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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Erbud S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Erbud S.A. (,Grupy”), w ktorej jednostka dominujacy jest Erbud S.A. (,Jednostka
Dominujaca”, ,Spotka”) z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 300 A, za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2007 roku, obejmujacego:

» skonsofidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2007 roku, ktéry po stronie
aktywow i pasywow wykazuje sume 491.170 tysigcy ziotych,

= skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia
31 grudnia 2007 roku, wykazujacy zysk netto w wysokosci 31.835 tysiecy zlotych,

* skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za okres od dnia 1 stycznia 2007
roku do dnia 31 grudnia 2007 roku, wykazujace zwigkszenie stanu kapitatu wlasnego
o kwotg 168.8786 tysigcy zlotych,

+ skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku
do dnia 31 grudnia 2007 roku, wykazujacy zwiekszenie stanu $rodkéw pienieznych netto
o kwote 99.248 tysiecy zotych,

e Qraz im‘drmach dodatkowa,

Sprawozdanie zostato sporzadzone metoda peing.

Za rzetelnosC, prawidtowo$¢ [ jasnos¢ wymienionego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, jak rowniez za prawidlowo$é dokumentacji konsolidacyinej odpowiada Zarrad
Jednostki Dominujgeej. Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie, na podstawie badania, opinii
o tym, czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach,
prawidiowo, rzetelnie i jasno przedstawia sytuacje majatkowa i finansowa oraz wynik finansowy
Grupy.

Badanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

s rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosei (Dz.U. z 2002 r. Nr 76,
poz. 584),

» norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskac racjonalng pewnos$¢, Ze sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidiowosci. W szczegoinosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowg - dokumentacji, z kiérej wynikajg kwoty i informacje zawarte w zatgczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene poprawnosci
przyjetych i stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych
przez Zarzad Jednostki Dominujgee], jak i ogdlne} prezentacji zatgczonego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie zapewnito nam
wystarczajaca podstawe do wyrazenia opinii.
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Naszym zdaniem zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Erbud S.A.,
obejmujace dane liczbowe i objasnienia stowne:

» przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej Grupy na dzien 31 grudnia 2007 roku, jak tez wyniku finansowego za rok
obrotowy od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku,

e sporzgdzone zostalo, we wszystkich istotnych aspektach prawidtowo, to jest zgodnie
z zasadami (politykg) rachunkowosdci wynikajacymi z Miedzynarodowych Standarddw
Rachunkowosci, Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczoéci Finansowe] oraz
zwigzanych z nimi interpretacji ogloszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej
(,MSR"), a w zakresie nieuregulowanym przez MSR, zgodnie z wymogami Ustawy
o Rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi,

¢ jest zgodne z wplywajgcymi na tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa obowigzujgcymi Grupe.

Zwracamy uwage, ze zatwierdzone skonsolidowane sprawozdanie za poprzedni rok obrofowy nie
zostato ziozone do Krajowege Rejestru Sadowego.

Zapoznalismy sie ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dziatalnosci Grupy w okresie od dnia
1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 {,sprawozdanie z dziatalnosci’) i uznalismy, ze
informacje pochodzace z zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg z nim
zgodne a sprawozdanie jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci.
Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalno$ci uwzgledniajg odpowiednie postanowienia
rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informaciji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych.

Krzysztof Horodko

o Krzysztof Horodko

" osoba repfezentujaca podmiot

TPA Horwath Horodko Audit Sp. z 0. o.
ul. Zydowska 1, 61-761 Poznani

podmiot uprawniony do badania

sprawozdan finansowych
wpisany na Jisie podmiotéw
uprawnionych pod

nr ewidencyjnym 3082

Poznan, 10 czerweca 2008 roku
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Raport uzupeiajacy opinig z badania skonsolidowanege sprawnzdania finansowego
Grupy Kapitatowej Erbud S.A.
za rok obrotowy zakoficzony 31 grudnia 2007

RAPORT UZUPELNIAJACY OPINIE Z BADANIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
GRUPY KAPITALOWEJ ERBUD S.A.
ZA ROK OBROTOWY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2007

i. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badana Grupe Kapitalowa

Jednostkg Dominujgca w Grupie Kapitatowe] (zwanei dale] .Grupg”, ,Grupg Kapitatows™) jest
Erbud S.A. (,Spotka”, ,Jednostka Dominujaca”).

