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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady N adzorczej Echo Investiment S.A.

Przeprowadziliémy badanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej Echo Investment S.A. (zwanej dalej ,,Grupg”), w ktérej jednostka dominujaeg jest
Echo Investment S.A. (zwana dalej ,J ednostka dominujacg”) z siedzibg w Kielcach przy

Al. Solidarnosci 36, obejmujacego skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
sporzadzone na dzieii 31 grudnia 2014 r., ktére po stronie aktywow oraz zobowigzan

i kapitalu wlasnego wykazuje sume 6.673.871 tys. zl, skonsolidowany rachunek zyskow i strat
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r. wykazujacy zysk netto w kwocie 405.238 tys. zl,
skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw, zestawienie zmian

w skonsolidowanym kapitale wlasnym, skonsolidowane sprawozdanie z przeplywéw
pienigznych za ten rok obrotowy oraz informacj¢ dodatkowa o przyjetych zasadach
rachunkowosci i inne informacje objasniajgce.

Za sporzgdzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dzialalnogei Grupy odpowiedzialny jest Zarzad Jednostki
dominujgeej. Czlonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej sq
zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dzialalnoéci Grupy spetnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia

29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci {,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U.z2o013r.,

poz. 330 z poézn. zm.).

Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
i wyrazenie opinii o zgodnoéci, we wszystkich istotnych aspektach, tego sprawozdania
finansowego z wymagajacymi zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majgtkows

i finansowy, jak tez wynik finansowy Grupy.

Badanie przeprowadzilismy stosownie do:
a.  przepisow rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowosci;

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

Badanie zostalo zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyska¢ wystarczajaca pewnosé, e
skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych bledéw i przeoczeri. Badanie
obejmowalo miedzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej préby, dowodéw
potwierdzajacych kwoty i informacje wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng zasad rachunkowosci stosowanych przez
Grupe oraz istotnych oszacowan dokonywanych przy sporzadzeniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, a takze ogblng oceng jego prezentacji. Uwazamy, Ze nasze
badanie stanowilo wystarczajaca podstawe dla wyrazenia opinii.

PricewaterhouseCoopers 5p. z 0.0., Al. Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa
T: (22) 523 40 00, F: (32) 508 40 40, wwiw.pwe.com/pl

Prics t Coopers 5p. & 0.0, wpisana jest do Krajowego Rejestru Sqdowego p fzonego preez S3d Aejonowy dia m. st. Warszawy, pod numeren KRS 000044655, NIP 526-021
02-28. Kapital zakladowy wynesi 10.363.900 zlotyeh. Siedzibg Spdthi jest Warszawa, Al Armit Ludowe] 14
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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady N adzorczej Echo Investment S.A. (¢d.)

Naszym zdaniem, zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe we wszystkich
istotnych aspektach:

a.  przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkows i finansowa Grupy na dziefi 31 grudnia
2014 r. oraz wynik finansowy za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoéci Finansowej (MSSF)
zatwierdzonymi przez Unie Europejska;

b.  jestzgodne wformie i tresci z obowiazujacymi Grupe przepisami prawa;

c.  zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonej dokumentacji
konsolidacyjnej.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnogei Grupy za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2014 . uwzgledniajg postanowienia Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowasne informacji
wymaganych przepisami prawa pafistwa niebedacego panistwem czlonkowskim
(,Rozporzadzenie” — Dz, U. z 2014 1., Poz. 133} i sa zgodne z informacjami zawartymi

w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

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

Yorntsfp Jislivsce

Krzysztof Sieczkowski

Biegly Rewident Grupy, Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12643

Warszawa, 21 kwietnia 2015 1.
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

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

Niniejszy raport zawiera 20 stron i sklada si¢ z nast¢pujacych czescei:

I Ogélna charakteryStyka GrUDY .........coovereeeeecornnmeessseseosseoseesseeessossooee s eooeess oo 2
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Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A.

Raport z badania skonsolidowanego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31

sprawozdania finansowego
grudnia 2014 r.

