszhych,
sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego wymagalo dokonania szacunkow i zalozen, ktore przyjeto
kierujac si¢ rzetelnym osadem. Zdaniem kierownictwa, sprawozdanie finansowe Spélki zostalo sporzadzone nalezycie z
zachowaniem odpowiedniego poziomu istotnosci, a takZe zgodnie z istolnymi zasadami rachunkowosci okreslonymi w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Stwierdzenia dotyczace przyszlosci

Ninigjsze Sprawozdanie z dzialainosci zawiera pewne stwierdzenia oraz informacje dolyczace przyszloéei. Informujemy
osoby zapoznajace sig¢ z niniejszym Sprawozdaniem z dziatalnosci, ze wszelkie zawarte w niniejszym Sprawozdaniu z
dziatalnosci stwierdzenia dolyczace przysziosci podlegaja bezposrednio zastrzeZzeniom wyszczegdlnionym w rozdziale pi.
"Stwierdzenia dotyczace przyszlogci”, na koficu niniejszego dokumentu,

Zasady niewystgpujgce w Kanadyjskich Zasadach Rachunkowosci

Informacje finansowe zamieszczone w ninigjszym Sprawozdaniu z dziatalnosci sporzadzono zgodnie z Kanadyjskimi
Zasadami Rachunkowosci, z wyjatkiem pozycji ,.kapital obrotowy™, ktéra nie jest definiowana przez Kanadyjskie Zasady
Rachunkowoéci i nie ma standardowego znaczenia okreslonego w Kanadyjskich Zasadach Rachunkowosei. Te miare,
niewystgpujaca w Kanadyjskich Zasadach Rachunkowosci, dotaczono wytacznie dla celéw informacyjnych i nie nalezy jej
traktowaé jako alternatywy lub miary istotniejszej niz informacje zaprezentowane zgodnie z Kanadyjskimi Zasadami
Rachunkowosci. Zdaniem Kierownictwa kapital obrotowy moze stanowié uzyteczna miare vzupelniajaca, poniewaz jesl
stosowany przez Spotke do pomiaru i oceny harmonogramu wydatkowania i kwoty kapitalu niezbednego do sfinansowania
przyszlej dzialalnosci operacyjnej. Metoda obliczania te) miary stosowana przez Spolke mozZe sig rdéini¢ od metod
uzywanych przez inne podmioty, dlatego ta miara moze by¢ niepordwnywalna z miarami sto&__my\m\i przez innych
przedsiehiorcow. T
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Kulezyk Qil oblicza te miare, niewystepujaca w Kanadyjskich Zasadach Rachunkowosci, nastepujaco:

31 grudnia 2009 r. 31 grudnia 2008 1.

Aktywa obrotowe h 1811989 % 9 777 447
Zobowiazania krotkoterminowe 11810856 1939 675
Kapital obrotowy - (niedobdr)/nadwyzka 3 (99988467 § 7837772

Opis dzialalno$ci

Spolka potwierdzila swoje zdolnosci w zakresie przygotowywania, negocjowania i zawierania umodw, ktérych
przedmiotern jest poszukiwanie i zagospodarowywanie zasobow, a takie czgSciowego finansowania nakladow
inwestycyjnych w ramach tych umoéw, z wykorzystaniem uméw warunkowe] cesji udzialu w prawie uzytkowania
gomiczego (ang. farm-out agreements). Kierownictwo Spotki zamierza w dalszym ciggu stosowaé ten sprawdzony model
biznesowy przy realizacji przysziych projektdw, kontynuujac jednoczesnie projekty realizowane obecnie,

BRUNEI - BLOK L
Wprowadzenie

W dniu 28 sierpnia 2006 r. Loon Brunei Limited (*Loon Brunei”), spotka w 100 % zalezna od Kulezyk Qil, i QAF Brunei
Sdn. Bhd. ("QAF"”) (zwane dalej razem, wraz z cesjonariuszami “Wykonawca”) 7) zawarty Umowg o Podziale Wplywow
z Wydobycia dla Bloku L w Brunei (*Umowa PSA dla Bloku L") z Brunei National Petroleum Company Sendirian
Berhad (“PetroleumBRUNEI"). Umowa o Podziale Wplywow z Wydobycia dla Bloku L w Brunei przyznata QAF i Loon
Brunei prawo do prowadzenia poszukiwan oraz wydobycia ropy naftowej i gazu ziemnego ze ztdZ w Bloku L,

Blok L w Brunei ma powierzchnie okolo 2.220 km2 (550.000 akréw) i obejmuje zardbwno obszary lgdowe, jak i dno
ptytkich wod przybrzeznych na polnocy Brunei.

W dniu 23 kwietnia 2007 r. Loon Brunei podpisala Umowe Opcji z Nations Petroleum (SE Asia) Limited (*Nations™) na
podstawie ktorej Nations otrzymala opcje nabycia 50% udzialu w Umowie PSA dla Bloku L. w zamian za pokrycie
poniesionych wczesniej przez Loon Brunei kosztéw na kwote okoto 1,4 mln USD oraz zobowiazanie do sfinansowania
100% prac, ktére powinny zosta¢ wykonane w Etapie | na podstawie Umowy PSA dla Bloku L. do maksymalnej kwoty
21,7 mln USD. W dniu 28 stycznia 2008 r. Nations poinformowata o wykonaniu opcji i na mocy umowy cesji zawartej 23
maja 2008 r. uzyskala 50% udzial w Bloku L. W zwiazku z zatwierdzeniem cesji Wykonawca zobowiazal sie do
poniesienia dodatkowych kosztéw prac w wysokosci 4,5 mln USD, oprocz kosztéw Etapu 1 okredlonych w Umowie PSA
dla Bloku L. W efekcie w ramach Etapu 1 zgodnie z Umowa PSA dotyczaca Bloku L Wykonawca zobowigzal sie do
ponownego przetworzenia wszystkich istniejacych danych sejsmicznych (w zakresie, w jakim takie przetworzenie jest
mozliwe), wykonania zdje¢ sejsmicznych 3D obejmujacych powierzchnie 350 km®, wykonania dwoch odwiertéw na
glebokosé 2000 m oraz przeprowadzenia dodatkowych prac na laczng kwote 4,5 mln USD, ktérych zakres zostanie
uzgodniony z PetroleumBRUNEIL W zwiazku z tym minimalne wymagane naklady okreslone w Umowie PSA dotyczacej
Bloku L dotyczacej okresu poszukiwawczego w ramach Etapu 1 wzrosty z 20,5 min USD do 25,0 min USD,

Zgodnie z umowa PSA dotyczaca Bloku L w Brunei, okres prac poszukiwawczych wynosi szesé lat od dnia zawarcia
Umowy PSA dotyczacej Bloku L w Brunei i jest podzielony na dwa etapy (Etap 1 i Erap 2), z ktorych kazdy dotyczyl
poczatkowo okresu trzyletniego. W pazdzierniku 2008 r. zloZzono formalny wniosek do PetroleumBRUNEI o wydtuZenie
okresu realizacji Etapu | o jeden rok, do dnia 27 sierpnia 2010 r., przy jednoczesnym skréceniu Etapu 2 o jeden rok.
Wszystkie strony podpisaly zmiang do Umowy PSA dotyczacej Bloku L w Brunei z dnia 16 lipca 2009 r., w ktorej
uregulowano powyisze wydluzenie Etapu 1.
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Uaktualnienie

Do dnia 31 grudnia 2009 r. wszystkie istniejace dane sejsmiczne zostaly przetworzone i zobowiagzanie dostarczenia
trgjwymiarowych danych sejsmicznych zostalo wykonane. Dnia 8 grudnia 2009 r. wybrane zostaly dwie lokalizacje
odwiertdw poszukiwawczych, a obecnie przewiduje sig, ze wiercenia pierwszego odwiertu poszukiwawczego rozpoczna
sie w kwietniv 2010 r. Spolka joint venture postanowila takze, ze w pierwsze) potowie 2010 roku zoslana przeprowadzone
aerograwitacyjne i aeromagnetyczne badania. Wedtug stanu na dzied 31 grudnia 2009 r. Wykonawca poniost wydatki w
kwocie okolo 33,9 mln USD w wykonaniu jego zobowiazan dotyczacych robdt, a zgodnie z Umowa Opcji spéltka Nations
sfinansowala 100% pierwszych kosztéw poniesionych w Fazie | do kwoty 21,7 mln USD. Spétka sfinansowata 50%
wszystkich nakfadéw w przedziale od 21,7 min USD do 25 mln USD oraz sfinansuje 40 % wszystkich poZniejszych
nakladéw. Do dnia 31 grudnia 2009 r. Spolka poniosta 1acznie naklady w wysokosci 5,44 mln USD. W 2009 roku spétka
AED QOil Limited ("AED") nabyla nalezacy do Nations na podstawie Umowy PSA 50 % udzial w Bloku L Brunei. AED
oglosita w 2010 roku, iz otrzymata od PetroleumBRUNEI pisemna zgode na przeniesienie 50% wtlasnodci w Bloku L z
Nations na AED.

BRUNEI - BLOKM
Wprowadzenie

W wyniku przejgcia spétki Triton, Spétka w dniu 15 wrzesnia 2009 r. nabyla 36 % udzial w umowie o podziale wplywdw
z wydobycia z Bloku M w Brunei. Glownym skladnikiem aktywéw Triton jest jego procentowy udziat w Bloku M w
Brunei, ktdry obejmuje ladowy obszar na terytorium Brunei o powierzchni okolo 3.011 kilometrow kwadratowych
(744.000 akréw), przylegajacy bezposrednio do poludniowej granicy Bloku L, ktéry nalezy do Spolki. Spotka bedzie
odpowiedzialna za sfinansowanie udziatlu Triton w nakladach inwestycyjnych zgodnie z Umowa o podziale wplywow z
wydobycia dla Bloku M, ktora na rok 2010 przewiduje wykonanie dwoch lub ewentualnie trzech odwiertow.

Okres prac poszukiwawczych na terenie Bloku M wynosi szeéc lat od daty zawarcia umowy o podziale wplywow z
wydobycia z Bloku M (27 sierpnia 2006 r.) oraz dzieli si¢ na Etap | (cztery lata) i Etap 2 (dwa lata), ktére moga byé
realizowane rownolegle. Przed zakonczeniem Etapu |, tj. do dnia 27 sierpnia 2011 r. Spotka i jej wspoludziatlowey w Bloku
M muszg wykonac nastgpujacy minimalny zakres prac: (i) ponowne przetworzenie danych sejsmicznych dotyczacych co
najmniej 1378 km (w zakresie, w jakim takie przetworzenie jest mozliwe); (ii) wykonanie i przetworzenie linii
sejsmicznych 2D o dlugoscei co najmniej 200 km; (iii) wykonanie i przetworzenie danych sejsmicznych 3D obejmujacych
powierzchnig co najmniej 200 k" oraz (iv) wykonanie co najmniej dwoch odwiertow, kazdy o minimalnej glebokosci
1150 m. Na mocy umowy przedluzenia Spélka i jej wspoludzialowey w Bloku M muszg wykonaé¢ w ramach Etapu 1
dodaikowy odwiert na gigboko$é co najmniej 2000 m. Prace, do wykonania ktorych zobowiazaly si¢ strony umowy o
podziale wplywéw z wydobycia z Bloku M, wymagajg poniesienia w Etapie I nakladéw w wysokodci co najmniegj
12,525 min USD.