Erbud S.A. prowadzi dziatalno$é w formie spokki akcyjnej, powstatej w dniu 15 listopada 2006 roku
w wyniku przeksztatcenia formy prawnej z Erbud Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia.
Siedziba Spolki jest Warszawa, ul. Putawska 300 A,

Jednostka Dominujaca zostata zarejestrowana dnia 29 listopada 2006 roku w Sadzie Rejonowym dla
Miasta Stotecznego Warszawy w Warszawie, XIlI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS: 0000268667,

Jednostka Dominujaca posiada numer identyfikacji podatkowe] NIP: 879-017-22-53. Urzad
statystyczny nadat Spélce numer identyfikacyjiny REGON: 005728373,

Jednostka Dominujaca dziata na podstawie przepiséw Kodeksu Spdiek Handlowyeh oraz siatutu
ustanowionego Aktem Notariainym z dnia 15 listopada 2006 Rep A nr 13185/2006 roku sporzadzonym
przez notariusz Dorofe Katowsks,

Wedtug statutu Spdiki przedmiotem jej dziatalnosci jest miedzy innymi:
e rozbidrka i burzenie obiektéw budowlanych, roboty ziemne,
= wykonywsznie robét ogdlnobudowlanych zwiazanych ze wznoszeniem budynkow,
e wykonywanie robdt budowlanych w zakresie obiekiow mostowych,
* wykonywanie instalacji elekirycznych budynkow i budowli,
+ wykonywanie instalacji elekirycznych sygnalizacyjnych,
+ dziatalno$¢ w zakresie projekiowania budowlanego, urbanistycznego, technologicznego,

e wykonywanie pozostalych robdt budowlanych wykonczeniowych.

Zakres dziatalnoéci podmiotdw zaleznych, wspoizaleznych i stowarzyszonych jest zwigzany
z dziatalnoscig Jednostki Dominujace;j.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku zarejestrowany kapitat zaktadowy Spétki wynasit 1.000 tysiecy ztotych
{ dzielit sig na 10.000.000 akcji o wartosci nominainej 0,10 zlotych kazda. W 2007 roku miato miejsce
podwyzszenie kapitatu zaktadowego, co rzwigzane byio z wejsciem Spéiki na Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie. Do publicznej oferty trafito 2.500.000 akcji zwyklych na okaziciela nowo
wyemitowane;j serii D oraz 900.000 akcji serii B. Podwyzszenie kapitaiu zaktadowego o 250 tys. ziotych
w wyniku nowej emisji zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowege Rejestru Sadowego 30 maja 2007 roku. Penadto, dekonano podwyzszenia
kapitalu zakladowego w drodze emisji akcji seri € dla wybranych pracownikéw Spotki
w ilodci 71.025 w cenie nominalnej 0,10 Zioty kazda i facznej wartosci 7 tysiecy zlotych. Rejestracia
podwyzszenia kapitatu zakladowego Spdiki z tytutu emisji akcji serii C dokonana zostata 15 tutego
2007 roku przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XHI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.
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Raport uzupetniajacy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Erbud S_A.
2a rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2007

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku i na dzien wydania opinii z badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zarejestrowany kapitat zakladowy Spdtki wynaosit 1.257 tysiecy zlotych
i dzielit sie na 12.571.025 akcji o wartodci nominalne] 0,10 zlotych kazda.

