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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta
Dla Walnego Zgromadzenia Akejonariuszy i Rady Nadzorczej
Grupy Eldorado S.A.

Przeprowadziliémy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Eldorado S.A. (zwanej dalej ,.Grupa”), w ktorej jednostka dominujacq jest
Eldorado S.A. (zwana dalej ,Jednostkqg dominujaca™ z siedziba w Lublinie przy ulicy
Metalurgicznej 30, obejmujacego:

- skonsolidowany bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2006 roku, ktéry po stronie
aktywdw i pasywow wykazuje sume 629.941 tys. ztotych;

- skonsolidowany rachunek zyskdw i strat za okres od dnia 1 stycznia 2006 roku do dnia
31 grudnia 2006 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 23.565 tys. zlotych;

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym wykazujace wzrost kapitatu
whasnego o kwotg 250.301 tys. zlotych;

- skonsolidowany rachunek przeptywéw pienigznych wykazujacy wzrost stanu srodkéw
pienigznych netto w okresie od dnia 1 stycznia 2006 roku do dnia 31 grudnia 2006 roku
o kwotg 5.509 tys. zlotych;

- informacje dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje
objasniajace.

Zarzad Jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za prawidlowo$¢ i rzetelnoéé powyzszego
sprawozdania finansowego, sporzadzonego zgodnie z wymogami Migdzynarodowych
Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej w wersji zatwierdzone] przez Unig Europejska, a
w zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia
29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 roku, nr 76, poz. 694 z pdiniejszymi
zmianami) i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawezych oraz zgodnie z wymogami
okreslonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie
informacji  biczacych i okresowych przekazywanych przez emitentdow papierow
wartos$ciowych (Dz. U. Nr 209, poz. 1744).

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidlowosci i jasnosei
tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego badania.

Badanie to przeprowadziliémy stosownie do obowigzujgeych na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej:

1. przepiséw rozdziatu 7 Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z
2002 r. Nr 76 poz. 694 z pdzniejszymi zmianami),

2. norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa Radg
Bieglych Rewidentow w Polsce.
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Badanie zaplanowalidmy 1 przeprowadziliSmy w taki sposédb, aby uzyskaé racjonalng
pewnoéé, pozwalajaca na wyrazenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Badanie obgjmowato migdzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej préby, dowodoéw
potwierdzajacych kwoty 1 informacje wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng zasad rachunkowosei stosowanych przez
Grupg oraz istotnych oszacowan dokonywanych przy sporzadzeniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, a takze og6lng ocene jego prezentacji.

Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajgcej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

Naszym zdaniem, zataczone sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

- zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonej dokumentacji
konsolidacyjnej;

- jest zgodne w formie i tresei z obowigzujacymi Grupg przepisami prawa,

- przedstawia rzetelnie i jasno sytuacj¢ majatkowsq i finansowg Grupy na dzient 31 grudnia
2006 r. oraz wynik finansowy za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 r,
zgodnie z Migdzynarodowymi  Standardami  Sprawozdawczosdci  Finansowej
zatwierdzonymi przez Unie Europejska.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy uwzgledniajg postanowienia
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informaciji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych i sg
zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

Warszawa, dnia 20 kwietnia 2007 roku

BDO Numerica Sp. z o.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa

Nr ewidencyjny 523
Biegly dokonujacy badania Dzialajacy w imierﬁiu DO Numerica Sp. z o.0.
Anna Berm’lziuk(%;ﬁs dr André Helin
Biegly Rewident ~“1¥\ State Authorized
nrident. 173/223 | Public Accountant
Biegly Rewident 90(
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Grupa Kapitalowa Eldorado S.A.
Raport uzupehniajacy opini¢ z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku

L. CZESC OGOLNA RAPORTU

1, Dane identvfikujace Jednostke dominujacyg

1.1 Nazwa i forma prawna
Eldorado Spéika Akeyjna

1.2 Siedziba Spotki

20-234 Lublin, ul. Metalurgiczna 30
1.3 Przedmiot dzialalnosci

W badanym okresie Spétka prowadzita dziatalnosci okreslong w Statucie prowadzac ustugi z
zakresu handlu hurtowego artykutami spozywezymi.

1.4 Podstawa dzialalnosci

Eldorado S.A. dziala na podstawie:

e Statutu sporzadzonego w formie aktu notarialnego w dniu 26 pazdziernika 1994 r,
(Rep. A Nr 366/94) wraz z pdzniejszymi zmianami oraz.

» Kodeksu Spotek Handlowych.

1.5 Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

W dniu 9 sierpnia 2001 Spotka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego w Sadzie
Rejonowym w Lublinie — XI Wydziat Gospodarczy Sekcja Rejestrowa pod numerem
KRS 0000034566

Wezedniej Spotka byla zarejestrowana w rejestrze handlowym pod numerem RHB — 3367,

1.6 Rejestracja w Urzgdzie Skarbowym i Wojewddzkim Urzedzie Statystycznym

NIP 712-10-07-105
REGON 430450457
BDO Numerica Sp. zo.0. 10




Grupa Kapitalowa Eldorado S.A.
Raport uzupetniajacy opini¢ z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku

1.7 Wysokos¢ kapitatu zakladowego i jego zmiany w ciagu okresu sprawozdawczego

Na 31 grudnia 2006 wysokoéé kapitalu zakladowego wynosita 12.923.985 szt. o wartodci
nominalnej 1 zi. kazda. Akcje nie sg uprzywilejowane.