I.  Ogoélna charakterystyka Grupy

a.

pwe

Jednostkg dominujacg Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. (.Grupa”) jest
Echo Investment spétka akeyjna (,,Jednostka dominujgca”) z siedzibg w Kielcach,

Al Solidarnosei 36.

Akt zalozycielski Jednostki dominujacej sporzadzono w formie aktu notarialnego
w Kancelarii Notarialnej notariusza Jacka Frelicha w Kieleach w dniu 30 czerwea

1994 r. i zarejestrowano w Rep. A Nr 4162/94. W dniu 10 kwietnia 2001 r.

Sad Rejonowy w Kielcach X Wydzial Gospodarezy Krajowego Rejestru Sadowego
dokonat wpisu Jednostki dominujacej do Rejestru Przedsiebiore6w pod numerem

KRS 0000007025,

Dla celéw rozliczen z tytulu podatkéw Jednostee dominujgcej nadano numer
NIP 657-02-30-912. Dla celéw statystycznych Jednostka dominujaca otrzymala numer

REGON 290463755.

Kapital zakladowy Jednostki dominujgcej na dzieri 31 grudnia 2014 r. wynosil
20.635 tys. zt i skladal si¢ z 412.690.582 akcji o wartoéci nominalnej 0,05 21 kazda,

Na 31 grudnia 2014 r. akejonariuszami Jednostki dominujacej byli:

Wartosé Typ
nominalna posiadanych

Nazwa Liczba

akejonariusza posiadanych

akeji
Michal Solowow 189.361.930
ING OFE 35.241.541
Aviva OFE 41.269.050
PZU Ziota Jesien OFE 25.602.249
Pozostali akcjonariusze 121.215.812
412.690.582

posiadanych akeji
akeji (tys. z1)
0.468 zwykle
1.762 zwykle
2.063 zwykle
1.280 zwykle
6.062 zwykle
20.635

Na 31 grudnia 2013 r. akcjonariuszami Jednostki dominujgcej byli:

Nazwa Liczba
akcjonariusza posiadanych
akgji
Michal Solowow 180.361.930
ING OFE 38.513.969
Aviva OFE 41.260.050
PZU Zlota Jesien OFE 22.011.702
Pozostali akcjonariusze 121.533.931

412.690.582

Wartosé Typ

nominalna posiadanych

posiadanych akcji
akcji (tys. z1)

9.468 zwykle

1.926 zwykle

2.063 zwykle

1.101 zwykle

6.077 zwykie

20.635

%
posiadanych
gloséw

45,9
8,5
10,0
6,2
29,4

100,0

%
posiadanych
glosow

45,9
9.3
10,0
53
29,5

100,0




Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Ogolna charakterystyka Grupy (cd.)

f.  Wbadanym okresie przedmiotem dzialalnoéci Grupy byla budowa i wynajem badz
sprzedaz powierzchni w budynkach handlowych, handlowo-rozrywkowych, biurowych,
hotelowych i mieszkalnych oraz obrét nieruchomosciami.

g Wroku obrotowym czlonkami Zarzadu Jednostki dominujacej byli:

° Piotr Gromniak Prezes Zarzadu,
° Artur Langner Wiceprezes Zarzadu,
o Waldemar Lesiak Wiceprezes Zarzadu.
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Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Ogolna charakterystyka Grupy (ed.)

i. Jednostka dominujaca jest emitentem papieréw wartoéciowych dopuszezonych do
obrotu na Gieldzie Papieréw Wartodciowych w Warszawie i zgodnie z wymogami Ustawy
0 rachunkowosci sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawezoéei Finansowej (MSSF)
zatwierdzonymi przez Unie Europejska.

Grupa stosuje MSSF od 2004 r.

- 13
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II.

Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

a.

pwe

Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2014 r. zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.

z siedziba w Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisana na list¢ podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdar finansowych pod numerem 144. W imieniu
podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego
bieglego rewidenta, bieglego rewidenta Grupy Krzysztofa Sieczkowskiego

(numer w rejestrze 12643).

