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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
Echo Investment S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Echo Investment S.A.
(zwanej dalej ,Spdolka”) z siedzibg w Kielcach przy Al. Solidarnosci 36, obejmujacego
sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 r., ktére po stronie
aktywow oraz zobowigzan i kapitalu wlasnego wykazuje sume 1.659.049 tys. zl, rachunek
zyskéw i strat za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r. wykazujacy zysk netto w kwocie
41.113 tys. zl, sprawozdanie z calkowitych dochodéw, sprawozdanie ze zmian w kapitale
wlasnym, sprawozdanie z przeplywéw pienieznych za ten rok obrotowy oraz informacje
dodatkowg o przyjetych zasadach rachunkowosci i inne informacje obja$niajace.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego
isprawozdania z dzialalnoéci jednostki oraz prawidlowo$é ksiag rachunkowych
odpowiedzialny jest Zarzad Spoélki. Zarzad Spélki oraz Czlonkowie Rady Nadzorczej s
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnoéci
jednostki spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzeénia 1994 r.
o rachunkowosci (,,Ustawa o rachunkowo$ci” — Dz. U. z 2013 r., poz. 330).

Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego sprawozdania finansowego i wyrazenie opinii
ozgodnoSci, we wszystkich istotnych aspektach, tego sprawozdania finansowego
z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowoéci oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowg, jak tez
wynik finansowy jednostki oraz o prawidlowosci ksigg rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia.

Badanie przeprowédziliémy stosownie do:
a. przepisow rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosci;

b. krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewident6w.

Badanie zostalo zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyskaé wystarczajaca pewnosé,
ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych bledéw i przeoczen. Badanie obejmowato
miedzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej préby, dowodéw potwierdzajacych
kwoty i informacje wykazane w sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez
oceng zasad rachunkowo$ci stosowanych przez Spélke oraz istotnych oszacowan
dokonywanych przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego, a takze ogélng ocene jego
prezentacji. Uwazamy, Ze nasze badanie stanowilo wystarczajacg podstawe dla wyrazenia
opinii.

PricewaterhouseCaopers Sp. z 0.0., Al. Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa
T: (22) 523 40 00, F: (32) 508 40 40, Www.pwe.com/pl

P oopersSp z0o wp Jest do Krajoweg: adowego p przez Sgd ydlam. st W Y. pod KRS 0000044655, NIP 526-021
02-28 Kaphtal zaktadowy wynos! 10 363.900 ztotych Siedzibg Spaikl jest Warszawa, Al Armil Ludowe) 14
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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

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

Naszym zdaniem, zalgczone sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

a.  przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkows i finansowa Spétki na dzief 31 grudnia
2012 r. oraz wynik finansowy za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoéci Finansowej
zatwierdzonymi przez Uni¢ Europejska;

b.  jest zgodne w formie i treéci z obowigzujacymi Spolke przepisami prawa oraz Statutem

Sp6iki;

c¢.  zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych
zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalno$ci Spéiki za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2012 r. uwzgledniaja postanowienia Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa pafstwa niebedacego panistwem czlonkowskim
(+Rozporzadzenie” ~ Dz. U. nr 33 poz. 259) i s3 zgodne z informacjami zawartymi
w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spolki wpisanej na
list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdari finansowych pod numerem 144:

ot Aot A
Piotr Wyszogrodzki

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90091

Warszawa, 23 kwietnia 2013 r.
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Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
Echo Investment S.A.

Niniejszy raport zawiera 10 stron i sklada sie z nastepujacych czeéci:
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Echo Investment S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 .

I. Ogélna charakterystyka SpoHd
a.  Siedziba Echo Investment sp6lka akcyjna (,Spotka”) sg Kielce, Al. Solidarnosci 36.

b. Akt zalozycielski Sp6iki sporzagdzono w formie aktu notarialnego w Kancelarii
Notarialnej notariusza Jacka Frelicha w Kielcach w dniu 30 czerwca 1994 r.
izarejestrowano w Rep. A Nr 4162/94. W dniu 10 kwietnia 2001 r. Sad Rejonowy
w Kielcach, X Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonal wpisu
Spélkd do Rejestru Przedsigbiorc6w pod numerem KRS 0000007025.