Uchwala Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 3 listopada 2006
roku podjeto decyzje o podwyzszeniu kapitatu zakladowego Spétki w wyniku emisji
dodatkowych akcji serii H, I, J, K w acznej ilodci 6 635 100 sztuk. Do dnia bilansowego
objetych zostalo 6 288 885 akcji serii H oraz I w zamian za aport w postaci akeji Spotki
BOS.

Na dzied sporzgdzenia sprawozdania finansowego spotka nie dokonata rejestracji
wyemitowanych akcji  w Krajowym Rejestrze Sadowym. Akcje serii H oraz | zostaly
zarejestrowane w dniu 2 stycznia 2007 roku.

Glownymi akcjonariuszami Spétki na dzien 31.12.2006 roku byli:

. . . Udzial w
Akcjonariusz Akcje Iing.?{lw Llczb%‘?;jiow "3 liczbie glosow
pitale na WZA

Jarostaw Wawerski 1240 537 9,60% 1240 537 9,60%
Artur Emanuel Kawa 1 005 086 1,78% 1 005 086 7,78%
Grzegorz Wawerski 336 850 2,61% 336 850 2,61%
ING Nationale Nederlanden Polska OFE 553 884 4,29% 553 884 4,29%
Commercial Union OFE 450 000 3,48% 450 000 3,48%
PZU Asset Management S.A. 301 748 2,33% 301 748 2,33%
Pozostali 9 035 830 69,92% 9 035 880 69,92%
Razem: 12 923 985 100,00% 12 923 985 1004,00%
1.8 Zarzad Spolki

W trakcic badanego okresu czionkami Zarzadu byli:

1/ Artur E. Kawa Prezes Zarzadu

2/ Jarostaw Wawerski Wiceprezes Zarzadu

3/ Dariusz Kalinowski Cztonek Zarzadu

4/ Jacek R, Dudzik Cztonek Zarzadu

5/ Renata W, Bronisz-Czyz Czlonek Zarzadu

6/ Jarostaw Rudnicki Cztonek Zarzadu (powotany od 6 listopada 2006 roku)

7/ Lestaw Sygula Cztonek Zarzadu (powolany od 20 listopada 2006 roku)

Dnia 10 stycznia 2007 r. Piotr Laskowski zostal powotany na Cztonka Zarzadu z dniem 135
stycznia 2007 r.

BDO Numerica Sp. Z0.0. % 11




Grupa Kapitalowa Eldorado S.A.
Raport uzupetniajacy opini¢ z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku

1.9 Rada Nadzorcza

1/ Whadystaw Wawerski
2/ Tomasz M. Krysztofiak
3/ Wojciech S. Kossuth
4/ Ireneusz Zigba

5/ Piotr Kawa

W 2006 roku nie byto zmian w sktadzie Rady Nadzorczej.

Z dniem 10 stycznia 2007 roku Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy odwolato Wojciecha
Krossuth'a z funkeji cztonka Rady Nadzorczej oraz powotato Zenona Mierzejewskiego i
Wincentego Mura na cztonkow Rady Nadzorczej Eldorado S.A.

7 dniem 5 kwietnia 2007 r. rezygnacj¢ z funkeji Czlonka Rady Nadzorczej ztozyt Whadystaw
Wawerski.

1.10 Zatrudnienie

Zatrudnienie w Spofce Eldorado SA na dzief 31 grudnia 2006 r. wynosito I 434 osoby.

BDO Numerica Sp. z 0.0 12
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Grupa Kapitatowa Eldorado S.A.
Raport uzupelniajacy opini¢ z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku

3. Dane identyfikujgce zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Jednostka dominujaca jest emitentem papieréw warto$ciowych dopuszezonych do obrotu na
Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie i zgodnie z wymogami Ustawy o
rachunkowosci  sporzadza  skonsolidowane  sprawozdanie  finansowe zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoécei Finansowej (MSSF) zatwierdzonymi
przez Unig Europejska.

Przedmiotem badania bylo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Uni¢ Europejska skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Eldorado S.A. sporzadzone za okres od
01.01,2006 roku do 31.12.2006 roku obejmujace:

- skonsolidowany bilans sporzadzony na dzienn 31 grudnia 2006 roku, ktéry po stronie
aktywdw i pasywéw wykazuje sume 629.941 tys. ziotych;

- skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2006 roku do dnia
31 grudnia 2006 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 23.565 tys. zlotych;

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym wykazujace wzrost kapitatu
wilasnego o kwote 250,301 tys. ztotych;

- skonsolidowany rachunek przeplywéw pienigznych wykazujacy wzrost stanu §rodkow
pienieznych netto w okresie od dnia 1 stycznia 2006 roku do dnia 31 grudnia 2006 roku
o kwotg 5.509 tys. zlotych;

- informacje dodatkows o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje
objasniajace.