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta Grupy
Uchwalg nr 6/V/2011 Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. z dnia
24 maja 2011 r. na podstawie paragrafu 13 ust. 1 Statutu Jednostki dominujace;.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie sg niezalezni od jednostek wehodzaeych w sklad Grupy 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, z p6Zn. zm.).

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 7 maja 2014 r. w
okresie:

e badanie wstepne od 24 do 28 listopada 2014 1.;
¢ badanie koficowe od 9 marca do 21 kwietnia 2015 r.

14



III.

Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej Grupy oraz istoinych
pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINAN! SOWEJ

na 31 grudnia 2014 r. (wybrane pozycje)

Zmiana Struktura
31.12.2014 7. 31.12.2013 ¢ 31.12.2014 r. 31.12.2013 r*
tys. zt tys. zt tys. zi (%) (%) {%)
AKTYWA
Aktywa trwate 5.524.234 4.540.540 983,694 21,7 82,8 73,7
Aktywa obrotowe 1.149.637 1.623.482 (473.845) (29,2) 17,2 26.3
Aktywa razem 6.673.871 6.164.022 509.849 8,3 100,0 100,0
PASYWA
Kapital wiasny 3.160.279 2.765.455 394.824 14,3 47 4 449
Rezerwy 79.053 23,547 55506 2357 1.2 04
Zobowigzania
diugoterminowe 2.993.153 2.146.802 846.351 39.4 44.8 34,8
Zobowigzania
krétkoterminowe 441.386 1.228.218 (786.832) (64,1) 6.6 19,9
Pasywa razem 6.673.871 6.164.022 509.849 8,3 100,0 100,0
* dane przeksztaicone
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW 1 STRAT
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r. (wybrane pozycje)
Zmiana Struktura
2014 r. 2013 r* 2014 r. 20M3 ¢
tys. zt tys. z} tys. zt {%) (%) (%)
Przychody 577.364 517.371 59,993 116 100,0 100,0
Koszt wlasny sprzedazy (259.404) (232.949) (26.455) 11,4 (44,9) {45,0)
Zysk brutto ze sprzedazy 317.960 284,422 33.538 11,8 55,1 55,0
Zysk netto 405.238 331.158 74.080 22,4 70,2 64,0
* dane przeksztaicone
SKONSOLIDOWANE SPRAWQZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r. (wybrane pozycje)
Zmiana
2014 r. 2013 r.*
tys. zt tys. zt tys. zt (%)
Zysk netto 405.238 331.158 74.080 224
Inne calkowite dochody netto (10.219) 2715 {12.934) (476,4)
Catkowity dochdd za okres 12 miesiecy 395.019 333.873 61.146 18,3
* dane przeksztaicone
15
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Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

III. Charakterystyka wynikow, sytuacji finansowej Grupy oraz istotnych
pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa oraz
wyniki finansowe Spétki

Dzialalno$¢ gospodarcza Grupy, jej wynik finansowy za rok obrotowy oraz sytuacje
majgtkowa i finansowa na dzien bilansowy w poréwnaniu do okreséw poprzedzajacych
charakteryzuja nastepujace wskazniki:

2014 r. 2013 r.*
Wskazniki aktywnosci
- szybkos¢ obrotu naleznosci 20 dni 26 dni
- szybkoé¢ obrotu zapasow 762 dni 744 dni
Wskazniki rentownosci
- rentownosc sprzedazy netto 70% 64%
- rentownosc sprzedazy brutto 116% 96%
- 0gélna rentownosé kapitatu 14% 13%
Wikazniki zadluzenia
- stopa zadluzenia 51% 55%
- szybkos¢ obrotu zobowigzan 118 dni 138 dni
31.12.2014 r. 31.12.2013 r>
Wskazniki ptynnosci
- wskaznik ptynnosci | 28 1.2
- wskaznik plynnosci 1) 1,2 0.8

* na podstawie danych przeksziafconych

Przedstawione powyze]j wskazniki wyliczono na podstawie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Celem badania nie bylo przedstawienie Grupy w kontekscie wynikéw dzialalnosei
i osigganych wskaznikéw. Szczegblowa interpretacja wskaZnikéw wymaga poglebionej analizy
dzialalnosci Grupy i jej uwarunkowan.

i 16
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III.
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Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 1,

Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej Grupy oraz istotnych
pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego (cd.)