Uaktualnienie

W drugim i trzecim kwartale 2009 r. Triton i jego partnerzy przeprowadzili trojwymiarowe pomiary sejsmiczne dla
118 km” oraz dwuwymiarowe pomiary dla 60 km” polozonych na polu naftowo-gazowym Dystryktu Belait w centralne]
cze¢éci Bloku M. W ramach zobowigzan do przeprowadzenia pomiarow sejsmicznych w Fazie 1 pozostato do wykonania
przeprowadzenie pomiaréw dwuwymiarowych dla 140 kilometrow oraz pozyskanie 82 kin' danych sejsmicznych,
Przetransportowano platforme wiertnicza do Brunei, ktora bedzie wykorzystywana przy wykonywaniu odwiertow
wymaganych w ramach prac Fazy 1 na terenie Blokuv M. Przewiduje sig¢ obecnie, ze wykonywanie odwiertow rozpocznie
sig¢ w drugim kwartale 2010 roku. Do dnia 31 grudnia 2009 r. Wykonawca ponidsl naklady na wykonanie swoich
zobowiazan w wysokodci okolo 24,6 min USD. Catkowita wysoko$é nakladéw poniesionych przez Spolke od czasu
nabycia Bioku M wyniosta 1.2 min USD.

Po przejeciu Tryton, Spotka zawiadomita PetroleumBRUNEI o zmianie kontreli nad Triton, zgodnie z postanowieniami
Umowy PSA dotyczacej Bloku M w Brunei. Dnia 20 stycznia 2010 roku Spélka otrzymala pisemya informacje od
PetroleumBRUNEI o rezygnacji przez t¢ spotkg z prawa do nabycia udziatu Triton w Bloku M_wB
zmiang kontroli. 7 T
P
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SyYriA
Wprowadzenie

Loon Latakia Limited, spolka w 100% zalezna od Kulezyk Oil, posiada 100% udzial w umowie na poszukiwanie i
zagospodarowanie nowych zldz ropy naftowej oraz produkcje ropy naftowej (“UMowA PSC”), ktora zostala zawarta
pomigdzy rzadem Syryjskiej Republiki Arabskiej, Syrian Petroleum Company, (“SPC™) oraz Spolkg i weszla w Zycie
29 listopada 2007 r. Na podstawie Umowy PSC Spélka ma prawo do prowadzenia prac poszukiwawczych oraz produkcji
ropy naftowej i gazu ze zl6z Bloku 9, ktory stanowi obszar o powierzchni 10 032 km®, polozony w pélnocno-zachodniej
Syrii. Jako czg$é wynagrodzenia za przejeta spolke Tryton, Spétka zobowiazata sie przeniesé na Triton Petroleum udzial
(ang. beneficial interest) w wysokosci 20% w Bloku 9, pod warunkiem Ze rzad syryjski wyda zgode na tg transakcje.
Poniewaz Spoétka bedzie posiadac 50 % udzial w Triton Petroleum, jej udzial w Bloku 9 zmniejszyt si¢ efektywnie o 10%.

Zgodnie z warunkami Umowy PSC Spétka w ramach czteroletniego okresu prac poszukiwawczych, stanowiacego etap
pierwszy, jest zobowiazana do ponownego przetworzenia wszystkich istniejacych danych sejsmicznych dotyczacych
Bloku 9, wykonania linii sejsmicznych 2D o dlugodci 600 km oraz wykonania dwdch odwiertdow poszukiwawcezych.
Spotka otrzymala od SPC zgodg na wnioskowane przez Spotke zastapienie zobowigzania do pozyskania linii sejsmicznych
2D zobowiazaniem do wykonania zdjeé sejsmicznych 3D obejmujacych powierzchnig 350 km", Okres prowadzenia prac
poszukiwawczych moze ulec wydtuzeniu, etapami maksymalnie do dziewigciu lal, w zwigzku z realizacja dodatkowych
prac wykonywanych na podstawie porozumien Spoélka zaksiggowala gwarancjg pierwolnie w wysokosei 7,5 min USD,
ktora to kwota odpowiada minimalnemu poziomowi naktadow zwigzanych z pracami poszukiwawczymi okreslonemu w
Umowie PSC dla pierwszego eiapu.

Uaktualnienie

Spolka otrzymata od SPC zgode na wnioskowane przez Spolkg zastapienie zobowigzania do pozyskania linii sejsmicznych
2D zobowigzaniem do przeprowadzenia programu wykonania zdjeé sejsmicznych 3D obejmujacych powierzchnie
350 km*. Ukonczono proces planowania i przystapiono do pozyskiwania danych sejsmicznych w pierwszym kwartale
2010 roku.

Spolka zaksiggowala gwarancjg¢ pierwotnie w wysokosci 7,5 min USD, ktora to kwota odpowiada minimalnemu
poziomowi nakladéw zwiazanych z pracami poszukiwawczymi okreslonemu w Umowie PSC dla pierwszego etapu. Do
dnia 31 grudnia 2009 r. wysokoé¢ zaksiggowane] pierwolnie gwarancji ulegla obnizeniu do 6,76 mIn USD w zwiazku z
poniesieniem naktadoéw kwalifikowanych w ramach wykonywania okre€lonych zadan vzgodnionych w umowie. Do dnia
31 grudnia 2009 r. naklady poniesione przez Spolk¢ w wyniku realizacji prac na Bloku 9 w Syrii wyniosly okoto
3,2 mln USD.

Slowenia i inne obszary

Spétka ma udzialy w projekcie realizowanym w Stowenii i innych potencjalnych obszarach, w ktorych Spéika nie
zamierza obecnie inwestowac dodatkowego kapitalu. W zwiazku z tym Spdlka spisala wszysikie skapitalizowane koszty
dotyczace Slowenii i innych potencjalnych projektow.

Kanada

Spélka Kulezyk Qil posiadala bardzo niewielkie aktywa wydobywcze w Kanadzie, ktére pozostawaly nieaktywne przez
kilka lat. Udzialy te zostaly zbyte w roku 2007 i 2008.
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INWESTYCJE

Jura Energy Corporation

Spolka uczestniczy w programach poszukiwawczych, zagospodarowania i wyceny ztoz w Pakistanie jako posiadacz akcji
spolki Jura Energy Corporation ("Jura"). Spdlka posiada 7,5 min (6,4%) akcji zwyklych spotki Jura, ktorych wartos¢ na
dzien 3! grudnia 2009 r. wynosila 213 495 USD, na podstawie notowan rynkowych akeji zwyklych Jura. Czlonkami
kierownictwa spotki Jura sa dwaj czlonkowie Rady Dyrektoréw Spotki (Tim Elliott and Norm Holton). Paul Rose petni

funkcje Dyrektara Finansowego w obu spétkach.

Karl Thomson Heldings Ltd

Wraz z nabyciem Triton w dniu 15 wrzesnia 2009 r. Spatka przejeta inwestycje Triton w akcje zwykle Karl Thomson
Holdings Ltd. — spolki. ktorej akcje sa notowane na Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Hongkongu. Inwestycja Spotki w
akcje Karl Thomson Holdings jest klasyfikowana jako przeznaczona do obrotu. Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2009 r.

wartosé rynkowa inwestycji wedlug notowan wynosila 365 154 USD.

Wybrane roczne informacje finansowe

Rok zakofczony 31 grudnia

2009 2008 2007

Pozostate przychody

Odsetki i pozostale przychody k) 37935 % 273075 845 412
Pozostate koszty

Koszty ogélnego zarzadu 4463 732 2672461 6 667 084

Odpis aktualizujacy (odwrocenie odpisu) wartos¢ naleznosci - - { 705 922}

Koszty przejecia Triton 2526 650 - -

Koszty przejgcia KUB 1490235 - -

QOdsetki od zamiennych skryptdéw dluznych 1305089 - -

Platnosci w formie akeji wlasnych 3552383 181677 719318

Niezrealizowana strata z inwestycji 300307 7968130 -

Ujemne/(dodatnie) réznice kursowe (354 691) (3954016} 833 052

Odpisy umorzeniowe, amortyzacja i przyrost zasobow 117 666 54 650 25 606

Utrata wartosci obszaréw zlozowych ropy naftowej

i gazu ziemnego 906 008 - 1411272

Strata przed opodatkowaniem ( 14 269 444) (6649 867) (8104 998)
Podatek dochodowy za okres {(zwrot podatku) - - {344 507)
Strata przed wynikiem z dziatalnogci zaniechanej ( 14 269 444) (6649 867) (7760491)
(Strata) zysk na dziatalnosci zaniechanej

w zakresie ropy naftiowej | gazu w Kanadzie - 201 481 (41162)
Strata netto $ (14269444) F (6448386) {7 801653)
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Rok zakonczony 31 grudnia

2009 2008 2007
Strata netto na jednq akcje przed i po zakonczeniu dziatalnosci
- podstawowa i rozwodniona 5 (0,1 § (007 8 (0,08)
Aktywa razem $ 151436526 § 22371373 % 26546182
Zobowiazania finansowe diugoterminowe § 7487455 § 15372 % 74710

Odsetki i pozostale przychody

Odsetki i pozostale przychody za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2009 r. wyniosly 37935 USD w poréwnaniu do
273 075 USD za rok zakonczony w dniu 31 grudnia 2008 r. oraz 845 412 USD za rok zakonczony w dniu 31 grudnia
2007 r. Spadek w roku 2009 zostal spowodowany niZzszymi stopami zwrotu z inwestycji w 2009 r. w poréwnaniu do
2008 r. oraz nizszymi saldami srodkow pienigznych wtrzymywanymi w 2009 r. Nizsze stopy zwrotu z inwestycji oraz
nizsze salda $rodkdéw pienigznych stanowily rowniez przyczyny spadku przychodow z tytulu odsetek oraz pozostatych
przychodéw w roku 2008 w stosunku do roku 2007.

Koszty ogdlnego zarzadu

Koszty ogdlnego zarzadu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2009 r. wyniosly 4 463 732 USD w poréwnaniu do
2 672 461 USD za rok 2008. W dniu 15 wrzesnia 2009 r. Spolka nabyla Triton wraz ze spotkami zaleznymi. W zwiazku z
ta transakcja Spotka od dnia 15 wrzesnia 2009 r. przejela wszystkie koszty ogoinego zarzadu spotki Triton i jej podmiotéw
zaleznych. Ponadto Spdétka uruchamia program wiercen w dwoch Blokach w Brunei oraz pozyskanie danych sejsmicznych
bloku w Syrii. Spowodowalo to wzrost kosztéw administracyjnych zwigzanych z tymi blokami.