4. Dane identyfikuigce podmiot uprawniony i bieglego rewidenta przeprowadzajacego
Badanie

BDO Numerica Sp. z 0.0, z siedzibg w Warszawie ul. Postgpu 12 jest podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdail finansowych, wpisanym na liste pod nr 523.

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy podpisanej w dniu 28 sierpnia 2006 roku w
siedzibie Spotki w dniach w dniach od 11 kwietnia do 13 kwietnia 2007 roku przez BDO
Numerica Sp. z o0.0. pod kierunkiem  Anny Bernaziuk - Bieglego Rewidenta nr
ewid. 173/223.

Biegly rewident zostal wybrany do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
rok obrotowy 2006 Uchwalg nr 11 Rady Nadzorczej z dnia 24 lipca 2006 r.

Odwiadezamy, ze podmiot uprawniony BDO Numerica Sp. z o.0. oraz Biegly Rewident
badajacy opisane sprawozdanie spelniajg warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii
o badanym sprawozdaniu - zgodnie z Art, 66 ust.2 i 3.

Spotka w czasie badania udostepnita Biegtemu Rewidentowi zadane dane i udzielila informacii i
wyjasnienn niezbgdnych do przeprowadzenia badania oraz poinformowata o istotnych
zdarzeniach , kt6re nastapily po dacie bilansu, do dnia ztoZzenia o§wiadczenia.

BDO Numerica Sp. z 0.0 14
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Grupa Kapitalowa Eldorado S.A.
Raport uzupelniajacy opinig z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku

Biegty nie byt ograniczony w doborze whasciwych metod badania.

5. Informacije o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres od 1 stycznia 2005 r. do
31 grudnia 2005 r. bylo badane przez Zespdt Doradecdw Finansowo-Ksiggowych
Sp. z 0.0. Grupa Finanse-Servis i uzyskato opinig z badania bez zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spétki za okres od 1 stycznia 2005 r. do 31 grudnia

2005 r. zostato zatwierdzone Uchwata nr 3 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia
22 czerwea 2006 roku.

6. Inne istotne informacie zaistniale w okresie sprawozdawczym

6.1 Istotne zmiany organizacyjne w Grupie

(6.1.1) W dniu 8 pazdziernika 2006 roku, spétka dominujaca Eldorado zawarta umowg, ktorej
przedmiotem jest konsolidacja spotek Eldorado SA i BOS SA. Umowa zostata zawarta
pomiedzy spétkami Eldorado SA i BOS SA oraz akcjonariuszami spdtki BOS SA.

Eldorado ujeta transakcje nabycia akcji BOS SA w sprawozdaniu finansowym za okres
od 1 stycznia 2006 do 31 grudnia 2006 r. Objgcie przez Eldorado kontroli nad nabyta spotka
nastapito 2 stycznia 2007 r. dlatego tez BOS nie zostal ujgty w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Eldorado za rok 2006.

(6.1.2) W dniu 21 grudnia 2006r nastapilo podwyzszenie kapitatu zakladowego w spdlce
zaleznej Infinite Sp. z 0.0. o kwote 3.000.000 zt poprzez utworzenie 6.000 nowych udziatow
o wartosci nominalnej 500 zt za udzial. Nowe udzialy objeta Eldorado, jej dotychczasowy,
jedyny udziatowiec. Udzialy zostaly pokryte gotéwka.

Na kapitat zakladowy sp6fki po rejestracji sktada si¢ 10.627 udziatéw po 500 ztotych kazdy, o
tacznej wartosei 5.313.500,00 ziotych. Eldorado SA posiada 100% udzialéw w kapitale
udzialowym spétki Infinite Sp. z o.0. uprawniajacych do 100% gloséw na walnym
zgromadzeniu wspolnikdw.,

6.2 Korekty bledéw podstawowych i zmiany zasad rachunkowosci

Kwoty bledéw podstawowych 1 zmian zasad rachunkowesci dotyczyly rozliczania
otrzymanych przez spotki Grupy bonuséw od dostawcow z tytulu zakupionych towaréw,
ktére w poprzednim okresie w catosci rozliczane byly do rachunku zyskéw i strat zamiast
rozliczania tych wartosci proporcjonalnie do sprzedanych towaréw i stanu zapaséw
magazynowych.

Korekta z tego tytutu obcigza wynik Spotki Eldorado SA z lat ubleglych w tacznej kwocie
1 629 377,13 zlotych oraz wynik biezacy w wysokosci 360 624,14 zi, co daje faczna korekie
w rachunku zysku i strat 2 456 791,69 zi.

BDO Numerica Sp. zo.c. 15




Grupa Kapitalowa Eldorado S.A.
Raport uzupelniajacy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku

6.3. Kontrole zewnetrzne

W biezacym okresie Spotki Grupy podlegaty kontrolom doraznym oraz krzyzowym w zakresie
VAT dokonywanym przez urzad skarbowy. W wyniku przeprowadzonych kontroli nie
stwierdzono nieprawidlowosci.