Sprawozdanie finansowe nie uwzglednia wplywu deflacji. Ogélny wskaznik zmian poziomu cen
towaréw i ustug konsumpcyjnych (od grudnia do grudnia) wynibst w badanym roku -1,0%
(2013 r.: inflacja 0,7%).

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

Poréwnywalnoéé skonsolidowanych sprawozdan finansowych za lata 2013 i 2014, a tym
samym warto$¢ informacyjna wskaznikéw finansowych dotyczgeych tych okreséw, moze by¢
ograniczona z uwagi na dokonane przeksztalcenie danych za 2013 rok.

W badanym okresie nizej opisane zjawiska mialy istotny wplyw na wynik finansowy oraz
sytuacje majatkows i finansowg Grupy:

o  Przychody Grupy wyniosly 577.364 tys. z} i wzrosly 0 59.993 tys. 71, tj. 0 11,6%
w poréwnaniu do roku poprzedniego.

°  Najwigksze przychody ze sprzedazy w badanym roku (53,9% calogci przychodéw)
osiggane byly z podstawowej dziatalnosci Grupy, tj. z wynajmu powierzchni w centrach
handlowych i handlowo-rozrywkowych (3 11.300 tys. z}), ktérych udzial w calogei
sprzedazy zmalal o 4,5 punktu procentowego w poréwnaniu do roku ubieglego.
Przychody ze sprzedazy i wynajmu powierzchni mieszkaniowej (175.254 tys. z}) stanowily
30,4% przychoddw ze sprzedazy i ich udzial w calosci sprzedazy zwiekszyl sie 0 10,5
punktu procentowego. Przychody z realizacji i wynajmu powierzchni w obiektach
biurowych i hotelowych wyniosly w badanym okresie 82.400 tys. z. Udzial tych
przychodéw w przychodach ze sprzedazy wyniés 14,3% w badanym okresie i zmniejszy!
si¢ w poréwnaniu do roku ubieglego o 3,8 punktu procentowego,

» Podstawowym rynkiem zbytu pozostawal rynek krajowy, na ktérym zrealizowano blisko
100% sprzedazy.,

°  Rentownos¢ mierzona zyskiem netto wyniosta 70% i byla wyzsza 0 6 punktéw
procentowych od uzyskiwanej w roku poprzednim, Znaczny wplyw na wzrost poziomu
rentownosci miata wycena nieruchomosci inwestycyjnych w okresie.

* Na koniec roku obrotowego aktywa Grupy wyniosly 6.673.871 tys. zt. W ciggu roku suma
bilansowa zwiekszyla si¢ 0 509.849 tys. zl, tj. 0 8,3%. Warost ten spowodowany by}
glownie wzrostem wartoéci nieruchomosci inwestycyjnych (o kwote 1.097.975 tys. 1),
przy jednoczesnym spadku salda naleznosci z tytutu pozostalych podatkéw (o kwote
463.814 tys. zI). Po stronie pasywow wzrost sumy bilansowej wynikatl gldwnie ze wzrostu
salda kredytéw i pozyczek o kwote 484.521 tys. zl.

e Zmianie ulegla sytuacja platnicza Grupy. Wskazniki plynnosei 11 II, ktére wyniosly
w na koniec badanego roku odpowiednio 2,6 (na koniec 20 13 r.: 1,2) oraz 1,2 (na koniec
2013 r.: 0,8) zwigkszyly si¢ glownie w wyniku znacznego spadku zobowigzan
krétkoterminowych o kwote 786.832 tys. zt .
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a.

pwe

Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

Zarzad Jednostki dominujacej przedstawil w toku badania zadane informacje,
wyjasnienia i oéwiadczenia oraz przedlozyt oswiadezenie o kompleinym ujecin danych
w dokumentacji konsolidacyjnej oraz wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych,
a takze poinformowal o istotnych zdarzeniach, ktére nastapily po dniu bilansowym do
dnia zlozenia oéwiadczenia.