Koszty ogdlnego zarzadu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2008 r. wyniosly 2672461 USD w poréwnaniu do
6 667 084 USD za rok koficzacy si¢ dnia 31 grudnia 2007 r. Poréwnywalna kwota za rok 2007 obejmuje koszly obstugi
prawnej w kwocie 4 935 086 USD, zwiazane z postgpowaniem dotyczacym Brunei. Koszty takie nie wystapity w roku
2008. Koszty ogdlnego zarzadu za rok zakorficzony dnia 31 grudnia 2007 r. pomniejszone o koszty obslugi prawnej
wyniosty 1 731 998 USD. Wzrost kosztow ogdlnego zarzadu (z wylaczeniem kosztow obstugi prawnej dotyczacej Brunei)
za rok 2008 jest zwiazany z wydatkami dotyczacymi Planu przeksztatcenia ukonczonego w czwartym kwartale roku.

Koszty przejeé

W roku 2009 r. Spotka przedierminowo przyjela nowe kanadyjskie zasady rachunkowosci w zakresie przejed
dostosowujace standardy kanadyjskie do Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej ("MSSF"),
Zgodnie z nowymi standardami rachunkowosci Spélka ma obowiazek odnosic w koszty wydatki poniesione na przejecie
spdlek. Dotychczas koszly przejecia byly kapitalizowane i ujmowane w cenie nabycia. Poza odniesieniem w koszty tych
wydalkow przyjgcie nowych standardow rachunkowosci nie miafo zasadniczego wplywu na ujgcie ceny nabycia Triton.

W zwiazku z transakcja przejgcia Triton Spélka poniosta wydatki w kwocie 2 526 650 USD, kibére ujgto w rachunku
zyskdéw i strat, W zwigzku z proponowana transakcja przejecia KUB-Gas Spdltka poniosta wydatki w kwocie
1 490 235 USD, ktdre ujeto w rachunku zyskow i strat. W skonsolidowanym rachunku zyskow i strat Spotki nie ujgto
zadnych kosztéw KUB-Gas ani spotek zaleznych poniewaz transakcja przejgcia nie zostala jeszcze zakonczona.

Koszty odsetek
Emisja zamiennych skryptéw diuznych w trzecim kwartale 2009 r. spowodowala powstanie kosztéw odsetek w wysokosci

kapitalowego zamiennych skryptow dluznych.
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Platnosci w formie akcji wlasnych

Spolka dokonala zmian w programie Opcji na Akcje, a okres wazmosci wyemitowanych opcji zostal wydtuzony o czas, jaki
pozostal do notowania Spotki na gieldzie. Wskutek tych zmian poniesiono dodatkowe koszty z tytutu platnosdci w formie
akcji w kwaocie 1 724 058 USD. Jednoczesnie Spolka wyemitowala w trakcie roku nowe opcje. Jedna trzecia z tych opcji
przypadala w roku ich przyznania. Kwota platnosci w formie akcii w zwiazku z nowym przydzialem wynosi
1616 441 USD a ogo6lna kwota tych platnosci w ciggu roku wynosi 3 552 383 USD. Kwota platnosci w formie akeji w
roku 2008 i 2007 wynosila odpowiednio 181 677 USD oraz 718 318 USD.

Odpisy umorzeniowe, amortyzacja i przyrost zasobow

W latach konczacych si¢ odpowiednio dnia 31 grudnia 2009 r., 2008 r. i 2007 r. pozycja ,,odpisy umorzeniowe, amortyzacja
i przyrost zasobow™ obejmowata jedynie amortyzacje aktywow biurowych i przyrost zwiazany z obowigzkiem likwidacji
aktywow. Obszary Koncesji Spotki znajdujace sie w Brunei i Syrii sg w fazie przedprodukcyjnej i nie maja jeszcze
zadnych zasobow, ktdre na tym etapie mozna sklasyfikowaé jako potwierdzone dlatego nie tworzy si¢ dla nich odpisow
umorzeniowych, amortyzacji i przyrostu zasobow.

Utrata wartosci

Na dzieft 31 grudnia 2009 r. Spétka dokonala analizy wartodci bilansowej niezagospodarowanych obszardw, zgodnie z
wymaganiami kanadyjskich standardow rachunkowosci. Kierownictwo ustalilo, ze Spétka skoncentruje sig na Brunei, Syrii
oraz proponowanym przejeciu KUB-Gas w zwiazku z czym skapitalizowane koszty dotyczace niezagospodarowanych
obszaréw (z wyjatkiem obszaréw na terenie Brunei i Syrii) zostaly spisane w ciggu roku, co skutkowato ujeciem straty z
tytutu uiraty wartosci aktywow niepienigznych w kwocie 906 008 USD.

Spolka rozpoznala strate z tytuhu utraty warto$ci w wysokosci 1 411 272 USD za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 r.
w zwigzku z ofrodkiem kosztéw w Tunezji ze wzglgdu na odwiert poszukiwawczy, kiory zostat w tym obszarze wykonany
a nastepnie zaniechany. W drugim kwartale roku 2008 Spétka dokonala zbycia pozostajacych w jej posiadaniu obszaréw
zlozowych ropy naftowej i gazu ziemnego w Kanadzie. Efektywng datq dokonania sprzedazy byl 31 grudnia 2007 r.
Poniewaz (ransakcja ta stanowila zakoriczenie dziatalno$ci w Kanadzie odpis dotyczacy tej produkcji zostal w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wykazany jako dziatalnosé zaniechana.

Strata netto

Za rok zakonczony 31 grudnia 2009 r. zanotowano stratg netto w wysokosci 14 269 444 USD w poréwnaniu do straty netto
6 448 386 USD za rok zakonczony 31 grudnia 2008 r. oraz straty netto w wysokosci 7 801 653 USD za rok zakoniczony
31 grudnia 2007 r. Wzrost straty netto za rok zakoficzony w dniu 31 grudnia 2009 r. byl spowodowany kosztami
Zwigzanymi z przejeciem Triton i KUB-Gas, kosztami odsetek od zamiennych skryptéw diuznych, kosztami platnosci w
formie akeji wiasnych, kosztami utraty wartosei obszardw zlozowych ropy naftowej i gazu ziemnepo, a takZze ujemnymi
roznicami kursowymi zanotowanymi w 2009 r,

Aktywa razem

Wartos¢ akiywow ogolem na dzien 31 grudnia 2009 r. wynios}a 151 436 529 USD, w poréwnaniu z kwotg
22 371 373 USD na dzien 31 grudnia 2008 r. Wzrost ten w gldwnej mierze spowodowany byt skutkami przejgcm Triton.
Wartos¢ aktywow ogdtem na dzien 31 grudnia 2007 r. wynosila 26 546 182 USD a spadek tej wartos
stosunku do roku 2007 wynikat gléwnie ze straty netto poniesionej w 2008 roku.
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Podsumowanie danych kwartalnych

W ponizsze] tabeli przedstawiono wybrane kwartalne informacje finansowe za okres ostatnich o$miu kwartatow.

IV kw. 2009 IIT kw. 2009 IT kw. 2009 I kw. 2009 r.

(Strata)/zysk po opodatkowaniu 3 (8397135 F (4291791) % (611381) § (568937)

Na jedna akcje — podstawowy i

rozwodnions d 5 (006) § (003) $ (000) § (001)
IV kw. 2008 II1 kw. 2008 1T kw. 2008 I kw. 2008 r.

(Strata)/zysk po opodatkowaniu 3 (60B4630) % 170333 % (215444) § (318625)

Na Jednql akcje — podstawowy i $ (007§ 0.00 $ (000} § (000)

rozwodniony

Strata netto za IV kw. 2009 r. byla wyzsza niz w 11l kw. 2009 r., a wzrost ten by! spowodowany kosztami zwigzanymi z
przejeciem Triton i KUB-Gas, kosziami odsetek od zamiennych skryptow dluznych, kosztami platnosci w formie akcji
wlasnych, kosztami utraty wartosci obszardw zlozowych ropy naftowej i gazu ziemnego. a takze kosztami ogdlnego
zarzadu zwiazanymi z nabyciem Triton. Strata neto za 111 kw. 2009 r. okazala sig wyZsza od straty za 1l kw. 2009 r. w
zwiazku z kosztami zwigzanymi z przejeciem Triton i KUB-Gas kosztami odsetek od zamiennych skryptéw dluinych oraz
kosztami utraty wartosci obszaréw zlozowych ropy naftowej i gazu ziemnego.

Wartos¢ przychoddw netto za I11 kw. 2008 r. wyniosta 170 333 USD w porownaniu ze strata netto w kwocie 215 444 USD
w IT kw. 2008 r. Przychody te uzyskane zostaly ze zbycia obszaréw ztozowych ropy nafiowej i gazu ziemnego w Kanadzie
oraz zaniechania tej dziatalnogci.

Strata netto za IV kw. 2009 r. byta wyzsza niz w III kw. 2008 r., a wzrost ten byt spowodowany koszlami zwigzanymi z
przejeciem KUB i Triton, kosztami odsetek od zamiennych skryptow dluznych, kosztami platnosci w formie akcji
wlasnych, kosztami utraty wartoici obszaréw zlozowych ropy naftowej i gazu ziemnego, a lakze kosztami ogolnego
zarzadu. W IV kw., 2008 r. Spotka przekwalifikowala niezrealizowana strate z inwestycji w spolce Jura w kwocie
7 968 130 USD z zakumulowanych innych catkowitych strat do rachunku zyskdw i strat. Stato sig tak ze wzglgdu na
niekorzystne warunki rynkowe oraz obserwowany trend znizkowy cen akcji spolki.

Naklady inwestycyjne

W ciagu roku zakonczonego w dniv 31 grudnia 2009 r. Spotka poniosta naklady inwestycyjne w wysokosci
7574027 USD. Z 1¢j kwoty 581 354 USD stanowily koszty poniesione w Syrii w zwiazku z przeprowadzang oceng
wplywu na érodowisko naturalne oraz planowaniem programu badaf sejsmicznych. Spotka poniosta réwniez koszty w
Brunei w wysokosei 5,44 mln USD w zwiazku z Blokiem L, przede wszystkim dotyczyly one badan sejsmicznych, oraz
1155517 USD w zwiazku z Blokiem M i kosztami pomiardw sejsmicznych. Pozostate naklady byly zwigzane z
inwestycjami w aktywa trwate oraz z potencjalnymi projektami spisanymi przez Spétke na koniec roku.