Rozliczenia podatkowe Spétek Grupy moga staé sig przedmiotem dalszej kontroli podatkowej, a
ze wzgledu na fakt, ze w przypadku wielu transakeji interpretacja przepiséw podatkowych moze
byé rézna, kwoty wykazane w sprawozdaniu finansowym moga ulec zmianie w pézniejszym
terminie, po ostatecznym ustaleniu ich wysokosci przez organa skarbowe.

7. Istotne informacje zaistniale po okresie sprawozdawczym

(7.1) Z dniem 23 stycznia 2007 roku, decyzja rady Nadzorczej Spétki Eldorado SA z dnia 15
grudnia 2006, zarejestrowana zostala Spotka Eldorado Sp. z 0.0.

Eldorado Sp. z o.0. stanowié bedzie jednostke zaleizng Eldorado SA i bedzie podlegaé
konsolidacji. W dniu 22 marca 2007 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
podjeto uchwale wyrazajaca zgode na zbycie zorganizowanej czedci przedsigbiorstwa
Eldorado SA w postaci pionu hurtowej dystrybucji towaréw, poprzez jej wnicsienie jako
wktad niepieniezny do spétki Eldorado Sp. z 0.0. na poczet pokrycia udziatéw obejmowanych
przez Eldorado SA w podwyzszonym kapitale zaktadowym spétki Eldorado Sp. z o.0.

7 dniem 6 kwietnia 2007 roku na podstawie uchwaly Nadzwyczajnego Zgromadzenia
Wspblnikéw Eldorado Sp. z 0.0. z dnia 4 kwietnia 2007 r. podwyzszony zostal kapitat
zakladowy o kwotg 70.000.000 zi, tj z kwoty 100.000 zt do kwoty 70.100.000 zt poprzez
utworzenie 140.000 nowych udziatéw o wartodci nominalnej 500 zt kazdy.

Wszystkie nowoutworzone udzialy w kapitale zakladowym w iloéci 140.000 o wartodci 500
7t kazdy objat dotychczasowy wspdlnik, spétka Eldorado SA, ktora pokryla je w calosci
wkiadem niepienieznym o wartodci  70.000.000 =zl Przedmiot wkiadu stanowila
zorganizowana cz¢éé przedsigbiorstwa Eldorado SA, na ktérg sklada si¢ organizacyjnie i
finansowo wyodrebniony zespdt skladnikéw materialnych i niematerialnych, w tym
zobowiazania, zwigzanych z prowadzona przez Spétkg Eldorado SA dziatalnosci w zakresie
hurtowej dystrybucji artykutéw spozywezych oraz chemii gospodarczej, majacego forme
struktury organizacyjnej, ktéra tworzy centrum logistyczne w Lublinie oraz 17 filii
terenowych.

(7.2) 4 kwietnia 2007 roku decyzjg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
zmianie ulegla nazwa spétki z Eldorado Spétka Akcyjna na Emperia Holding Spétka
Akcyjna. Zmiana nazwy nie zostala zarejestrowana do dnia wydania opinii z badania.

(7.3) W dniu 10 kwietnia 2007 roku Prezes Urzgdu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw
(UOKIiK) wyrazit zgode na dokonanie koncentracji polegajacej na pirzejeciu przez
Eldorado/BOS (spétka z grupy Eldorado) kontroli nad Spotem Tychy Sp. z o.0. Uzyskanie
zgody UOKIK bylto warunkiem niezbgdnym do dokenania nabycia udziatéw Spotem.
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(7.4) Nabycie przez Eldorado SA udziatéw w spolce Infoza Sp. z o.0. od spéiki zaleznej BOS
SA,

(7.5) Spotka BOS SA z siedziba w Biatymstoku objeta 1254 udziaty o wartoéci nominalnej
500 PLN/udzial oraz wartoéci emisyjnej 5237,15 PLN/udzial w podwyzszonym kapitale
zakladowym spétki Stokrotka Sp. z o0.0. (,,Stokrotka™), wnoszac w zamian aport w postaci
306 udziatéw w spétce Goska Sp. z 0.0. (,Goska™), 0 wartosci nominalnej 500 PLN/udziat
oraz wartoéci rynkowej 21 470,59 PLN/udziatl. W wyniku przeprowadzonej operacji spétka
Stokrotka nabyla udzialy stanowigce 30% kapitatu zakladowego spotki Goska, Wszystkie
spotki biorace udziat w transakeji naleza do Grupy Kapitatowej Eldorado.

(7.6) Spétka Lewiatan Podlasie Sp. z 0.0. (,,Lewiatan™) z siedzibg w Biatymstoku obj¢fa 2
927 udzialy o wartodci nominalnej 500 PLN/udzial oraz wartodci emisyjnej 5 237,15
PLN/udziat w podwyzszonym kapitale zakladowym spétki Stokrotka Sp. z o.0. (,,Stokrotka®),
wnoszac w zamian aport w postaci 714 udziatéw w spdlce Goska Sp. z 0.0, (,Goska™), o
warto§ci nominalnej 500 PLN/udzial oraz wartodci rynkowej 21 470,59 PLN/udziat. W
wyniku przeprowadzonej operacji spotka Stokrotka nabyla udziaty stanowiace 70% kapitatu
zakladowego spotki Gogka i na dzied 17 stycznia posiadata 100% kapitatu zaktadowego w
ww. spolce. Wszystkie spotki biorace udzial w transakeji nalezg do Grupy Kapitalowej
Eldorado. Spotka Lewiatan jest zaleina posrednio od Eldorado poprzez spdtke zalezng BOS
SA, ktora jest 100% wiascicielem udziatldw w Lewiatan Podlasie.