Zakres badania nie byl ograniczony.

Grupa posiadala aktualna, zatwierdzona przez Zarzad Jednostki dominujacej
dokumentacje opisujaca zasady (polityke) rachunkowosci. Przyjete przez Jednostke
dominujgcg zasady rachunkowosci byly dostosowane do potrzeb Grupy i zapewnialy
wyodrebnienie w rachunkowosei wszystkich zdarzen istotnych do oceny sytuacji
majatkowej i finansowej oraz wyniku finansowego Grupy, przy zachowaniu zasady
ostrozno$ci. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci oraz ich skutki zostaly
prawidlowo wykazane w informacji dodatkowe;j.

We wszystkich istotnych aspektach konsolidacja kapitaléw oraz ustalenie udzialéw
niedajacych kontroli zostaly przeprowadzone prawidlowo.

Wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznoéci i zobowigzari) oraz obrotow
wewnetrznych (przychodéw i kosztéw) jednostek objetych konsolidacjg zostaly
dokonane we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez
Unie Europejska.

Wylaczenia wynikéw nie zrealizowanych przez jednostki objete konsolidacjg, zawartych
w wartosci aktywéw oraz z tytulu dywidend zostaly dokonane we wszystkich istotnych
aspektach zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez Unie Europejska.

Skutki sprzedazy calosci lub czesei udzialéw i akeji w jednostkach podporzadkowanych
zostaly ujete we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez
Uni¢ Europejska.

Dokumentacja konsolidacyjna byla kompletna i poprawna, a sposéb jej
przechowywania zapewnia wlagciwa ochrone.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2013 r. zostalo zatwierdzone Uchwalg nr 5 Walnego Zgromadzenia
Jednostki dominujacej dria 30 maja 2014 r. oraz zlozone w Krajowym Rejestrze
Sadowym w Kielcach w dniu 24 czerwea 2014 1.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok poprzedzajacy zostalo zbadane przez
PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0. Biegly rewident wydat opinie bez zastrzezen.
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IV. Stwierdzenia niezaleinego bieglego rewidenta (cd.)

k.

pWé

Informacja dodatkowa przedstawia wszystkie istotne informacje okreglone przez MSSF
zatwierdzone przez Unie Europejska.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnoéci Grupy za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2014 r. uwzgledniajg postanowienia Rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezaeych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papieréw wartoéciowych oraz warunkow uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa niebedacego paristwem
czlonkowskim (Dz. U. z 2014 1., poz. 133) i s3 zgodne z informacjami przedstawionymi
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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Informacje i uwagi koficowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwiazku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej Echo Investment 3.A., w ktérej jednostka dominujaca jest
Echo Investment S.A. z siedziba w Kielcach przy Al. Solidarnoéci 36. Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez Zarzad Jednostki dominujgcej dnia

21 kwietnia 2015 1.

Raport powinien byé odezytany wraz z opinig bez zastrzezen niezaleznego bieglego rewidenta
dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. z dnia 21 kwietnia

2015 r. dotyczgcg wyzej opisanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Opinia

o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wyraza ogélny wniosek wynikajacy z
przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikéw badania
poszezegdlnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania badz zagadnier, ale zaklada nadanie
poszczegblnym ustaleniom odpowiedniej wagi (istotnosei), uwzgledniajacej wplyw
stwierdzonych faktéw na rzetelno$é i prawidlowosé skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spélki wpisanej na
listg podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144;

a;%,,.é% S ool

Krzysztof Sieczkowski

Biegly Rewident Grupy, Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12643

Warszawa, 21 kwietnia 2015 r.
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