Zadluzenie i zamienne skrypty diuine

Skrypt diuiny KiI

W dniu 9 wrzesnia 2009 r. Spotka i KI sfinalizowali porozumienie, na mocy ktorego KI ma udzieli¢ spotce Kulczyk Qil
finansowania w wysokosci do 8 min USD, ktore umozliwi Spélce wykonanie jej zobowiazah finansowych przed

zamknigciem Oferty. W zwiazku z tym porozumieniem spélka Kulczyk Oil wyemitowala niezabezpicczony skrypt diuzny
anm 31 sierpnia

zamienny na akcje o wartosci nominalnej do 8 mln USD, przeznaczony dla K1, z terminem z
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2010 r. Oprocentowanie skryptu diuznego wynosi 7.16% w skali roku, z pélroczng kapitalizacja odsetek Z dniem
9 listopada 2009 r. warunki skryptu zmieniono w celu zwigkszenia kwoty udzielonego finansowania z § mln USD do
11 mln USD (pozostate warunki nie ulegly zmianie). Z dniem 10 stycznia 2010 r. warunki skryptu zmieniono w celu
zwiekszenia kwoty udzielonego finansowania z 11 mln USD do 20 min USD (pozostate warunki nie ulegty zmianie).

Zakiadajac, ze Spolka zakonczy Oferte przed lerminem zapadalnosci skryptu dluznego, KI potwierdzila, ze zgodnie z jej
aktualnymi zamiarami wszystkie zobowigzania z tytulu skryptu dluznego na dziefi zamknigcia Oferty zostana zamienione
na akcje Kulezyk Oil po Cenie Emisyjnej. Wedlup stanu na dzien 30 marca 2010 r. Spotka wyplacita kwotg 20 min USD
zeodnie z warunkami zamiennego skryptu diuznego. Jezeli pierwsza oferta publiczna nie dojdzie do skutku K1 ma prawo
do konwersji po cenie 0,692 USD za akcjg, badZ tez zazadac splaty zadluzenia w goiéwce w dniu wymagalnosci.

Wptywy z emisji zamiennego skrypiu dtuznego b 8§ 000 000
Kwota ujeta w kapitale whasnym (1238 873)
Przyrost zobowiazania 511102
Warto§g¢ bilansowa zobowiazania na dzied 31 grudnia 2009 1. 3 7272229

Skrypt diuiny Triton

W ramach wynagrodzenia z tytulu dokonanej transakcji przejecia Triton, byli akcjonariusze Triton otrzymali lacznie
75 065 944 akcji zwyktych Kulczyk Qil (tj. 5,491 akcji Kulczyk Oil za kazda akcje zwyklg Triton) oraz 50% akcji Triton
Petroleum. Na zamknieciu transakcji Spdtka wyemitowala zabezpieczony zamienny skrypt diuzny o wartodci
10010 000 USD na rzecz TIG w zamian za noty zamienne o wartosci 10 010 000 USD, ktére TIG posiadal uprzednio w
spolce Triton.

Zamienny skrypt dtuiny jest zabezpieczony zmiennym zastawem (ang. floating charge) na calym obecnym i przysziym
majatku Spélki, oprocentowany jest wedlug stopy 7,16% z pélroczng kapitalizacja odsetek, a jego termin zapadalnosci
przypada na dzien 12 sierpnia 2011 r. Skrypt dtuZny jest zamienny na akcje zwykle Kulczyk Oil w dowolnym terminie po
dniu Oferty i przed terminem zapadalnosci za ceng 0,692 USD za jedna akcjg lub Ceng Oferowana, jezeli bgdzie nizsza.

Wplywy z emisji zamiennego skrypiu diuznego $ 10 010 000
Kwota ujgta w kapitale whasnym ( 3 000 000)
Przyrost zobowiazania 461 208
Wartosc bilansowa zobowiazania na dzien 31 grudnia 2009 . $ 7471 208

Informacje 0 akcjach

Spbtka ma prawo wyemitowac nieograniczona liczbe akcji zwyktych, z czego na dzien 31 grudnia 2009 r. pozostawalo w
obrocie 200 491 549 akcji zwyktych oraz 20 040 000 opcji na akcje zwykle.

Spolka ma rowniez prawo wyemitowaé nieograniczong liczbg akcji uprzywilejowanych. Spélka wyemitowala
13 670 723 akcji uprzywilejowanych Serii A na rzecz bytych akcjonariuszy spdlki Triton w zwigzku z Transakcjg Przejecia
Triton. W roku 2010, kiedy maja byé zakoficzone wszystkie czynnosci restrukturyzacyjne przeprowadzane po dokonaniu
przejecia, wszystkie akcje uprzywilejowane Serii A zostana wykupione i umorzone w zamian za pakiet 50% akcji w spolce
Triton Petroleum.

Na dzien niniejszego Sprawozdania z dziatalnosci nie wysigpily zmiany w liczbie akeji zwyklych, akeji uprzywilejowanych
i opcji na akcje pozostajacych w obrocie w stosunku do wielkosci na dzieni 31 grudnia 2009 r.
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Podsumowanie akcji zwyklych znajdujacych sig w obiegu:

Liezba Akcji Wartos¢ bilansowa

Stan na dzien 31 grudnia 2007 r. 05991 364 b 30949 055
Akcje oplacone gotdwka 48 000 000 9556423
Akcje nabyte w zwiazku z wykonaniem opcji sprzedazy {18 565 759) (3696 297)
Kwota przeniesiona do kapitatu z nadwyzki z tytulu

wkladow w zwiazku z ceng wykupu nizsza

od przypadajacej na akcje wartosci ksiggowej - (1182815)
Pomniegjszenie o wartosé bilansowa kapitalu zakladowego

alokowanego do Loon Energy Corporation - (2898612)
Stan na dzien 31 grudnia 2008 r. 125425 605 32727 754
Akcje wyemitowane w zwigzku z przejeciem Triton 75 063 944 52 000 000
Stan na dziefi 31 grudnia 2009 r. 200 491 549 3 84 727 754

W ramach wynagrodzenia z tytutu dokonanej transakcji przejgcia Triton, spotka Kulczyk Qil wyemitowala na rzecz bytych
akcjonariuszy Triton tacznie 75 065 944 akcji zwyklych {tj. 5,491 akcji Kulczyk Oil za kazda akcje zwykla Triton). Dla
celdw ksiggowych akcje te wyceniono na 52 min USD.

W ramach Przeksztalcenia kazdemu akcjonariuszowi Spotki przystugiwato prawo (“Prawo Sprzedazy™). podlegajace
wykonaniu w okresie przed zgromadzeniem akcjonariuszy w dniu 9 grudnia 2008 r., do wezwania Spdtki do odkupienia
akcji posiadanych przez akcjonariuszy po cenie 0,25 CAD za akcje. W dniu 10 grudnia 2008 r. posiadacze
18 565 759 akc)i zwyklych wykonali Prawo Sprzedazy i Spotka wyplacita 3 696 297 USD (4 641 440 CAD) w zwigzku z
odkupieniem posiadanych przez nich akcji. Cena wykupu wynosita 0,25 CAD za akcje i byla nizsza od wartosci ksiegowej
w przeliczeniu na akejg w momencie wykupu, w zwigzku z czym rdznica zostala przeklasyfikowana z kapitatu zakladowego
do kapitatu z nadwyzki z tytuhu wkladow,

W celu zapewnienia Spétce $rodkéw niezbednych do sfinansowania Prawa Sprzedazy oraz dodatkowego kapitalu na
wypadek, gdyby nie wszystkie fundusze wykorzystano na ten cel, KI objat 48 000 000 akcji Spotki po cenie 0,25 CAD za
akcje, co daje wplywy brutto w wysokosci 9 556 423 USD (12 mln CAD).

Po wyemitowaniu akcji zwyklych w zwiazku z przejeciemn Triton oraz umorzeniem akcji w zwigzku z wykonaniem Prawa
Sprzedazy stan posiadania KI w zakresie kapitatu zaktadowego i akcji Spotki pozostajacych w obrocie wynosi ok. 46,1%.

Akcje Spétki zostaly wycofane z obrotu na Toronto Veniure Exchange na wniosek Spotki w dniu 10 grudnia 2008 r.
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W tabeli ponizej przedstawiono zestawienie zmian w zakresie opcji na akcje zwykle przyznane i podlegajgce
wykonaniu na dzien 31 grudnia 2009 r.:

Opcie przyznane Opcje podlegajace wykonaniu
Pozostaly okres
Cena obhowigzywania Cena
wykonania w latach wykonania
(w USD) Opcje ($rednia wazona) Opcje (w USD)
5 0,12 750 000 0,6 750 000 5 0,12
3 0,16 700 000 0.9 700 000 3 0.16
3 0,19 100 000 0,9 100 000 3 0,19
3 0,53 500 000 1.5 500 000 $ 0,53
3 0,73 1 930 000 1.7 1 930 000 $ 0,73
3 0,73 2 460 000 24 2 460 000 b 0.73
§ 0.42 475 000 3.6 475 000 b 0,42
¥ 0,49 75 000 4,0 75 000 $ 0,49
b3 0.47 1 660 000 4.3 1 660 000 b 0,47
$ 0.53 210 000 4.4 138 600 b 0,53
$ 0.69 11 180 000 4.8 3726 667 b 0,69
3 0,63 20 040 000 3.7 12 515 267 b3 0,39

W czwartym kwartale 2009 r. Spotka wprowadzila zmiany w zakresie planu opcji na akcje oraz w zakresie wszystkich
wyemitowanych wczesniej opcji na akcje. Zmiany obejmowaly nastepujace korekty:

m Data wygasniecia opcji zostala przesunigta o okres od czasu wycofania akcji Spélki z obrotu na gieldzie Toronto
Venture Exchange, tj. od 10 grudnia 2008 r.. do czasu rozpoczecia obrotu akcjami Spotki na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie. Opcje, kidre wygasty, zostaly zastapione.

m Cena przyznania opcji zostala obnizona do poziomu 82% pierwotnej ceny przyznania w celu uwzglednienia
skutkéw dla stanu kosztéw akcji Spolki sprzedazy aktywow na rzecz Loon Corp w ramach Planu Przeksztalcenia.

m Cena przyznania zostata przeliczona z dolaréw kanadyjskich na dolary amerykanskie wedlug kursu wymiany
obowigzujgcego w dniu 15 wrzesnia 2009 r.

Spotka przyznala dodatkowo w czwartym kwartale 2009 r. 11 180 000 opcji, po cenie 0,69 USD, Dyrektorom, czlonkom
kierownictwa, pracownikom i doradcom Spolki Kulezyk Oil. Okres waznosci tych opcii na zakup akeji wynosi pigé lat a
ich posiadacze nabeds jedna trzecia uprawnien z ich tytuly natychmiast, natomiast pozostate dwie trzecie uprawnien w
kolejnych rocznicach daly przyznania (kazdego roku jedng trzecia uprawnien).