(7.7) Spétka ,PMB Market” Sp. z o.0. (,,PMB Market”) z siedzibg w Bialymstoku nabyla od
spétki ,DEF” Sp. z o.0. (,DEF”) z siedzibg w Bialymstoku 7.282. udzialy o wartodci
nominalnej 500 PLN/udzial oraz wartodci rynkowej 660 PLN/udzial w spbtce ,,Spedycja
Wschéd” Sp. z o0.0. (,,Spedycja Wschéd”) z siedziba w Bialymstoku. W wyniku
przeprowadzonej operacji spotka PMB Market nabyla udzialy stanowigce 100% kapitatu
zaktadowego spotki Spedycja Wschod., Wszystkie spotki biorace udziat w transakeji nalezg
do Grupy Kapitatowej Eldorado. Spétka PMB Market jest zalezna posrednio od Eldorado
poprzez spotke zalezng BOS SA, ktéra jest 100% wiadcicielem udziatéw w PMB Market.
Dzialanie ma na celu porzadkowanie struktury kapitatowej Grupy. Z dniem 20 marca 2007
roku nastapito potaczenie spétek pod nowg nazwa ,Jaskétka” Sp. z 0.0,

(7.8) Rejestracja podwyzszenie kapitatu zakladowego w spolce Stokrotka Sp. z 0.0. Na
kapitat zakladowy spolki po rejestraci sklada si¢ 40.613 udziatow po 500 zlotych kazdy, o
tacznej wartoéci 20.306.500,00 ztotych. Po podwyzszeniu kapitatu Eldorado SA posiada
36.432 udzialy dajace 89,7% udzialéw w kapitale udziatowym spétki Stokrotka Sp. z o.0. i
uprawniajace do 89,7% gloséw na walnym zgromadzeniu wspdlnikéw.

(7.9) Dnia 10 stycznia 2007 r, Piotr Laskowski zostal powolany na Cztonka Zarzadu z dniem
15 stycznia 2007 r.

(7.10) 7 dniem 10 stycznia 2007 roku Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy odwolato
Wojciecha Krossuth'a z funkcji czlonka Rady Nadzorczej oraz powolalo Zenona
Mierzejewskicgo i Wincentego Mura na czlonkéw Rady Nadzorczej Eldorado S.A.

(7.11) Z dniem 5 kwietnia 2007 r. rezygnacj¢ z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej zlozyt
Wiadystaw Wawerski.
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I1. ANALIZA FINANSOWA GRUPY KAPITAL.OWEJ

Ponizej przedstawiono wybrane wielkoéci z rachunku zyskéw i strat, bilansu oraz

podstawowe wskazniki finansowe.
1.1 Bilans

AKTYWA

Aktywa trwale
Rzeczowy aktywa trwale
Warto§ci niematerialne i prawne

Aktywa finansowe

Nalezno$ci diugoterminowe i inne rozliczenia
migdzyokresowe

Aklywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

Aktywa obrotowe
Zapasy
Naleznoéci
Zaliczki na podatek dochodowy
Krétkoterminowe papiery warto$ciowe
Czynne rozliczenia migdzyokresowe kosztow
Srodki pienigzne
Inne aktywa finansowe

SUMA AKTYWOW

PASYWA
Kapitat wlasny
Kapitat akcyjny
Kapitat z emisji akeji powyzej Ich wartosci
nominalnej
Kapital zapasowy
Kapitat rezerwowy
Kapitat rezerwowy z akiualizacji wyceny
Zyski zatrzymane

Zohowigzania diugoterminowe
Kredyty, pozyczki i papiery diuzne
Zobowigzania diugoterminowe
Rezerwy
Rezerwa na odroczony podatek dochodowy

Zohowlgzanta krétkoterminowe
Kredyty, pozyczki i papiery diuzne
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytulu podatku dochodowego
Rezerwy
Przychody przysziych okresow

SUMA PASYWOW

177 488
450
255 956

4 057

4655

442 607

94 921
74 046
20

g
2934
12 653
2570

187 144
629 751

12 924

273 292
7497
44 669
o

i8 745
357 126

72218
1374
122
1883

75 595

20 521
155 482
4239
7498
289

197 030
629 751

% sumy

31.12.2006 bilansowej

28,18%
0,07%
40,64%

0,64%

0,74%
70,28%

15,07%
11,76%
0,00%
0,00%
0,47%
2,01%
0,41%
29,72%
100,00%

2,05%

43,40%
1,19%
7,00%
0,00%
2,98%

56,71%

11,47%
0,22%
0,02%
0,30%

12,00%

4,69%
24,69%
0.67%
1,18%
0,05%
31,29%
100,00%

152 375
654
278

2908

2641

1568 856

100 756
57119
170

0

2 839
7144
17

168 046

326 901

6635

34 360
2613
46 707
0

16 700
107 016

36 230
0

93
1391

37718

37716
138 654
3005
2744
53

182172
326 901

% sumy

46,61%
0,20%
0,08%

0,89%

0,81%
48,69%

30,82%
17.47%
0,05%
0,00%
0,87%
2,19%
0,01%
51,41%
100,00%

2,03%

10,51%
0,80%
14,29%
0,00%
511%
32,74%

11,08%
0,00%
0,03%
0,43%

11,54%

11,54%
42,41%
0.92%
0,84%
0,02%
55,73%
100,00%

(wtys. zb)