Na dzien bitansowy strukiura wlasnosci kapitatu zakladowego Spotki byla nastepujaca:

% udziatu w kapitale

Seria Akcjonariusz Rodzaj akcji Liczba akcjfi zakiadowym

Seria A | Dariusz Grzeszczak Zwykie 750.000 5,87%

Seriz A | Jozef Adam Zubelewicz Zwykde 250.000 1,99%

Seria A | Welff&Mueller GmbH &Co. KG Zwykle 282.137 2,24%

Seria A Wolff&Muller Baubeteiligungen 717.863 5,71%

GmbH&Co. KG ' Zwiykie

Seria B Wolff&Mdiller Baubeteiligungen 3.304.865 26,29%
GmpbH&Co. KG Zwykie :

Seria B | Juladal Investment Lid Zwykie 3.314.865 26,37%

Seria C | Pracownicy Imienne 71025 (,56%

Seria D | Pozostali Akcionariusze Zwykle 3.880.270 30,67%

LACZNIE 12.571.025 100%

Ponadto, Spotka zostata poinformowana w dniu 27 sierpnia 2007 r. o zakupie przez Commercial Union
Otwarty Fundusz Emerytalny BPH CU WBK (CU OFE) znacznego pakietu akcji, uprawniajgcego do
637.702 gloséw na WZA, co stanowi 5,07% ogoing] ticzby glosdw oraz w dniu 3 kwietnia 2008 roku
o zakupie przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych S.A. znacznego pakietu akcj,
uprawniajgcego do 655.913 glosow na WZA, co stanowi 5,22% ogdlne] liczby glosow.

Rokiem obrotowym Grupy Kapitatowe] jest okres 12 miesigcy konczacy sie 31 grudnia.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku w skiad Grupy Kapitatowej Erbud S.A. wchodzity nastepujace jednostki
zalezne:

Nazwa spoiki ;’;’é:;:’“;;p::;ki metoda konsolidacji
Erbud Internationai Sp. z 0.0. 100% konsolidacja peina
Toplux Sp. z 0.0. 100% konsolidacja peina

GW] GmbH 160% konsolidacja peina
Grupa Budiex Sp. z 0.0. 75% konsolidacja peina
Erbud Warszawa Sp. z 0.0 75% wytaczona z Konsolidacji
Erbud Rzeszéw Sp. z 0.0. 7% wytgczona z konsolidacji
Delta Sp. z c.0. 100% wylgczona z konsolidacii
Centro Invest Sp. z g.0. 100% wytgczona z konsolidacii
Torufiska Sporfowa S.A. 35% wylgczona z konsolidacii

W 2007 roku skfad jednostek konsolidowanych w ramach Grupy Kapitatowej ulegt zmianie. W wyniku
nabycia 75% udziatow w Budlex Sp. z 0.0. spétka ta zostata wtaczona do konsolidacii.

Organem uprawnionym do reprezentowania Jednostki Dominujacej jest Zarzad. Na dziert 31 grudnia
2007 roku oraz na dzien wydania opinil z badania w skiad Zarzadu wchodzili:

—  Dariusz Grzeszczak — Czionek Zarzadu,
- Jézef Adam Zubelewicz — Cztonek Zarzadu,

W badanym okresie nie miaty miejsca zmiany w sktadzie Zarzadu.
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Raport uzupetniajacy opinig z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Erbud S.A.
za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2007

Organem uprawnionym do sprawowania nadzoru jest Rada Nadzorcza. Zaréwno na dzien 31 grudnia
2007 jak i na dzier wydania opini z badania w sktad Rady Nadzorcze} wehodzili:

—  Gerhard Kassmann - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

~  Woiciech Rzepka — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorcze],
— Albert Dirr — Czlonek Rady Nadzorczej,

—  Gabrie] Glowka — Czionek Rady Nadzorcze],

~  Lech Wysokinski — Cztonek Rady Nadzorczej. .