Instrumenty finansowe

W ramach prowadzonej dzialalnosci Spdtka korzysta z réznych instrumentéw finansowych w tym srodkow pienieznych,
depozytoéw krotkolerminowych, §rodkow pienigznych o ograniczone] mozliwosci dysponowania, naleinosci, inwestycji,
zobowiazaf i rozliczen miedzyokresowych oraz zamiennych skryptéw dluznych. Dzialalnosé Spotki wiaze sie z
nastepujacymi rodzajami ryzyka dotyczacymi jej aktywow i zobowigzan finansowych:

Ryzyko zmian stép procentowych

Spolka utrzymuje srodki pienigzne i inne aktywa pienigZne oraz srodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania
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wahania dotyczace ich stdp procentowych. Ryzyko stopy procentowej dotyczace zobowiazan Spotki nie jest uznawane za
istotne. poniewaz Koszty zwiazane ze skryptami dluznymi sg stale.

Ryzyko kredytowe

Srodki pienigzne i inne aklywa pienigzne oraz $rodki pieniezne o ograniczone] mozliwosci dysponowania Spotki sg
zdeponowane w najwigkszych instytucjach finansowych. Kierownictwo Spdélki monitoruje ryzyko kredylowe poprezez
weryfikacje zdolnosci kredytowej tych instytucji.

Na naleznosci wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2009 r. sktadaja sig¢ kwoty podlegajace zwrotowi od kanadyjskiego rzadu
federalnego z tytulu podatku od towardw, a takze odsetki od depozytow pienigznych o ograniczonej mozliwosci
dysponowania, dla ktérych ryzyko kredytowe oceniane jest jako niskie.

Ryzyko rynkowe
Spotka jest narazona na ryzyko wynikajace z wahan kurséw wymiany pomiedzy CAD, AUD i USD. Na dziefi 31 grudnia

2009 r. glowne ekspozycje Spotki dotycza kapitalu obrolowego denominowanego w CAD oraz $rodkéw pienieznych
utrzymywanych w Kanadzie.

31 grudnia 2009 r. 31 prudnia 2008 1.

CDN CDN
Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne b 105340 3 8038 189
Naleznosci 147199 249 220
Przedptaty 39000 202 703
Zobowigzania i rozliczenia migdzyokresowe (137 805) (2206 302)
Wartosé ryzyka kursowego netio $ 153734 b 6283 810

W roku zakonczonym 31 grudnia 2009 r., biorac pod uwage ekspozycje netto na ryzyko kursow walut na koniec roku, w
wypadku umocnienia si¢ dolara kanadyjskiego o 10% wzgledem dolara amerykanskiego (przy zatozeniu, Ze inne czynniki
pozostaja bez zmiany), strata netto wzroslaby o 15373 USD (628 381 USD w roku 2008). Analogicznie w wypadku
deprecjacji dolara kanadyjskiego o 10% strata netto zmniejszylaby sig o 15 373 USD (628 381 USD w roku 2008).

W roku zakoficzonym 31 grudnia 2009 r., gdyby wartodé akcji spotki Jura Energy Corporation wzrosla o 10%,
skutkowaloby to obnizeniem niezrealizowanej straty ujetej w innych catkowitych dochodach o 21 350 USD (2008 r. -
61 076 USD). W wypadku spadku ceny akcji o 10% inne catkowite dochody ulegtyby zmniegjszeniu o te samg kwote.

W roku zakoriczonym 31 grudnia 2009 r., gdyby wartosc akeji spotki Karl Thomson Holdings Ltd. wzrosta o 10%,
skutkowaloby to obnizeniem straty netto o 36 500 USD. Jednocze$nie spadek ceny akeji o 10% spowodowalby wzrost
straty netto o tg sama kwote.

Wartoéé godziwa

Wartoéé bilansowa aktywdw i zobowiazan finansowych Spdlki, z wylaczeniem inwestycji w spotki Jura Energy
Corporation i Karl Thomson Holdings Ltd. oraz zamiennych skryptow diuznych, zblizona jest do ich wartodei godziwej ze
wzgledu na fakt, Ze sa to $rodki platne na zgdanie lub maja stosunkowo krétki okres do terminu wymagalnosci. Inwestycje
w spolki Jura i Karl Thomson Holdings Ltd. wykazywane sg wedlug wartodci godziwej na podstawie rynkowej ceny akcji
spotek. Warto$¢ godziwa obligacji zamiennych zblizona jest do ich wartosci bilansowej, obejmujacej réwniez wartosc
elementu kapitalowego tych obligacji, na dzien 31 grudnia 2009 r. ze wzgledu na blisko$¢ daty emisji i daty korica roku.
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Transakeje z podmiotami powigzanymi

Jura, spatka publiczna, ktorej 6,4% wyemitowanych akeji zwyktych znajduje sie w posiadaniu Spélki, $wiadczyla na rzecz
Spotki ustugi finansowe i ksiegowe do dnia 31 pazdziernika 2009 r.. kiedy o umowa zostala rozwigzana i zaslapiona
umowsy Swiadczenia uslug wzajemnych, na podstawie ktdrej Spotka §wiadczy obecnie ustugi na rzecz spotki Jura,
Wynagrodzenie spdlki Jura za rok zakonczony 31 grudnia 2009 r. wyniosto 208 304 USD (na dzien 31 grudnia 2008 r.
kwota ta wynosita 124 729 USD), zas na dziei 31 grudnia 2009 r. stan zobowigzan Spotki na rzecz spolki Jura wynosit
13 121 USD (analogiczna warto$¢ na dzien 31 grudnia 2008 r.: 31 629 USD). W okresie od dmia 1 listopada 2009 r. do
31 grudnia 2009 r. Spétka naliczala za swoje uslugi wynagrodzenie i koszty poboczne w lacznej kwocie 2 393 USD
{2008 r.: 55 821 USD). Na dzien 31 grudnia 2009 r. kwota zobowigzan Spolki wobec spolki Jura wynosita 18 403 USD
{33252 USD w 2008 r.) i zostata ona odniesiona do naleznosci w skonsolidowanym bilansie. Timothy M. Elliott i Norman
W. Hollon, zajmujacy w Spoélce stanowiska czlonkéw Rady Dyrektorow, sa rowniez czlonkami Rady Dyrektorow spolki
Jura, a Paul H. Rose sprawuje funkcje Dyrektora Finansowego w Spolce oraz w spolce Jura,

Nemmoco Petroleurn Corporation {(“Nemmoco™), spélka prywatna, w ktorej 25% udzial posiada Timothy M. Elliott,
zajmujacy w Spdlce stanowisko czlonka Rady Dyrektoréw i bedacy cztonkiem kierownictwa wyzszego szczebla, swiadczy
na rzecz dubajskiego biura Spolki uslugi personalne i ogolne oraz ustugi w zakresie ksiggowosci i administracji na zasadzie
podziatu kosztéw. Wynagrodzenie za rok zakoficzony 31 grudnia 2009 r. wyniosto 343 200 USD (na dzien 31 grudnia
2008 r. kwota ta wynosita 99 698 USD). Na dzient 31 grudnia 2009 r. kwota zadtuzenia Spélki wobec Nemmoco 2 tytulu
wyzej wymienionych uslug administracyjnych wynosita 0 USD (na 31 grudnia 2008 r.: 18 149 USD).

Spétka ponosi odpowiedzialno§é prawna za gwarancje udzielong przez podmiot dominujacy (.Gwarancja Loon”™) w
sierpniu 2007 r. rzadowi Peru w zwigzku z udzieleniem kontraktu koncesyjnego dawnej spélce zaleznej Loon Peru
Limited. Loon Corp, spotka dominujaca dla Loon Peru Limited, podjela dziatania niezbgdne do zastapienia Gwarancji
Loon. Proces ten wymaga uzyskania formalnej rzadu Peru.

Cho¢ Loon Energy i Spélka zawarly umowe w sprawie ochrony przed odpowiedzialnoscia, 1o nie ma pewnosci, ze Loon
Energy bgdzie w stanie skutecznie zastapic Gwarancj¢ Loon.

Goéma granice odpowiedzialnosci Spotki, ktora moze wynikaé z Gwarancji Loon stanowi minimalny zakres prac
wymagany dla kazdego z pigciu etapow prac poszukiwawczych w ramach siedmioletniego okresu poszukiwawczego.
Minimalny zakres prac pierwszego etapu poszukiwan zostal zakonczony pod koniec 2009 r., wobec czego maksymalna
kwota pozostalej odpowiedzialnosci Spolki zwiazanej z dalszymi czterema etapami prac poszukiwawczych wynosi
1,71 min USD.

Loon Corp nie zatrudnia zadnych pracownikéw, a ustugi w zakresie zarzadzania i administracji $wiadczone sa na rzecz
spolki przez kierownictwo i pracownikow Kulczyk Oil, zgodnie z porozumieniem w sprawie wspdlnego korzystania z
ustug. Porozumienie to zostato zawarte w dniu 10 grudnia 2008 r., w dniu wejécia w Zycie Przeksztatcenia. Wynagrodzenie
Z tego tytulu za rok zakonficzony 31 grudnia 2009 r. wyniosto 10 512 USD. Na dziei 31 grudnia 2009 r. kwota zadluzenia
Loon Energy wobec Spétki Kulezyk Oil z tytulu tych uslug wynosila 0 USD. Kulczyk Oil pokrywa czgéc kosztéw
poniesionych przez Loon Energy i na dzien 31 grudnia 2009 r. kwota zadluzenia Loon Energy z tego tytutu wynosita
28 382 USD (56 813 USD w 2008 r.). Kulczyk Oil i Loon Energy sa spolkami powigzanymi ze wzglgdu na wspdlnych
czlonkow Rady Dyrektorow i czlonkéw kierownichwa wyzszego szczebla oraz wspdlnego gtownego akejonariusza,

W dniu 9 wrzesnia 2009 r. Spotka i KI (glowny akcjonariusz Spotki) sfinalizowali porozumienie, na mocy ktorego
wyemitowano skrypt dluzny zamienny na akcje, o ktérym byta mowa we wezesniejszej czedei niniejszego sprawozdania z
dziatalnosei. Kuleczyk Investments S.A. nabyla takze akcje zwykle w drodze sprzedazy pakietu inwestorowi
instytucjonalnemu (private placement) w 2008 r. (Nota 15 do sprawozdania finansowego). Kulczyk Investments S.A. jest
podmiotem powiazanym. poniewaz na dzien 31 grudnia 2009 r. znajduje sig w posiadaniu okolo 46,1% wyemitowanych
i pozostajacych w obrocie akeji Spétki.