c. Dla celow rozliczei 2z tytulu podatkéw Spéice nadano numer NIP
657-023-09-12, a dla celow statystycznych jednostka otrzymala numer REGON

290463755.

d.  Kapital zakdladowy Spélki na dziefi 31 grudnia 2012 r. wynosil 21.000 tys. 21 i skladat sie
Z 420.000.000 akcji o wartoéci nominalnej 0,05 zI kazda. Kapital wlasny na ten dzieri
wynibst 629.204 tys. z1.

e.  Na 31 grudnia 2012 r. akcjonariuszami Spéiki byli:

Nazwa akcjonariusza Liezba Wartoéé Typ % posiadanych
posiadanych nominalna posiadanych gloséw
akcji posiadanych akeji
akeji (z1)
Michal Solowow 189.361.930 9.468 zwykle 45,1
ING OFE 44.569.720 2,228 zwykle 10,6
Aviva OFE Aviva BZ WBK 42.958.079 2.148 zwykle 10,2
PZU Ziota Jesierh OFE 22,011,702 1.101 zwykle 5.3
Pozostali akcjonariusze 121.098.569 6.055 zwykle 28,8
420.000.000 21.000.000 100,0

Na 31 grudnia 2011 r. akcjonariuszami Spéiki byli:

Nazwa akcjonariusza Liczba Warto§é Typ % posiadanych
posiadanych nominalna posiadanych gloséw
akeji posiadanych akcji
akeji (1)
Michal Solowow 185.286.775 9.264 zwykle 44,1
ING OFE 54.488.467 2.725 zwykle 13,0
Aviva OFE Aviva BZ WBK 36.683.460 1.834 zwykle 8,7
PZU Zlota Jesiefi OFE 21.419.085 .07 zwykle 51
Pozostali akcjonariusze 122.122.213 6.106 zwykle 29,1
420.000.000 21.000.000 100,0

f. W badanym okresie przedmiotem dzialalnoéci Spé6iki byla budowa i wynajem badi
sprzedaz powierzchni w budynkach handlowych, handlowo-rozrywkowych, biurowych,
hotelowych i mieszkalnych oraz obrét nieruchomosciami.
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Echo Investment S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

I. Ogélna charakterystyka Spélki (cd.)

g.

pwe

W roku obrotowym czlonkami Zarzadu Spélki byli:

e Piotr Gromniak Prezes Zarzadu
e Artur Langner  Wiceprezes Zarzadu

Po dniu bilansowym, w dniu 21 marca 2013 r. Rada Nadzorcza Echo Investment S.A.
podjgla uchwale w sprawie powolania Pana Waldemara Lesiaka na stanowisko
Wiceprezesa Zarzadu Jednostki dominujgcej.

Jednostkami powigzanymi ze Spotka sa jednostki wchodzace w sklad Grupy
Kapitalowej Echo Investment S.A. oraz inne jednostki bezpoérednio lub posrednio
kontrolowane przez gtéwnego akcjonariusza Spotki Pana Michala Solowowa.

Jednostki zalezne, wspélzalezne oraz stowarzyszone zostaly wymienione w nocie
4D dodatkowych informacji i objaénien do sprawozdania.

Spolka jest emitentem papieréw wartosciowych dopuszezonych do obrotu na Gieldzie
Papierow Warto$ciowych w Warszawie. Korzystajac z mozliwosci wyboru zasad
rachunkowodci przewidzianej przepisami Ustawy, poczawszy od roku 2005, Spotka
sporzadza sprawozdanie finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawezosci Finansowej (MSSF) zatwierdzonymi przez Unie Europejska.

Decyzja w sprawie sporzadzania sprawozdania finansowego Spélki zgodnie z tymi
standardami zostala podjeta przez Walne Zgromadzenie Uchwalg nr 1 z dnia 23 grudnia
2004T.

Spélka, jako jednostka dominujaca w Grupie Kapitalowej sporzadzila réwniez, pod datg
23 kwietnia 2013 r. skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF
zatwierdzonymi przez Uni¢ Europejska. W celu zrozumienia sytuacji finansowej
i wynikéw dziatalnosci Spélki jako jednostki dominujacej jednostkowe sprawozdanie
finansowe nalezy czytaé w powigzaniu ze sprawozdaniem skonsolidowanym.