W badanym okresie nie miaty miejsca zmiany w sktadzie Rady Nadzorcze].

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

W 2006 roku Grupa Kapitalowa wykazata zysk w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
w wysokoéci 20.201 tysigoy zlotych. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za
rok zakonczony 31 grudnia 2006 roku zostato zbadane przez biegtego rewidenta nr 7899/483, Krystyne
Sakson dziatajgca w imieniu BDO Numerica Sp. z 0.0. 0 numerze ewidencyjnym 523. Biegly rewident
wydat o tym sprawozdaniu w dniu 18 kwietnia 2007 roku opinie bez zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony 31 grudnia 2006 roku zostalo
zatwierdzone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spdtki w dniu 25 czerwca 2007
roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakoriczeny 31 grudnia 2006 roku zostato
opublikowane w Monitorze Polskim B w dniu 4 kwietnia 2008 roku.

3. Dane identyfikujgce podmiof uprawniony oraz bieglego rewidenta przeprowadzajacego
W jego imieniu badanie

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie umowy
z dnia 8 lipca 2007 roku, zawartej pomiedzy Erbud S.A., a firmg TPA Horwath Horodke Audit Sp. 7 0.0.
z siedzibg w Poznaniu, ul. Zydowska 1, wpisanag na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod nr 3082. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone pod nadzorem biegtego rewidenta Krzysziofa
Horodko (nr ewidencyjny 10229/7551} w dniach od 17 marca do 10 crerwea, w tym w miejscu
prowadzenia ksigg rachunkowych Jednostki Dominujace] w dniach od 17 marca do 4 czerwca 2008
roku.

Wyboru podmiotuy uprawnionego dokeonata Rada Nadzorcza Spdtki uchwata nr 22/2007 z dnia
25 czerwcea 2007 roku.

TPA Horwath Horodko Audit Sp. z o.0. oraz biegly rewident Krzysztof Horodko potwierdzaja, iz sg
uprawnieni do badania sprawozdarn finansowych craz i2 spemiajg oni warunki okreélone w art. 66 ust.2
i 3 ustawy o rachunkowo$ei, do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowei Erbud S.A.

4. Dostepnosc danych i o$wiadczenia kierownictwa Jednostki Dominujacej

Nie wystapity Zzadne ograniczenia zakresu badania. Podmictowi uprawnionemu i bieglemu rewidentowi
w trakcie badania udostgpniono wszystkie Zadane dokumenty i dane, jak rowniez udzielono
wyczerpujacych informacji i wyjasnien, co miedzy innymi zostato potwierdzone pisemnym
oswiadczeniem Zarzadu Jednostki Dominujgcej z dnia 10 czerwea 2008 roku.
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Raport uzupelniajacy opinig z badania skonsclidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Erbud S.A.
za rok obrotowy zakohczony 31 grudnia 2007

5. Przeprowadzone badania sprawozdan finansowych jednostek objetych konsolidacia

Podstawg sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego wedtug Miedzynarodowych
Standardow Rachunkowosci | Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczodci Finansowej za okres
od 1 stycznia 2007 do 31 grudnia 2007 roku byly jednostkowe sprawozdania finansowe spolek
wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej ERBUD S.A., sporzadzone na dziett 31 grudnia 2007
wg Ustawy o Rachunkowosci. Sprawozdania fe =zostaly poddane przegladowi pod katem
przeksztalcenia ich zgodnie z =zasadami wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci,

Sprawozdanie finansowe Jednostki Dominujacej za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2007 zostalo
zbadane przez TPA Horwath Horodko Audit Sp. z 0.0., podmiot uprawniony do badania sprawozdar
finansowych nr 3082, i uzyskalo opinie bez zastrzezen.