142 612
557
296

1384

1033

145 882

99 291
58 056
265

0
2442
6035
17

166 105
311 987

6 635

34 360
2057
34 259
-112
13159
80 359

53 243
0

77

273

53 594

29 504
135 137
737
2612
46

168 034
311 987

% sumy

31.12.2005 bilansowe| 34.42,2004 bllansowej

45,71%
0,18%
0,08%

0,44%

0,33%
46,76%

31,83%
18,61%
0,08%
0,00%
0,78%
1,93%
0,01%
53,24%
100,00%

2,13%

11,01%
0,66%
10,98%
-0,04%
4,22%
28,96%

17,07%
0,00%
0.02%
0,09%

17,18%

8,46%
43,31%
0.24%
0.84%
0.01%
53,86%
100,00%

BDO Numerica Sp. 2 0.0.




Grupa Kapitalowa Eldorado S.A,

Raport uzupelniajacy opinig z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku

1.2 Rachunek zyskéw i strat {(w tys. zb)
01.01.06- dynamika 0%.01.05- dynamika 01.01.04-
31.12.06 2006/20056  31.12.05  2005/2004  31.12.04
Przychody ze sprzedazy 1406 728 9,80% 1280126 13,13% 1131 506
Przychody ze sprzedazy produkiéw 70450 47,34% 47 814 54,35% 30 977
Przychody ze sprzedazy towarfw i materiatow 1336 278 8,44% 1232311 11.97% 1100 529
Koszt wlasny sprzedazy 1189 783 8,26% 1098962 11,56% 985 088
Koszf wytwoizenia sprzedanych produktow 15764 36,00% 11 591 31,22% 8 833
Wartosé sprzedanych towarow i materiatow 1174020 7.97% 1087371 11,38% 976 255
Zysk na sprzedazy 216 944 19.75% 181 183 23,73% 146 418
Pozostale przychody operacyjne 9083 -6,75% 10706 1049.72% 931
Koszty sprzedazy 164 396 10,74% 139 422 31.11% 106 336
Koszty ogdlnego zarzadu 33490 78.02% 18812 3,03% 18 258
Pozostale koszly operacyjne 6076 16511% 2202 55,45% 1474
Zysk operacyjny 32 966 5,18% 31 342 47.28% 21 281
Przychody finansowe 729 12,42% 648 0.15% 647
Koszty finansowe 3848 -31,21% 5 584 57,69% 3548
Zysk przed opodathkowaniem 29 846 13.07% 26 396 43,61% 18 380
Podatek dochodowy 6471 9.74% 5 896 52,18% 3874
Biezgey 7953 31,89% 8 030 59,84% 3772
Odroczony -1482 1009,22% -134  -230,95% 102
Zysk netto 23 376 14,03% 20 500 41,32% 14 506
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1.3.Podstawowe wskazniki finansowe

01.01.06- 01.01.05- 01,01.04-
31.12.06 31.12.05 31.12.04
Rentowno$é majatku
wynik finansowy netto 3,71% 6,27% 4,65%
suma akly wow
Rentownosé kapitalu wlasnego
wynik finansowy netio 6,55% 19,16% 16,05%
kapital wlasny
Rentownosé netto sprzedazy
wynik finansowy netto 1,66% 1,60% 1,28%
przychody ze sprzedazy
Wshkaznik plynnosei |
aktywa obrotowe ogdlem 0,95 0,92 0,99
zobowiazania krdtkoterminowe
Wskaiznik plynnoci I
aktywa obrotowe ogolem - zapasy 0,47 0,37 0,40
zobowigzania krotkoterminowe
Szybkosé obrotu naleznofci w dniach
éredni stan naleznogei brutto z tytulu dostaw i uslug x 360
dni 16 16 16
przychody ze sprzedazy
Szybko$é splaty zobowiazaid w dniach
$redni stan zobowiazai z tytulu dostaw i ustug x 360 dni 35 35 18
przychody ze sprzedazy
Szybkos¢ ebrotu zapaséw
gredni stan zapasow x 360 dui 30 33 32
koszt whasny sprzedazy
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1.4 Interpretacja wskaznikéw i ogélna sytuacja ekonomiczna

W strukturze aktywow Grupy dominuja aktywa finansowe, ktora wynosza 255.956 tys. zt i
stanowia 40,63% sumy bilansowej. W roku poprzednim powyzsze aktywa f[inansowe
wynosity jedynie 278 tys. zt i stanowily 0,09% sumy bilansowej. Tak wysoki udziat aktywow
finansowych w strukturze bilansu wynika z nabycia akeji BOS, ktdre na dziefi bilansowy nie
podlegaty konsolidacji.