Echo Investment S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

I1. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

a.
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Badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.
zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisana na list¢ podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdahi finansowych pod numerem 144. W imieniu podmiotu
uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego bieglego
rewidenta Piotra Wyszogrodzkiego (numer w rejestrze 90091).

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta Spélki
Uchwala nr 6/V/2011 Rady Nadzorczej z dnia 24 maja 2011 na podstawie paragrafu 13
ust. 1 Statutu Spoiki.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie s3 niezalezni od badanej jednostki w rozumieniu art. 56 ust. 2-4 ustawy z dnia
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77, poz. 649
2 pézn. zm.).

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 20 lipca 2011 r.
w okresie:

o badanie wstepne od 26 do 30 listopada 2012 1.;
. badanie koricowe od 11 marca do 23 kwietnia 2013 r.
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Echo Investment S.A.

Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji sprawozdania finansowego

BILANS na 31 grudnia 2012 r. (wybrane pozycje)

Zmiana Struktura
31.12.2012T, 31.12,2011 I, 31.12.2012 I, 31.12.2011 1.
tys.zl tys. 2l tys. d (%) (%) (%)
AKTYWA
Aktywa trwale 969.253 946.359 22.894 2,4 58.4 59,4
Aktywa obrotowe 689.796 645.594 44.202 6,8 41,6 40,6
Aktywa razem 1.659.049 1.591.953 67.096 4,2 100,0 100,0
PASYWA
Kapital wlasny 629.204 588.001 41.113 7,0 37,9 36,9
Rezerwy 2.000 12,051 (10.051) (83,4) 0,1 0,8
m%mmm:':we 544.845 670.662 (125.817) (18,8) 32,9 42,1
mmrowe 483.000 321.149 161.851 50,4 29,1 20,2
Pasywa razem 1.659.049 1.591.953 67.096 4,2 100,0 100,0
RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
Za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r. (wybrane pozycje)
Zmiana Struktura
20121, ao1r. 2012, 2011 T.
tys. 2} tys.z tys. 23 (%) (%) %)
Przychody 201.470 418.418 (216.948) (51,8) 100,0 100,0
Koszt wlasny sprzedazy (119.212) (315.890) 196.678 (62,3) (59,2) (75.5)
Zysk brutto ze sprzedazy 82.258 102.528 (20.270) (19,8) 40,8 24,5
Zysk netto 41.113 16.517 24.596 148,9 20,4 3,9
SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
Za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r. (wybrane pozycje)
Zmiana Struktura
2012 r. 20111, 2012 r, 2011 r.
tys. zt tys. 2 tys. zt (%) (%) %)
Zysk netto 41.113 16.517 24.596 148,9 20,4 3,9
Inne catkowite dochody netto - - - - - -
Calkowity dochéd 41.113 16.517 24.596 148,9 20,4 3,9
5
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Echo Investment S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

III. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

Wybrane wskainiki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowsa oraz
wyniki finansowe Spolki

Dzialalnoé¢ gospodarcza Sp6lki, jej wynik finansowy za rok obrotowy oraz sytuacje
majatkowa i finansowa na dziefi bilansowy w poréwnaniu do okreséw poprzedzajacych
charakteryzuja nastepujace wskazniki:

20121, 20111, 2010T.
Wskaéniki aktywnosci
- szybkoéé obrotu nalenodci 91 dni 64 dni 85 dni
- szybko$é obrotu zapasoéw 931 dni 365 dni 430 dni
Wskazniki rentownosci
- rentownosé sprzedazy netto 20% 4% 10%
- rentowno$t sprzedazy brutto 1% 1% 10%
- ogbina rentownoé¢ kapitalu 7% 3% 7%
Wskainiki zadluzenia
- stopa zadluzenia 62% 62% 60%
- szybkoé¢ obrotu zobowigzan 73 dni 47 dni 49 dni
31.12.2012 1. 31.12,2011T, 31.12.2010 1.
Wskazniki plynnoéci
- wskainik plynnosci I 1,4 2,0 1,7
- wskainik plynnosci II 0,8 1,0 0,8

Przedstawione powyzej wskazniki wyliczono na podstawie sprawozdania finansowego.
Celem badania nie bylo przedstawienie jednostki w kontekécie wynikow dzialalno$ci

i osigganych wskaZnikéw. Szczeg6lowa interpretacja wskaZnikéw wymaga poglebionej analizy
dzialalno$ci jednostki i uwarunkowari w jakich ona dziala.
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Echo Investment S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
2a rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

III. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

Sprawozdanie finansowe nie uwzglednia wplywu inflacji. Ogélny wskaznik zmian poziomu cen
towaréw i uslug konsumpcyjnych (od grudnia do grudnia) wyniésl w badanym roku 2,4%
(2011 1.; 4,6%).