Sprawozdania finansowe spétek Erbud International Sp. z 0.0. oraz Budlex Sp. z 0.0. zostaty zbadane
przez TPA Horwath Horodke Audit Sp. z 0.0, podmiot uprawniony do badania sprawoczdan
finansowych nr 3082, i uzyskaty opinie bez zastrzezen. Pozostate spétki wehodzace w sktad Grupy nie
podlegaty obowigzkowi badania i oglaszania sprawozdan finansowych.

8. Sytuacja majgtkowa i finansowa Grupy Kapitalowej

Ponizej zaprezentowane zostaly podstawowe wielko$ci z rachunku zyskéw i strat oraz wskazniki
finansowe opisujace wynik finansowy Grupy Kapitalowej, jej sytuacje finansowa i majatkowa

w poroéwnaniu do analogicznych wietkosci za rok ubiegly.

Podstawowe wielkosci

z rachunku zyskow i strat (w tys. zlotych) 2007 2006
Przychody ze sprzedazy procdukidw, towardw i materiatow 663 105 426 186
Koszty sprzedanych produkidw, towarow i materiaiow 606 743 389 050
Pozostate przychody operacyjne 7 509 4 594
Pozostate koszty operacyjne 8 486 2338
Przychody finansowe 11 540 771
Koszty finansowe 5081 814
Podatek dochodowy 7 395 5106
Zysk {strata) netto 31835 20 201
Rentownosé 2007 2006
Rentownos$é maigtku (zysk netto / éredni stan akiywow) 9,88 % 16,58 %
Reqtownosc kapitatu wlasnego (zysk netto / $redni stan 2537 % 66,34 %
kapitalu wtasnego)

Marza brutto na sprzedazy 8,50 % 871 %
Marza netto 4,80 % 4,74 %
Plynnos$é finansowa i efektywnosé 2007 2006
Wskaznik ptynnosci | 1,88 1,32
Wskaznik ptynnosci H szybki 1,38 1,32
Szybkosé obrotu naleznosciami w dniach 49 57
Stopien spiaty zobowigzan w dniach 51 48
Wskazniki struktury 2007 20C6
Udziat majatku trwatego w aktywach ogdlem 8,36 % 8.86 %
Udziat majatku obrotowego w aktywach ogétem 90,64 % 91,14 %
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Udziat kapitatu wlasnego w pasywach ogdlem 42,74 % 26,81 %
Udziat kapitatlu obcego w pasywach ogotem 57,26 % 73,19 %

Analiza powyzszych wielkosci | wskaznikow wskazuje na wystapienie w roku 2007 nastepujacych
tendencji:

wskazniki rentownosci ulegly w wigkszoséci obnizeniu w poréwnaniu z rokiem ubieglym, co
nalezy powigza¢ ze znacznym wzrostem kapitatu wlasnego i akiywéw Spotki w zwigzku z
poryskaniem srodkdw i emisjg akcji w drodze oferty publicznej. Wskaznik rentownosgci majatku -
spadt z 16,58% w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2006 do 9,88% w roku obrotowym
zakonczonym 31 grudnia 2007. Wskaznik rentownosci kapitatu spadt z 66,34 % w roku
obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2006 do 25,37% w roku obrotowym zakoficzonym dnia
31 grudnia 2007. Wskaznik marzy netto wzrdst z 4,74% w roku obrotowym zakohczonym 31
grudnia 2006 do 4,80% w badanym okresie sprawozdawczym.

wskazniki plynnosci finansowe] ulegly polepszeniu w poréwnaniu z rokiem ubieglym. Wskaznik
plynnosci | wzrdst z 1,32 w roku obrotowym zakoniczonym 31 grudnia 2006 roku do 1,88 w
roku obrotowym zakoficzenym dnia 31 grudnia 2007 roku. Wskaznik ptynnosci |l wzrést z 1,32
w roku ublegtym do 1,38 w roku zakonczonym 31 grudnia 2007 roku. Wskaznik obrotu
naleznosciami w badanym roku obrotowym spadt w poréwnaniu do roku poprzedniego i
wynidst 49 dni. Okres spiaty zobowiazan w roku obrotowym zakofczonym 31 grudnia 2007
roku wyniost 51 dni | byt o 3 dni diuzszy w pordwnaniu do roku poprzedniego.