Opisane transakcje z podmiotami powigzanymi byly realizowane wedhug kwot W}IIW’U@

zblizonych do wartosci godziwej. jh
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Plynnosé i zasoby kapitalowe

Spdtka stale monitoruje poziom swojej plynnosei, aby ocenié, czy dysponuje §rodkami koniecznymi do sfinansowania
planowanych wydatkéw zwiazanych z pracami poszukiwawczymi w obszarach zlozowych ropy nafiowej i gazu ziemnego
lub czy istnieja inne realne mozliwosci pozyskania finansowania na te cele z emis)i nowych akeji lub innych Zrodel
finansowania, takich jak np. umowy warunkowej cesji udzialu w prawie uzytkowania gémiczego (ang. farm-out
agreement). Poniewaz jednak Spolka jest spotka poszukiwaweza w poczatkowej fazie rozwoju dziatalnosci, ktorej wlasne
przeplywy pienigzne nie sa znaczne. istnieje naturalne ryzyke utraty ptynnosci, w tym mozliwosé, ze Spolka nie bedzie
miata dostepu do dodatkowego finansowania, a takze ze faktyczne naklady zwigzane z pracami poszukiwawczymi beda
wyzsze od zaplanowanych. Spotka moze ograniczac ryzyko plynnoéci poprzez odraczanie zaplanowanych nakladéw
inwestycyjnych, kitére przekraczaja kwoty wymagane w programach prac dla zachowania koncesji, zawieranie umow
przekazania udziatlu w koncesji, pozyskiwanie nowego kapitatu,

Zdaniem Spolki, jej srodki finansowe wedlug stanu na dziefi 31 grudnia 2009 r. nie bgda wystarczajace, aby zapewnic
finansowanie bieZacej dzialalnosci oraz nakladéw zaplanowanych na kolejne dwanascie miesigcy, w zwiazku z czym
konieczne bedzie pozyskanie dodatkowego finansowania. Spotka zawarla ze swoim glownym akcjonariuszem
porozumienie w sprawie tymczasowego programu emisji obligacji zamiennych, w ramach ktérego udostepnione zostang
$rodki do kwoty 20 mln USD. Spétka planuje podwyzszy¢ kapital wlasny w drugim kwartale 2010 r. poprzez pierwsza
oferte publiczng na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, kidra ma zapewnié kapital niezbedny na
sfinansowanie prac przyjetych do realizacji na rok 2010 oraz w pozniejszych terminach. Ponadto wszelkie kwoty pozostate
do splaty z tytutu programu zostana umorzone poprzez ich zamiang na akcje w terminie podwyzszenia kapitalu wlasnego.

Na dzien 31 grudnia Spélka wykazuje niedobér skonsolidowanego kapitalu obrotowego w wysokosci 9 998 867 USD (na
dzien 31 grudnia 2008 r. byla 10 nadwyika w wysokosei 7 837 772 USD), a ponadlo 6,8 min USD zaksiggowano jako
zabezpieczenie pienigzne z tytulu gwarancji bankowej dotyczacej Syrii (na dziefn 31 grudnia 2008 r.: 7.5 mln USD).
Niedobér skonsolidowanego kapitatu obrotowego na dzienn 31 grednia 2009 r. obejmuje zobowiazanie wynikajace ze
Skryptu Dluznego KI w kwocie 7,3 min USD. Spotka przewiduje, ze zobowiazanie to zostanie zaspokojone w calosei w
drodze konwersji dlugu na akcje z chwilg zamknigcia pierwszej oferty publicznej, w zwigzku z czym jego splata nie bedzie
wymagata korzystania z aktywow obrotowych. Wedlug kanadyjskich standardéw rachunkowasci saldo skryptu dluznego
zamiennego na akcje winno byc ujete w zobowiazaniach biezacych na dzien zapadalnosci, o ile wczesnie] skrypt nie
zostanie zamieniony na akcje zwykle, a posiadacz ma mozliwo$é wyboru rozliczenia w pieniadzu lub zamiany na akcje
zwykle.

W ramach dziatalnosci biezacej Spolki bedzie zwykle korzystal z réznych Zrodel finansowania swojego programu
nakladow inwestycyjnych: érodkéw generowanych wewngtrznie, umdw warunkowej cesji udzialu w prawie uzytkowania
gomiczego (ang. farm-out agreements), dtugu (we wlasciwym wymiarze), nowych emisji akcji, je$li beda wykonalne na
korzystnych warunkach i sprzedazy akiywow.

Zobowigzania

Blok L w Brunei

Zakres prac przewidzianych do realizacji w fazie 1 okresu poszukiwawczego na podstawie Umowy o podziale wplywéw z
wydobycia dla Bloku L w Brunei obejmuje ponowne przetworzenie wszystkich istniejacych danych sejsmicznych (w
zakresie, w jakim bgdzie to wykonalne), wykonanie zdjeé sejsmicznych 3D dla obszaru 350 km®, wykonanie dwéch
odwiertdw o glebokoscei 2.000 metrdw kakdy oraz przeprowadzenie prac dodatkowych o wartosci 4,5 mIn USD, ktérych
zakres zostanie vzgodniony z PetroleumBRUNEI. W rezultacie minimalne wymagane naklady inwestycyjne okreslone w
Umowie o podziale wplywdw z wydobycia dla Bloku L w Brunei w fazie 1 okresu poszukiwawczego wynosza
25,0 mln USD. Na dziefi 31 grudnia 2009 r. wszystkie istniejgce dane sejsmiczne zostaly ponownie przetworzone, a prace
dotyczace zdjec sejsmicznych 3D zostaly wykonane. W zwiazku z wykonaniem zobowiazan Wykonawca ponidst koszty w
wysokosci ok. 33,9 mln USD.
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kwartat 2010 r. Budzet harmonogramu prac na rok 2010 przewiduje aktualnie 32,2 mln USD. z czego udzial spotki
wyniesie ok. 12,9 min USD.

Zgodnie z porozumieniem uzgodnionym w celu zakonczenia postgpowania prawnego, w ktorym zakweslionowany zostal
tytul prawny Spolki na mocy Umowy PSA dotyczgcej Bloku L, Spolka zobowigzala si¢ wyplaci¢ kwote do 3,5 min USD z
jej 10% udziatlu w wydobyciu po odliczeniu kosztéw produkeji (ang. profit oil} okreslonego w Umowie PSA dotyczacej
Bloku L w Brunei; w niniejszym sprawozdaniu finansowym nie ujeto tej kwoty.

Blok M w Brunei

Okres prac poszukiwawczych na terenie Bloku M wynosi sze$¢ lat od daty zawarcia umowy o podziale wplywdw z
wydobycia z Bloku M (27 sierpnia 2006 r.) oraz dzieli si¢ na Etap 1 (pig¢ lat) i Etap 2 (dwa lata), ktdre mogg byé
realizowane rownolegle. Przed zakofczeniem Etapu I Spdotka i jej wspdludzialowey w Bloku M muszyg wykonad
nastepujacy 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 linii sejsmicznych 2D o dlugosci co
najmniej 200 km: (iii) wykonanie i przetworzenie danych sejsmicznych 3D obejmujacych powierzchnig co najmniej 200 km*
oraz (iv) wykonanie co najmniej dwdch odwiertdw, kazdy o minimalnej glebokosci 1 150 m. Na mocy umowy z
PetroleumBRUNEIL, przediuzajacej okres Poszukiwawczy dla Bloku M do 27 sierpnia 2012 roku, Spétka i jej
wspoludzialowey w Bloku M musza wykonaé w ramach Etapu 1 dodatkowy odwiert na glgbokos¢ co najmniej 2 000 m.
Prace, do wykonania ktdrych zobowiazaly si¢ strony umowy o podziale wplywow z wydobycia z Bloku M, wymagajg
poniesienia w Etapie [ naktadow w wysokoécei co najmniej 12,525 mln USD. W 2010 r. Spolka oraz jej partnerzy wykonaja
na terenic Bloku M co najmniej dwa, a byé moze trzy odwierty, oraz przeprowadza dodatkewe badania sejsmiczne i
geologiczne. Koszt prac planowanych na 2010 r. szacowany jest obecnie na 38,3 mln USD, z czego na Spétke przypada
13,8 min USD.

Syria

Zgodnie z warunkami Umowy PSC dotyczacej Bloku 9, Spdélka w ramach czteroletniego okresu prac poszukiwawczych,
stanowigcego elap pierwszy, jest zobowiazana do pozyskania i przetworzenia linii sejsmicznych 2D o diugosci
600 kilometréw oraz wykonania dwoch odwiertow poszukiwawczych. SPC potwierdzilo udzielenie zgody na wnioskowane
przez Spotke zastapienie zobowiazania do pozyskania linii sejsmicznych 2D zobowiazaniem do wykonania zdje¢
sejsmicznych 3D obejmujacych powierzchnig 350 km®. Proces planowania wykonania linii sejsmicznych zostal ukoficzony
na dzied 31 grudnia 2009 r. Kierownictwo przewiduje aktualnie, ze kwota nakladow niezbednych na dokoficzenje
pozyskiwania. przetwarzania i interpretac]i zdje¢ sejsmicznych 3D wyniesie w ciagu roku 2010 najwyzej 12,6 min USD.
Obecnie Spolka nie spodziewa sig, aby wiercenie odwiertdow poszukiwawczych rozpoczelo sie wezesniej niz po 2010 . i
nie moze rowniez oszacowad zwigzanych z tym nakladéw do czasu, kiedy zostana wyznaczone polencjalne lokalizacje
odwiertow na podstawie oceny programu badan sejsmicznych.

W zwigzku z Transakcja Przejecia Triton, w ramach naleinej zaplaty spolka Kulezyk Qil zobowigzala sie réwniez
zapewnic, ze spdtka Loon Latakia bedzie posiadac 20% udzial (ang. beneficial interest) w Bloku 9 w Syrii na rzecz Triton
Petroleum, i Zlozy na rece rzadu syryjskiego wniosek o wydanie zgody na przeniesienie udzialu na rzecz Triton Petroleum.
Po zamknieciu pierwszej oferty publicznej, ktére jest spodziewane w drugim kwartale 2010 r., zgodnie z warunkami
transakcji przejecia Triton spolka Kulczyk Oil zasili kapital wlasny Triton Petroleum kwota 3 min USD. Po
dokapitalizowaniu Triton Petroleum kwota 3 min USD Spétka zobowiazana bedzie do sfinansowania 80% okreslonych
powyzej deklarowanych nakiadow. Jezeli pierwsza oferta publiczna nie dojdzie do skutku, Spoika nie bgdzie zobowigzana
do zapewnienia powyzszego finansowania w kwocie 3 min USD.

Koszl prac planowanych na 2010 r. szacowany jest obecnie na 22,3 mln USD, z czego na Spélke przypada 17.8 min USD.
Powierzchnia biurowa

Spolka 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.
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Oferta publiczng

W zwigzku z proponowang pierwsza oferta publiczna i wprowadzeniem Akcji do obrotu na GPW, Spé6lka zawarta umowe z
HSBC Bank plc {,HSBC™), zgodnie z ktéra zaplaci grupie doradcdw, w tym HSBC, prowizje w lgcznej wysokosci 3,4%
wplywoéw brutto z Oferty oraz pokryje okreslone koszty doradcow. Spotka poczgtkowo zatrudnila doradedw inwestycyjnych
w Polsce, jednak umowa ta zostala rozwiazana przez Spélke. Bank HSBC bedzie pelnit funkcje globalnego koordynatora i
prowadzacego ksiege popytu dla Spotki.

