Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu Srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego
za okres od 1 stycznia 2012 r. do 30 czerwca 2012 r.

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Echo Investment S.A.

PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego $rédrocznego skroconego  skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. (zwanej dalej ,Grupg”),
w ktérej jednostka dominujaca jest Echo Investment S.A. (,Jednostka Dominujaca”) z siedziba
w Kielcach przy Al Solidarnoéci 36, na ktére skladaja si¢ skonsolidowane érédroczne
sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dziefi 30 czerwea 2012 r., skonsolidowany
srédroczny rachunek zyskéw i strat, skonsolidowane érédroczne sprawozdanie z calkowitych
dochodéw, skonsolidowane $rédroczne sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym,
skonsolidowane $rodroczne sprawozdanie z przeplywoéw pienieznych sporzadzone za okres od
1stycznia do 30 czerwca 2012 r. oraz informacja dodatkowa o przyjetych zasadach
rachunkowosci i inne informacje objasniajace.

Za sporzadzenie zgodnego z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzonymi przez Unie Europejska dotyczacymi sprawozdawczosci Srédrocznej (MSR 34)
srodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego odpowiedzialny jest
Zarzad Jednostki Dominujacej. Naszym zadaniem bylo przedstawienie raportu o tym
srodrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu na podstawie dokonanego przegladu.

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do postanowieri krajowych standardéw rewizji finansowej
wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw. Standardy nakladajg na nas obowigzek
zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki sposéb, aby uzyska¢ umiarkowang pewnos¢,
ze srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. Przeglad przeprowadziliémy gléwnie droga analizy danych skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, przegladu dokumentacji konsolidacyjnej, a takze wykorzystania
informacji uzyskanych od kierownictwa oraz oséb odpowiedzialnych za finanse i rachunkowogé
Grupy.

Zakres 1 metoda przegladu $rédrocznego skroconego  skonsolidowanego sprawozdania
finansowego istotnie rézni sie od zakresu badania stanowigcego podstawe do wyrazenia opinii
o zgodnosci  skonsolidowanego sprawozdania finansowego z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o jego rzetelnogci i jasnosci, dlatego nie mozemy wydaé
takiej opinii o zalaczonym sprawozdaniu.
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu Srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego
za okres od 1 stycznia 2012 r. do 30 czerwca 2012 r.

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Echo Investment S.A (cd.)

Podczas przegladu stwierdziliémy, ze w skonsolidowanym $rodrocznym  sprawozdaniu
finansowym wykazano na dzied 30 czerwca 2012 r. aktywa i rezerwe z tytulu odroczonego
podatku dochodowego w wysoko$ci odpowiednio 9.223 tys. zt i 78.114 tys. 7 wynikajgce z roznic
pomiedzy wartoécia podatkowa a wartoscia bilansowa aktywéw i zobowigzan spolek
komandytowo — akeyjnych, w przypadku ktérych zgodnie z obowiazujacymi przepisami prawa
podatkowego, podatnikami podatku dochodowego sa ich wspélnicy. Biorge pod uwage, ze
wspolnikami powyzszych spolek komandytowo — akeyjnych sa jednostki zwolnione podmiotowo
z podatku dochodowego (Forum XXXIV Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz Forum XXIX
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety), w naszej ocenie aktywa irezerwa od powyzszych réznic
przejSciowych powinny zosta¢ ustalone przy zastosowaniu zerowej stawki podatkowej, a tym
samym wykazywanie aktywa i rezerwy z tytutu podatku odroczonego dotyczacego powyzszych
spolek nie jest zasadne.

W zwigzku z powyzszym wykazywane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej aktywa i rezerwa
ztytulu odroczonego podatku dochodowego sa zawyzone odpowiednio o kwote 9.223 tys. zl
178.114 tys. z}, a kapital zapasowy o0 31.364 tys. zl, natomiast wykazany w skonsolidowanym
srodrocznym rachunku zyskéw i strat podatek dochodowy za okres od 1 stycznia do 30 czerwca
2012 r. zostal zawyzony, a zysk netto zanizony o 37.527 tys. zl.

Zwracamy uwagg, ze zastrzezenie w zakresie wykazywania aktywa i rezerwy z tytulu podatku
odroczonego dotyczacego spélek komandytowo — akeyjnych zostalo zamieszczone réwniez
wnaszej opinii z dnia z 27 kwietnia 2012 r. z badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. za rok 2011.

Z wyjatkiem opisanej powyzej kwestii dotyczacej wykazania aktywa i rezerwy z tytulu podatku
odroczonego w nadmiernej wysokoéci, na podstawie przeprowadzonego przegladu nie
zidentyfikowaliSmy niczego, co pozwoliloby stwierdzié, ze zalgczone pélroczne skrécone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zostalo przygotowane, we wszystkich istotnych
aspektach,  zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 ,Srédroczna
sprawozdawczo$¢ finansowa”.

Przeprowadzajacy przeglad w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spotki wpisanej na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144
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