wskazniki struktury majatku wskazujg na nieznaczne zwiekszenie udziatu wartoéci majatku
trwatego w aktywach ogdlem w porownaniu z rokiem poprzednim. Spotka w badanym roku
obrotowym finansowata sie w wieksze] mierze kapitatem wtasnym.
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Il. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Zastosowane zasady konsolidacji sprawozdan finansowych

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2007 sporzadzono
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe] w ksztafcie zatwierdzonym
przez Unig Europejska.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe na dzieh 31 grudnia 2007 roku zostalo sporzadzone na
podstawie sprawozdan finansowych jednostek wechodzacych w skiad Grupy Kapitatowe] w taki sposab,
aby zaprezentowal sytuacje finansowa i majatkowg Grupy Kapitatlowej tak jakby grupa stanowita
jednostke.

Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowe] zostaly
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2007 roku i obejmujg dane finansowe za okres sprawozdawczy od
dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku.

Podmiot dominujacy | podmioty zalezne skonsolidowane zostaly metoda petna.

Przy okresianiu zakresu | metod konsolidacji, jak rownie? stosunku zaleznosci stosowano kryteria
okreslone w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej.

W toku kensolidacji dokonano odpowiednich wylaczet w zakresie wzajemnych naleznosci i
zobowigzan, przychodéw i kosztéw dotyczgcych operacji miedzy jednostkami objetymi konsolidacja,
a takze zyskdw i strat zawartych w aktywach podlegaiacych konsalidacji.

Ponadio wylaczeniom podiegata wyrazona w cenie nabycia warto$é posiadanych udzialow przez
Jednostke Dominujaca w kapitale jednostek zaleznych z tg czescig wycenionych wedhg wartosci
godziwej aktywOw netio jednostek zaleznych, jaka odpowiada udzialowi Jednostki Dominujacej w
kapitale jednostek zaleznych.

Wynikajace ze sprawozdan finansowych dane, stanowigce podstawe konsolidacji zostaty ustalone i
przeksziatcone przy zastosowzaniu zasad rachunkowosci ustalonych przez kierownika Jednostki
Dominujgeej, celem ujednolicenia w istotnym stopniu zasad rachunkowosci stosowanych przez
jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

2. Dokumentacja konsolidacyjna

Dokumentacja konsolidacyjna zostata sporzadzona na podstawie Rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegdlowych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i
zaktady ubezpieczen sprawozdania finansowego jednostek powigzanych.

Dokumentacija konsolidacyjna zawiera wszystkie dokumenty niezbedne do prawidlowego sporzadzenia
skonsolidowanego  sprawozdania finansowege oraz  do  wlasciwege  udokumentowania

przeprowadzonych wylaczen konsolidascyjnych.

3. Zasady i metody wyceny aktywow i zobowiazan oraz kapitatlow wiasnych

Zasady ({polityke) rachunkowosci Grupy oraz wykazywania danych przedstawiono w notach
objasniajacych do sprawozdania finansowego Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku.
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4. Charakterystyka skiadnikow skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Struktura aktywobw, zobowigzan i kapitatdw wiasnych Grupy zostata przedstawiona w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku.

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sag zgodne zdokumentacjg
konsolidacyjng.

Sposob ustalenia wartoéci firmy z konsolidacii, zasady oceny utraty wartos$ci oraz dokonane odpisy z
tytutu utraty wartosci za rok obrotowy i do dnia bilansowego przedstawiono w nocie 10 not
objasniajgcych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Wykazany stan kapitaidw wiasnych, w tym kapitatu udrialowcow mniejszosciowych jest zgodny z
dokumentacjg konsolidacyjng | odpowiednimi dokumentami prawnymi. Kapital wlasny udzialowcow
mniejszosciowych na dzien 31 grudnia 2007 roku wynosit 17.482 tysiecy zlotych. Wyliczenie kapitaléw
mnigjszos$ci dokonano na podstawie procentowego udziatu udziatowcdw mniejszoéciowych w kapitale
wiasnym jednostek zaleznych wedtug stanu na dzien bilansowy.