Ponizsze komentarze przedstawiono w oparciu o wiedze uzyskang w trakcie badania
sprawozdania finansowego.

Podstawowa dzialalno$cia Spétki w biezacym roku obrotowym byla ustugowa realizacja
inwestycji nieruchomosciowych. Ogélem przychody ze sprzedazy wyniosly 201.470 tys. z
i spadly 0 216.948 tys. z! (j. 0 51,8%) w poréwnaniu do roku poprzedniego. Spadek ten
wynikal gléwnie z zakoriczenia w roku poprzednim kilku istotnych inwestycji oraz
zmiany sposobu rozliczert inwestycji w transakcjach ze spélkami celowymi w trakcie
badanego roku, kt6ra wplynela na zmiane prezentacji przychodéw ze sprzedazy oraz brak
poréwnywalnoéci danych za rok 2012 2011.

Najwiekszg pozycja kosztéw dzialalnoéci operacyjnej byly koszty uslug obeych wynoszace
w badanym okresie 122.694 tys. zl, co stanowi 73,0% kosztéw operacyjnych. Koszty uslug
obcych w poréwnaniu z poprzednim rokiem zmalaly o 191.622 tys. 7}, tj. 0 61,0%. Spadek
kosztu wlasnego sprzedazy powiazany by! ze spadkiem przychodéw ze sprzedazy.

Rentowno§¢ mierzona zyskiem netto wyniosla 20% i byla wyisza o 16 punktéw
procentowych od uzyskanej w roku poprzednim. Wzrost ten wynikal gléwnie
z rozwigzania w badanym roku istotnych pozycji rezerw z tytulu odroczonego podatku
dochodowego, bedgcego rezultatem zmiany zalozei do istotnych szacunkéw Zarzadu

Spolki.

Na koniec roku obrotowego aktywa Spélki wyniosly 1.659.049 tys. zt. W ciggu roku suma
bilansowa zwigkszyla si¢ 0 67.096 tys. zl, tj. 0 4,2%. Wazrost ten spowodowany byl
gléwnie zwigkszeniem salda udzielonych pozyczek o kwote 173.807 tys. zl
skompensowanego spadkiem salda $rodkéw pienieznych i ekwiwalentéw pienieznych
o kwote 83.369 tys. zl oraz naleznoci handlowych i pozostalych o kwote 32.102 tys. zl.
Po stronie pasywéw wzrost sumy bilansowej wynikal gléwnie ze zwiekszenia
krétkoterminowych zobowiazafi z tytulu kredytéw bankowych o kwote 79.657 tys. zl.
skompensowanego spadkiem salda zobowigzah handlowych o kwote 25.124 tys. z1.

Pogorszeniu ulegly wskaZniki rotacji naleznoéci i zapaséw oraz szybkoéé obrotu
zobowigzani, co bylo wynikiem warto$ciowego spadku przychodéw i kosztu wlasnego
sprzedazy w rezultacie zmiany sposobu rozliczeri inwestycji w transakcjach ze spétkami
celowymi w trakcie badanego roku.

Nieznacznemu pogorszeniu ulegla sytuacja platnicza Spélki. Wskazniki plynnosei 11 11
wyniosly w badanym roku odpowiednio: 1,4 (2011 r.: 2,0) i 0,8 (2011 r.: 1,0).

_p
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Echo Investment S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

a.
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Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

Zarzad Spolki przedstawil w toku badania zadane informacje, wyjasnienia
i ofwiadczenia oraz przedlozyl o$§wiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzanh warunkowych, a takze poinformowal
o istotnych zdarzeniach, ktére nastapily po dniu bilansowym do dnia zlozenia
o$wiadczenia.

Zakres badania nie byl ograniczony.