Proponowana transakcja

KUB-Gas

W dniu 10 listopada 2009 r. spotka Kulczyk Qil zawarla, za posrednictwem spélek w 100% zaleznych pogrednio od Spélki,
dwie umowy kupna-sprzedazy z Gastek LLC, spdétka prywatng ze Standéw Zjednoczonych, na podstawie kidrych
zobowiazata sig do nabycia 70% efektywnego udzialu w KUB-Gas LLC, spdlce ukraifiskiej posiadajacej aktywa w postaci
zt6z gazu ziemnego oraz urzadzenia wiertnicze i wydobywcze, za ceng 45 min USD. Umowy zostaly zatwierdzone przez
Rade Dyrektorow Spotki w dniu 12 listopada 2009 r. Po podpisaniu uméw nabycia na rzecz spotki Gastek zostala
wyplacona kaucja w wysokosci 1,35 mln USD, stanowiaca 3% ceny sprzedazy. Proponowana transakcja przejecia zostanie
sfinalizowana, a pozostala cze§¢ ceny sprzedazy zostanie zaptacona wkrétce po zamknigeiu Oferty na GPW i jednoczesnym
podwyzszeniu kapitatu. Oba te zdarzenia przewidywane sa w drugim kwartale roku 2010, Spélka przewiduje sfinansowanie
salda zaplaty z tytulu transakcji kupna przy wykorzystaniu czg¢sci wplywow z pierwszej oferty publiczne;).

Stwierdzenia dotyczace przyszlosci

Ninigjsze Sprawozdanie z dzialalnosci zawiera pewne stwierdzenia oraz informacje dotyczace przyszlosci. Dotyczg one
zdarzen przysztych lub przysztych wynikéw Spotki. W niektorych przypadkach, stowa takie jak ,,planowaé™, ,,oczekiwac”™,
»projektowac”, | zamierzac”, ,uwazaé”, ,przewidywad”, . szacowac”, ,moze”, ,bedzie”, ,potencjalny”, . proponowany” i
inne podobne slowa lub stwierdzenia, ze pewne zdarzenia lub warunki ,,moga” lub ,.beda” pojawiac si¢, majg na celu
zwrocenie uwagi, Zze sg to stwierdzenia dotyczace przyszlosci oraz informacje dotyczace przyszlo$ci. Stwierdzenia te
pociagaja za soba znane i nieznane ryzyka, niepewnoéci, jak rowniez inne czynniki, kidre mogg spowodowac, ze faktyczne
wyniki lub zdarzenia bedg sie zasadniczo réznic¢ od tych przewidywanych w siwierdzeniach lub informacjach dotyczacych
przysztosci. Stwierdzenia takie odzwierciedlaja aktualny poglad Spolki na okredlone zdarzenia i podlegaja ryzykom
niepewnosci i szacunkom. Faktyczne wyniki lub osiagniecia Spoétki moga z powodu wielu czynnikow réznié sie od
przewidywan okreslonych w niniejszym Sprawozdaniu z dzialalnodci. Jezeli przynajmnie) jedno z takich ryzyk badz
obszaréw niepewnogci stanie sig faktem lub jesli zaloZenia przyjete przy formulowaniu stwierdzei dotyczacych przyszlosci
okaza si¢ nieprawidlowe, 10 fakiyczne wyniki moga znaczaco odbiega¢ od opisanych w niniejszym Sprawozdaniu z
dzialalnoéci jako zamierzone, planowane, przewidywane, prognozowane, szacowane lub oczekiwane.

Stwierdzenia i informacje dotyczace przyszlosci zawarte w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci zawieraja w
szczepblnosci oswiadczenia dotyczace:
»+ czynnikow, na podstawie ktérych Spdétka podejmie decyzje o podjeciu lub niepodejmowaniu okreslonych dzialan.
*  popytu i podazy produktow naftowych na swiecie;
+  zdolnosci Spdiki do wprowadzenia akeji zwyklych na GPW;
+  oczekiwan dotyczacych zdolnogci Spétki do przeprowadzenia Oferty na GPW;
+  oczekiwan dotyczacych zdolnosci Spolki do pozyskiwania kapitatu;
»  podlegania Spolki regulacjom pafnstwowym; oraz
*  cen towarow,
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W zakresie stwierdzen dotyczacych przysztosci, zawartych w niniejszym Sprawozdaniu z dzialalnosei Spélka poczynila
pewne zaloZenia, dotyczace migdzy innymi:

+  wplywn wzrostu konkurencji;

+  zdolnosci wspélnikow do wywiazywania sie z zobowiazan;

*  zdolnosci Spolki do pozyskiwania dodatkowego finansowania na satysfakcjonujacych warunkach;

*  zdolnosci Spolki do przyciagania i utrzymywania wykwalifikowanego personelu:

«  zdolnosci Spotki do realizacji przewidywanych korzyscei z przejecia Triton; oraz

+  zdolnosci Spoétki do przeprowadzenia przejecia KUB-Gas zgodnie z planem.

Niektére ryzyka i inne czynniki, na ktdre Spdtka nie ma wplywu, a ktore mogg dac wyniki znaczaco rézne od wyrazonych w
stwierdzeniach i informacjach dotyczacych przyszlosci zawartych w niniejszym Sprawozdaniu z dzialalnoéci, sg zwiazane w
szczegolnosci z:

*  ogllnymi warunkami gospodarczymi;

+  zmiennosci $wiatowych cen rynkowych ropy naftowej 1 gazu ziemnego;

*  konkurencja;

+  zobowiazaniami i ryzykiem, w tym migdzy innymi w zakresie ochrony $rodowiska, zwiazanymi nieodiacznie z

dzialalnos$cia w sektorze ropy naftowej i gazu ziemnego;
+  dostgpnoscia kapitalu; oraz
+  alternatywami i zmianami popytu na produkty naftowe na $wiecie;

Stwierdzenia dotyczace ..zasobow eksploatacyjnych”™ lub ,zasobow niesklasyfikowanych jako eksploatacyjne™ uznaje sig
za stwierdzenia dotyczace przyszlosci, poniewaz zawierajg dorozumiang oceng, oparta na pewnych szacunkach oraz
zalozeniach, iz zasoby eksploatacyjne lub zasoby niesklasyfikowane jako eksploatacyjne moga przynie§é korzysci w
przysziogei.

Niniejsze ostrzeZenie dotyczy wszystkich informacji i stwierdzen dotyczacych przyszlosci, zawartych w niniejszym

Sprawozdaniu z dzialalnosci. Stwierdzenia e dotyczg wylacznie zatozen i przewidywan przyjetych na dzien niniejszego
Sprawozdania z dzialalnosci.

Istotne szacunki

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z Kanadyjskimi Zasadami Rachunkowosci wymaga przyjecia przez
kierownictwo okreslonych zaloZen oraz dokonania szacunkéw, kidre maja wplyw na wykazywane w sprawozdaniu
finansowym wartosci aktywdw i pasywdw oraz ujawnianie aktywéw i zobowigzad warunkowych wg stanu na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego, a fakze na wykazywane warlosci przychodow i kosztow w okresie
sprawozdawczym. Rzeczywiste wyniki mogg si¢ rozni¢ od tych szacunkéw. Informacje o zasadach rachunkowosci
wybranych przez Spolke oraz o dokonanych istotnych szacunkach ksiggowych zamieszczono w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Spotki za lata konczace si¢ odpowiednio dnia 31 grudnia 2009 r. i 2008 r. oraz omowiono
szczegdtowo w niniejszym Sprawozdaniu z dzialalnosci.

Spotka uwaza, ze nastgpujace szacunki majg istotne znaczenie ze wzgledu na niepewnosci wystepujace w czasie
sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych:

Test odzyskiwalno$ci kosztow dla obszaréw koncesji i urzqdzen

Spotka przeprowadza test odzyskiwalnosei kosztow niezagospodarowanych obszardow koncesji, przynajmniej raz w roku,
aby sprawdzié, czy nie wyst¢pujg zadne przestanki utraty wartoéci. Przeslanki te obejmujg m.in. wyniki ponownego
przetworzenia danych sejsmicznych oraz pozyskania danych sejsmicznych, wygasniecie koncesji oraz podjecie przez
kierownictwo decyzji, ze realizacja danego przedsiewzigcia lub eksploatacja danego obszaru przestala by¢ oplacalna, W
razie stwierdzenia wystepowania przestanek utraty wartoéci, niezagospodarowane obszary isywane do szacowanej
kwoty mozliwej do odzyskania.
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Utrata wartos¢ w duzym stopniu zalezy od wynikow poszukiwan zasobow eksploatacyjnych o charakterze komercyjnym, a
potencjalna przyszla skala i skutki utraty wartosci moga by¢ znaczne,

Nowe zasady rachunkowosci

Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej

Ponoszace odpowiedzialno$¢ publiczng przedsigbiorstwa dzialajace dla zysku w Kanadzie beda zobowigzane do
stosowania Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczoéci Finansowej ("MSSF") przy sporzadzaniu $rodrocznych i
rocznych sprawozdan finansowych za lata obrolowe rozpoczynajgce sie¢ w dniu 1 stycznia 2011 r, lub w terminie
pozZniejszym. przy uwzglgdnieniu danych poréwnawczych za rok poprzedni,

Kierownictwo KOV uznalo, ze dla akcjonariuszy oraz uzyltkownikdw sprawozdan finansowych korzysine bedzie przyjecie
MSSF przed terminem wymaganym, tj. z dniem | stycznia 2010 r. Do najwazniejszych korzyici z przyjecia MSSF w
2010 rokuv nalezy:

m  Polska Komisja Nadzoru Finansowego przyjeta historyczne sprawozdania finansowe Spolki sporzadzone wedlug
Kanadyjskich Zasad Rachunkowosci w polskim prospekcie emisyjnym na potrzeby pierwszej oferty publicznej,
jednak preferowane przezen bylyby sprawozdania sporzadzone wedlug MSSF. Poniesiono znaczace naklady na
identyfikacj¢ réznic pomigdzy skutkami zastosowania Kanadyjskich Zasad Rachunkowosci a MSSF w polskim
prospekcie emisyjnym. Wezesniejsze przyjecie MSSF pozwolitoby uniknaé trudnosci, z jakimi wigze si¢ dalsze
stosowanie Kanadyjskich Zasad rachunkowosci na rynku, na ktérym planowany jest obrot akcjami Spétki.

m Spolka posiada znaczacy bazg¢ akcjonariuszy w Europie, gdzie obowiazujg MSSF - przedterminowa konwersja
byfaby dla nich korzysina;

m Kanadyjskie Zasady Rachunkowosci nie sa tak dobrze znane na $wiecie jak MSSF, a poniewaz Spdlka
koncentruje si¢ na rynkach miedzynarodowych, przejscie na MSSF przyniosloby korzy$é zaréwno Spélee, jak i
uzytkownikom; oraz

m  Trwaja procesy finansowania kapitalowego na rynkach, na ktérych obowiazuje stosowanie MSSF lub kidre
przechodza na MSSF, w zwiazku z czym sporzadzenie sprawozdan finansowych wedlug MSSF byloby pomocne
w procesie skiadania ofert kapitalowych.