W strukturze pasywédw dominuja kapitaly whasne, ktére stanowia 56,72% sumy bilansowej,
Kapitaly wtasne wzrosty w pordwnaniu do roku poprzedniego, co wynika gléwnie z decyzji
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spétki Eldorado SA o podwyzszeniu kapitatu
zakladowego 1 objeciu aportem akeji BOS S.A.

W strukturze aktywdw znaczaca pozycje stanowia réwniez naleznoscei, ktore stanowia 11,67%
sumy bilansowej i wzrosty o0 22,86% w stosunku do poziomu z roku poprzedniego, co wynika
ze znacznej ckspansji dziatalnosci Spétek Grupy.

Poziom zapasow, ktore stanowia 15,07% sumy bilansowej obnizyt si¢ w stosunku do roku
poprzedniego o 6,15%, co w polaczeniu ze znacznym wzrostem przychodéw ze sprzedazy
mozna zinterpretowaé pozytywnie w kontekécie poprawy rotacji zapasow.

W badanym okresie Grupa zanotowala skonsolidowany zysk netto w wysokosci 23 376 tys. zt
w poréwnaniu do ubieglorocznego zysku, ktéry wynidst 20 500 tys. zt (przyrost zysku netto o
14,03% w pordéwnaniu do roku 2005).

Na zwickszenie zysku miala wptyw wyrazna dynamika przychodéw ze sprzedazy — wzrost o
9,89% w poréwnarniu do poprzedniego okresu.

Spotka zanotowala wyzsza niz w latach ubieglych rentownoéé sprzedazy wynikajaca z
osiagania wyzszych marz na sprzedazy towaréw zaréwno w segmencie dystrybucyjnym jak i
detalicznym. Powyzsze przelozyto sig na znaczny wzrost zysku na sprzedazy, kiéry osiagnat
w 2006 roku 216 944 tys. z} (przyrost zysku na sprzedazy o 19,75% w poréwnaniu do roku
2005).

Na wyzszy zysk netto w porédwnaniu do poprzedniego okresu wplyw mialy réwniez nizsze
koszty finansowe, wynikajace ze zmiany struktury zadtuzenia w Grupie.

Na wymk finansowy Grupy w 2006 roku dodatkowo wplyw miaty nastepujace zdarzenia:
zawigzanie rezerw na nagrody i premie w kwocic 4 174 tys. zi,
— utworzenic inwentaryzacyjnych odpiséw aktualizujacych zapasy w wysokosci 1 936

tys. zt.
-~ utworzenie odpiséw aktualizujacych zapasy opisanych szczegétowo w punkcie 7.2.8
Korekta bledu”.
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Grupa zanotowala spadek rentowno$ci wyrazonej w kategoriach rentownosci majatku,
rentownogei kapitatu wiasnego oraz wzrost rentownosdci sprzedazy netto. Spadek rentownosei
majatku oraz rentownodei kapitatow whasnych w roku 2006 — mimo wzrostu wypracowanego
w roku 2006 zysku netto w pordwnaniu z rokiem poprzednim — wynika ze znacznego wzrostu
wartoéci aktywdw oraz kapitaléw wlasnych w poréwnaniu z rokiem 2005.

Wskazniki ptynnoéci wzrosty w poréwnaniu do roku 2005 i wynosza odpowiednio:
e  Wskaznik ptynnosei I 0,95 (normatyw 1,5 -2,0)
s  Wskaznik ptynnoscei II 0,47 (normatyw 1,0 -1,5)

Wskazniki ulegly poprawie w poréwnaniu z rokiem ubieglym, aczkolwiek nie osiagaja
poziomu optymalnego.

Wskaznik splaty naleznogci handlowych pozostat na niezmienionym poziomie w stosunku do
roku poprzedniego, za$ wskaznik splaty zobowigzan spadt o 1 dziefi w poréwnaniu do roku
2005. Spdtka zanotowata spadek wskaznika rotacji zapaséw z 33 dni w roku 2005 do 30 dni
w roku biezacym.
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[II. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Zastosowane zasady konsolidacji sprawozdan finansowyech

1.1 Zasady (polityka) rachunkowosci

Podmioty nalezace do Grupy Kapitalowej stosuja we wszystkich istotnych aspektach
jednakowe zasady rachunkowosci.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres od 1 stycznia 2005 roku do
31 grudnia 2005 r, byto badane przez DORADCA Zespo6t Doradeéw Finansowo-Ksiggowych
Sp. z 0.0. Grupa Finans-Servis i uzyskato opini¢ z badania bez zastrzezen,

Metody wyceny aktywow i pasywdéw bilansu oraz ustalania wyniku finansowego stosowane sa
w sposob ciagly i zgodny z aktualnie obowigzujacymi przepisami prawnymi. Skutki korekty
bledoéw podstawowych przedstawia punkt 7.2.8. Informacji dodatkowej do sprawozdania
finansowego.