Spétka posiadala aktualng, zatwierdzong przez Zarzad dokumentacje opisujacg zasady
(polityke) rachunkowoéci. Przyjete przez Spolke zasady rachunkowosci byly
dostosowane do jej potrzeb i zapewnialy wyodrebnienie w rachunkowosci wszystkich
zdarzen istotnych do oceny sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku finansowego
Spoélki, przy zachowaniu zasady ostroznosci. Zostala zachowana cigglo§é stosowanych
zasad w stosunku do okresu ubieglego.

Bilans zamkniecia na koniec ubieglego roku obrotowego zostal, we wszystkich istotnych
aspektach, prawidlowo wprowadzony do ksigg rachunkowych jako bilans otwarcia
biezacego okresu.

Inwentaryzacja aktyw6w oraz kapitalu wlasnego i zobowiazan zostala przeprowadzona
oraz rozliczona zgodnie z Ustawg o rachunkowosci, a jej wyniki ujeto w ksiegach
rachunkowych roku badanego.

Sprawozdanie finansowe Spélki za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.
zostalo zatwierdzone Uchwala nr 4 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia
6 czerwca 2012 r. oraz zlozone w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 13 czerwca
2012 . i ogloszone w Monitorze Polskim B numer 2252 w dniu 26 wrzeénia 2012 .

Zgodnie z Uchwalg nr 6 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 6 czerwea 2012 r.
zysk netto za rok poprzedni w wysokoéci 16.517 tys. zl zostal w caloéci przeznaczony na
zasilenie kapitalu zapasowego Spélki.

Sprawozdanie finansowe za rok poprzedzajacy zostalo zbadane przez
PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0. Biegly rewident wydatl opini¢ bez zastrzezesi.

Dokonaliémy oceny prawidlowo$ci funkcjonowania systemu ksiegowo$ci. Naszej ocenie

podlegaly w szczegblnosci:
prawidlowo$é dokumentacjl operacji gospodarczych,

- rzetelno§é, bezblednoéé i sprawdzalnoéé ksigg rachunkowych, w tym takie
prowadzonych za pomocg komputera,

- stosowane metody zabezpieczania dostgpu do danych i systemu ich przetwarzania
za pomoca komputera,

- ochrona dokumentacji ksiegowej, ksiagg rachunkowych i sprawozdania
finansowego.

Ocena ta, w polgczeniu z badaniem wiarygodnosci poszczegélnych pozycji
sprawozdania finansowego daje podstawe do wyrazenia ogélnej, caloéciowej opinii
o tym sprawozdaniu. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie kompleksowej opinii
na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.
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IV. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta (cd.)

j
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Informacja dodatkowa przedstawia wszystkie istotne informacje wymagane przez
Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczoéci Finansowej zatwierdzone przez Unie
Europejska.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci Spélki za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2012 r. uwzgledniajg postanowienia Rozporzadzenia Ministra Finanséw
zdnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papier6w warto§ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa niebedacego panstwem
czlonkowskim (Dz. U. nr 33 poz. 259 z p6zn. zm.) i sq zgodne z informacjami zawartymi
w zbadanym sprawozdaniu finansowym.
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Informacje i uwagi koficowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwiazku z badaniem sprawozdania finansowego
Echo Investment S.A. z siedziba w Kielcach przy Al. Solidarno$ci 36. Sprawozdanie finansowe
zostalo podpisane przez Zarzad Spolki oraz osobe, ktérej powierzono prowadzenie ksigg
rachunkowych, dnia 23 kwietnia 2013 r.

Raport powinien byé czytany wraz z opinia niezaleznego bieglego rewidenta dla Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. z dnia 23 kwietnia
2013 r. dotyczaca wyzej opisanego sprawozdania finansowego. Opinia o sprawozdaniu
finansowym wyraza og6lny wniosek wynikajacy z przeprowadzonego badania. Wniosek ten
nie stanowi sumy ocen wynikéw badania poszczegbélnych pozycji sprawozdania badz
zagadnien, ale zaklada nadanie poszczegblnym ustaleniom odpowiedniej wagi (istotnosci),
uwzgledniajacej wplyw stwierdzonych faktéw na rzetelno$é i prawidlowosé sprawozdania
finansowego.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spétki wpisanej na
liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdai finansowych pod numerem 144:

Piotr Wyszogrodzki

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90091

Warszawa, 23 kwietnia 2013 .
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