Zgodnie z wymaganiami kanadyjskiego organu regulacji gietd (Canadian Securities Administrators), Spolka wystapila z
formalnym wnioskiem o zgodg na przedterminowe przyj¢cie MSSF z dniem | stycznia 2010 roku. Obecnie zgoda taka nie
zostala jeszcze wydana, jednak Spotka prowadzi przewidziane w zwiazku z tym czynnosci przy zalozeniu, ze zgoda
zostanie wydana. W celu ukonczenia przekszialcenia na MSSF i zlozenia sprawozdai w wymaganych terminach, Spélka
dokonywala oszacowan i przeliczen skutkéw MSSF w chwili przyjecia oraz za okresy pordwnawcze do roku 2009. Ponizej
znajduje si¢ podsumowanie najwazniejszych obszardw, w ktarych wystapia zmiany w chwili przyjecia nowych standardow
oraz w trakcie roku 2009,

Skutki w momencie przyjecia nowych standardéw

Mozliwosci wyboru zwolnien w ramach MSSF dla spotek dzialajacych w sektorze ropy naftowej | gazu ziemnego -
kierownictwo zastosuje mozliwos¢ przewidziana w MSSF 1, zgodnie z ktdrg rzeczowe aktywa trwale zostana alokowane
do aktywow z tytulu poszukiwania i oceny zasobéw oraz akiywow wydobywczych (aktywa uwzglednione w osrodkach
generujacych przeplywy pienigzne) wedlug wartosci bilansowej ustalonej zgodnie z Kanadyjskich Zasadami
Rachunkowosci na dzien 1 stycznia 2009 r. Poniewaz aktywa Spotki zwiazane z dziatalnoscig w sektorze ropy naftowej i
gazu ziemnego nie obejmuja Zadnych potwierdzonych ani prawdopodobnych zasobdw eksploatacyjnych na dzien
31 grudnia 2008 r., skutki zastosowania MSSF dla rzeczowych aktywéw trwalych ograniczajg sie do utraty wartosci
kosztow poniesionych przed nabyciem oraz spisania pozostalej wartodci obszaréw ztozowych w Stowenii. Zmiany te
spowoduja obnizenie wartosci rzeczowych aktywow trwalych oraz wzrost poniesionych strat o ok. 0,7 min USD na dzien
1 stycznia 2009 r.

Rep. 1037/2010
Strona 20z 22




Kulezyk Oil Ventures Inc.
(poprzednia nazwa: Loon Energy Inc.)
Sprawozdanie Kierownictwa z Dzialalnosci
Za lata zakeoficzone 31 grudnia 2009 r, i 31 grudnia 2008 r.

{wszystkie knoty podane sg w dolarach amerykaaskich, o ile nie zaznaczono inaczej)

MSSF | bedzie takze zastosowany do skumulowanych rdznic kursowych z przeliczenia walut obeych ujgtych przez Spolke
w zakumulowanych innych calkowitych stratach na dzien 31 grudnia 2008 r. MSSF | zezwala kierownictwu na uznanie
tych roznic za rowne wartosci zerowej na dzien 1 stycznia 2009 r. i przeklasyfikowania kwot ujetych na dzien przejscia do
zyskow zatrzymanych. Skorzystanie z tego zwolnienia spowoduje obnizenie zakumulowanych innych calkowitych strat o
peing kwote 2,1 min USD wykazana na dziefi 31 grudnia 2008 r. Strata podwyzszy sig tym samym o 2,1 min USD.

Spolka analizuje takze skutki przyjecia MSSF dla ptatnosci w formie akeji, ktérych koszty zostana poniesione w zwiazku z
opcjami na akcje. Poniewaz wigkszos$¢ opc)i zostalo przydzielonych na dzien 31 grudnia 2008 r., skutki zastosowania
MSSF na dzien | stycznia 2009 r. nie uznaje si¢ za istotne.

Nie przewiduje si¢ innych istotnych korekt bilansu otwarcia zgodnie z MSSF na dzien 1 stycznia 2009 r.
Skutki dla wyniku finansowego za rok 2009

Rzeczowe aktywa trwale - warto$¢ bilansowa niezagospodarowanych obszaréw ztozowych Spélki zostanie wedlug MSSF
zakwalifikowana jako aktywa z tytulu poszukiwania i oceny zasobow. MSSF pozwalaja spolce na dokonanie wyboru
poziomu, na jakim akiywa z tytulu poszukiwania i oceny zasobdw podlegaja tesiom na utraig wartodci, dopdki pozostajg na
etapie poszukiwania i oceny. Testy na utrate wartoéci aktywow z tytulu poszukiwania i oceny zasobéw mogg byé
prowadzone na poziomie indywidualnym lub zbiorezo, do poziomu segmentu dzialalnosci. Kierownictwo ustalilo, czy
bedzie nadal kwalifikowalo aktywa z tytulu poszukiwania i oceny zasobdw wedlug MSSF na tym samym poziomie co
wedlug Kanadyjskich Zasad Rachunkowosci. Zgodnie z Kanadyjskimi Zasadami Rachunkowosci Spélka szacuje posiadane
niezagospodarowane obszary zlozowe pod katem utraty wartogci na poziomie koncesji na wydobycie ropy naftowej i pazu
ziemnepo (dotyczy to Bloku M w Brunei, Bloku L w Brunei oraz Syrii). Poniewaz aktywa z tytutu zi6z ropy naftowej i
gazu ziemnego znajduja sie w fazie przedprodukcyjnej, nie przewiduje sie aktualnie wystapienia zadnych réznic w wartosci
bilansowej rzeczowych aklywow trwalych w ciggu roku 2009 ustalonej zgodnie z Kanadyjskich Zasadami Rachunkowosci
w poréwnaniu do wartosci ustalonych zgodnie z MSSF, poza wpltywem na klasyfikacj¢ przejecia Triton, o ktorym mowa
jest ponizej.

We wrzesniu 2009 r. Spolka dokonala przejgcia 100% akcji Triton. Zgodnie z Kanadyjskimi Zasadami Rachunkowosci,
przejecie spowodowalo ujecie rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego w kwocie 66 200 080 USD oraz
odpowiedni wzrost rzeczowych aktywow trwalych na dziefi transakcji przejgcia. Przejecie to nie spelnia kryteriéw
polaczenia jednostek zgodnie z MSSF 3, jest zatem ujmowane jako nabycie aktywdw, a nie polaczenie jednostek
gospodarczych. Zgodnie z MSSF, jezeli aktywa sg nabywane inna metoda niz w drodze polaczenia jednostek
gospodarczych, to nie ujmuje si¢ odroczonego podatku dochodowego w zwiazku z przejetymi aktywami. W zwiazku z tym
Spétka zgodnie z MSSF nie ujmie rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego w kwocie 66 200 080 USD.
Wedlug MSSF ujete zostanie odpowiednie obnizenie stanu rzeczowych aktywow trwalych.

Zamienne skrypty dtuzne - w MSSF i w Kanadyjskich Zasadach Rachunkowosci obowiazuje zblizona metodologia
rozliczania zamieanych skryptéw dluznych (podzial na element zobowigzaniowy oraz element kapitatowy). MSSF ustalaja
jednak konkretne zasady, ktdrych nieprzestrzeganie mogloby skutkowac niemoznoscig uwzgl¢dnienia skiadnika konwersji
w kapitatach wlasnych. Zgodnie z MSSF, jezeli skladnik konwersji nie moze by¢ rozpoznany w kapitatach wlasnych, to
zostanie uznany za instrument pochodny, wyceniany w wartosci godziwej, ktorej zmiany ujmowane saq w rachunku zyskow
i strat. Alternatywnie MSSF pozwalaja w pewnych okolicznodciach na dokonanie wyboru, na podstawie ktérego caly
zamienny skrypt diuiny wyceniany jest wedlug wartosci godziwej ze zmianami warto$ci odnoszonymi do rachunku
zyskow i strat. Spotka zaklada obecnie, ze sktadnik konwersji w skryptach diuznych spelni kryteria kwalifikacji do
kapitalow wlasnych zgodnie MSSF, w zwiazku z czym jego ujecie wedlug Kanadyjskich Zasad Rachunkowosci bedzie
tozsame z ujgciem wedlug MSSF.
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Kontrola i procedury ujawniania oraz kontrola wewnetrzna sprawozdawczoscei [inansowej

Spotka nie ma obowiazku certyfikacji i nie certyfikuje efektywnosci operacyjnej mechanizmow kontroli i procedur
ujawniania informacji oraz kontroli wewngtrznej w zakresie sprawozdawczosci finansowej. Uwagi dotyczace certyfikacji
mechanizmdéw kontroli i procedur ujawniania informacji oraz kontroli wewngtrznej w zakresie sprawozdawezosci finansowej
oparte sg o do$wiadczenia kicrownictwa w obszarze kontroli Spotki, nie za§ na pelnym oszacowaniu mechanizméw
kontroli i procedur ujawniania informacji oraz kontroli wewngtrznej w zakresie sprawozdawczodci finansowej. W trakcie
2009 r. nie wystapily zadne istotne zmiany mechanizmdw kontroli i procedur ujawniania informacji oraz kontroli
wewnetrznej w zakresie sprawozdawczosci finansowej.

Zatwierdzenie

Rada Dyrektorow Spolki zatwierdzila ujawnienia zawarte w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci.

Informacje dodatkowe

Dodatkowe informacje na temat spotki Kulczyk Oil i jej dziatalnosci znajduja si¢ na stronie internetowe] www.sedar.com.
Informacje mozna takze uzyskaé na stronie Spélki pod adresem www.kulczvkoilventures.com, Kopie niniejsze}i
informacji moina réwniez otrzymac, zwracajac si¢ do Spolki pod adresem: Kulezyk Qil Ventures Inc., 1170, 700 — 4"
Avenue S.W. Calgary, Alberta T2P 3J4 (Nr telefonu: +1403 264-8877) lub wysylajac wiadomosé
e-mail na adres ryaniw@kulezykoil.ca.

Ja, Ewa topuska-Plazinska, tlumacz przysiegly jezyka angielskiego [numer wpisu na liscie
tlumaczy przysiegiych prowadzonej przez Ministra Sprawiedliwosci: TP/5896/05], poswiadczam
niniejszym zgodnosc powyéZszego tlumaczenia z przedstawionym mi dokumentem sporzadzonym
w jezyku angielskim.

Suchy Las, 29 kwietnia 2010 r.
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