1.2 Metody konsolidacji kapitalow

Kapitatem podstawowym Grupy Kapitalowej jest kapitat podstawowy jednostki dominujace;.

Jednostki zalezne, czyli jednostki gospodarcze, w ktdrych podmiot dominujacy Grupy
bezposrednio lub posrednio ma ponad potowg gloséw lub w inny sposob moze kontrolowaé
dzialalno$¢ jednostki, zostaly objete konsolidacja metoda pelna, ktéra polega na zsumowaniu
odpowiednich pozycji skonsolidowanych sprawozdan finansowych konsolidowanych spélek
oraz dokonaniu odpowiednich korekt konsolidacyjnych. Jednostki zalezne sq konsolidowane
w okresie od dnia przejecia przez podmiot dominujacy Grupy faktycznej kontroli nad nimi
(nabycia udzialéw) do dnia jej utraty.

Transakcje wewnatrzgrupowe, salda oraz niezrealizowane zyski i straty na transakcjach
wewnatrzgrupowych sa eliminowane.

1.3 Zasady zastosowane do wyliczenia i odpisywania wartoSci firmy z konsolidacji

Ustalong na dzieh nabycia nadwyzke ceny nabycia nad wartoscig godziwg nabytych udziatow
(ustalonej na poziomie ksiggowej wartodci aktywdw netto) wykazano jako wartoé¢ firmy z
konsolidacji.
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Wykazana jako skladnik aktywow na dzien nabycia wartodé firmy stanowi nadwyzke ceny
nabycia nad wartoscia godziwg nabytych aktywow, pasywow i zobowigzan warunkowych
jednostki zaleznej, stowarzyszonej lub wspdizaleznej. Wartosé ta podlega corocznym testom
na utrate wartoéci. Stwierdzona w wyniku przeprowadzonych testow utrata wartosci
ujmowana jest natychmiast w rachunku zyskow i strat i nie podlega pézniejszej korekcie.

1.4 Zasady sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Eldorado S.A. sporzadzone zostalo na podstawie
sprawozdan finansowych jednostek wchodzacych w sklad Grupy Kapitatowej i zestawione w
taki sposob, jakby Grupa stanowita jedna jednostke.

Podmiot dominujacy i podmioty zalezne zostaly skonsolidowane metodg pelna.

W toku konsolidacji dokonano odpowiednich wylaczen w zakresie wzajemnych naleznosci
i zobowigzan, przychoddéw i kosztow dotyczacych operacji dokonanych migdzy jednostkami
objetymi konsolidacja, zyskéw i strat powstalych na operacjach dokonanych migdzy
jednostkami objetymi konsolidacja, zawartych w wartosciach podlegajacych konsolidacji
aktywdw i pasywow.

Ponadto wylaczeniom podlegata warto$¢ posiadanych udzialow przez jednostke dominujaca
w kapitatach jednostek zaleznych, kwota marzy zawarta w aktywach konsolidowanych
jednostek oraz kwoty wzajemnych pozyczek.

Zakres danych przedstawionych w notach do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
opatty jest na wymogach Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowe;j.
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Grupa Kapitalowa Eldorado S.A.
Raport uzupelniajacy opini¢ z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku

1.5 Dokumentacja konsolidacyjna

Jednostka dominujaca sporzadzita dokumentacje¢ konsolidacyjng zgodnie z Rozdzialem 6
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 roku w sprawie szczegélowych
zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaklady ubezpieczen sprawozdania
jednostek powigzanych, obejmujgca:

- sprawozdania finansowe jednostek powiazanych,

- korekty i wylaczenia dokonywane podczas konsolidacji, niezbgdne do sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

- obliczenia kapitatéw mniejszosci.

2. Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz dodatkowe
informacje i objasénienia

Grupa Kapitalowa sporzadzita informacjg¢ dodatkows obejmujaca wprowadzenie
do skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz dodatkowe informacje i objasnienia
speiniajace wymogi ustawy o rachunkowosdci oraz wymogi Migdzynarodowych Standardow
Rachunkowosci, Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczodci Finansowej dotyczace
zakresu dokonywanych ujawnien.

Dane liczbowe w tych informacjach wynikaja z ewidencji ksiggowej i sq zgodne ze zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

3. Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym zostato sporzadzone prawidiowo
1 wykazuje prawidlowe powiazanie ze skonsolidowanym bilansem oraz skonsolidowanym
rachunkiem zyskow i strat.
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4. Skonsolidowany rachunek przeplywow pienigznych

Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienigznych wykazuje prawidlowe powigzanie
odpowiednio ze skonsolidowanym bilansem, skonsolidowanym rachunkiem zyskow i strat
oraz zapisami w ksiggach rachunkowych.

5. O§wiadczenie kierownictwa_jednostki dominujgcej

Kierownictwo jednostki dominujgacej Eldorado S.A. zlozylo pisemne o$wiadczenie o
kompletnym ujeciu danych w ksiggach rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowigzaf
warunkowych oraz o istotnych zdarzeniach, ktdre nastapily po dniu bilansowym.

Warszawa, dnia 20 kwietnia 2007 roku
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