Dane dotyczgce kapitatow wiasnych przedstawiono w nocie 17 not objasniajgcych w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

5. Kompletnosé¢ i poprawnosé sporzadzenia dodatkowych informacji i objaéniern oraz
sprawozdania z dziafalnosci jednostki

Dane zawarte w informacji dodatkowe] do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawierajgce
opis znaczacych zasad rachunkowos$ci oraz inne informacje obiasniajace, zostaty przedstawione, we
wszystkich istotnych aspekiach, kompleinie | prawidiowo. Dane te stanowig integralng cze$é
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Jednostka Dominujgca sporzadzita dodatkowe informacje i objaénienia w postaci not tabelarycznych do
poszczegbinych pozycji skonsolidowanego bilansu i rachunku zyskow i strat oraz opisoéw stownych,
zgodnie z zasadami zawartymi w MSSF.

Jednostka Dominujgca dokonata prawidiowej prezentacji poszczegdlnych sktadnikow akiywow
i pasywow oraz przychoddw i kosztow w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Skonsolidowany
bilans, skonsolidowany rachunek zyskéw i sirat, zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale
whasnym oraz skonsolidowany rachunek przeplywoéw pienieznych wraz z dodatkowymi notami,
informacjami i objadnieniami, stanowigcymi ich integralng cze$c, zawierajg wszystkie pozycje, ktérych
ujawnienie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym jest wymagane przepisami MSSF.

Sprawezdanie z dziatalnosci Grupy za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2007 roku jest kompletne
w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
18 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw wartosciowych (Dz. U. z 2005 r, nr 209, poz. 1744), a zawarte w nim informagje,
zaczerpnigte bezposSrednio ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sg z nim
zgodne,

Uzasadnienie wydanej opinii

W naszej opinii zbadane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Erbud S.A. za rok obrotowy 2007
zostato sporzadzone we wszysikich istotnych aspektach zgodnie z zasadami (polityka) rachunkowosci
wynikajgcymi z Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowoéci, Miedzynarcdowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowe] oraz zwigzanych z nimi interpretacji ogloszonych w formie
rozporzadzen Komisji Europeiskiej (\MSR”), a w zakresie nieuregulowanym przez MSR, zgodnie
Zz wymogami Ustawy o Rachunkowoséci i wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi,
odrgbnymi przepisami dotyczacymi spétek publicznych i odzwierciedia ono rzetelnie i jasno wszystkie
informacje istotne dla oceny syluacji majatkowej i finansowej badane] Grupy Kapitafowej na dzien
31 grudnia 2007roku.
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6. Informacje i ustalenia koricowe

Oswiadcrenia Zarzadu

TPA Horwath Horodko Audit Sp. z o.0. oraz biegly rewident otrzymali od Zarzadu Spoétki pisemne
o$wiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzit, iz Spéika przestrzegata przepisow prawa.

Oswiadczenie bieagiego rewidenia

Badanie  skonsolidowanego sprawozdat finansowych zostalo przeprowadzone  zgodnie
z obowigzujacymi w te] mierze przepisami prawa oraz normami $rodowiskowymi.

Krzysztof Horodko

-
~

TPA Horwath Horodko Audit Sp. z 0. o.
ul. Zydowska 1, 61-761 Poznarn

podmiot uprawniony do badania

sprawozdan finansowych
wpisany na liste podmiotéw
uprawnionych pod

nr ewidencyjnym 3082

Poznan, 10 czerwea 2008 roku
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