Raport dotyczacy stosowania
Zasad Ladu Korporacyjnego
w Spoélce Echo Investment SA
w 2008 roku

Niniejszy raport sporzadzony zostal na podstawie par. 29 ust. 5 Regulaminu Gieldy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A., zgodnie z podjeta Uchwalg Nr 1013/2007 Zarzadu Gieldy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 11 grudnia 2007 roku.

Raport stanowi zalgcznik do jednostkowego raportu rocznego spétki Echo Investment SA
za 2008 rok.
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Raport dotyczqcy stosowania zasad tadu korporacyjnego w Spétce Echo Investment SA w 2008 roku z dnia 30 kwietnia 2009 roku

CZESC A.

WSKAZANIE ZASAD EADU KORPORACYJNEGO, KTORE NIE BYLY PRZEZ EMITENTA
STOSOWANE, WRAZ ZE WSKAZANIEM JAKIE BYLY OKOLICZNOSCI I PRZYCZYNY NIE
ZASTOSOWANIA DANE] ZASADY ORAZ W JAKI SPOSOB SPOEKA ZAMIERZA USUNAC
EWENTUALNE SKUTKI NIE ZASTOSOWANIA DANE] ZASADY LUB JAKIE KROKI
ZAMIERZA PODJAC, BY ZMNIEJSZYC RYZYKO NIE ZASTOSOWANIA DANE] ZASADY W
PRZYSZEOSCL.

Zarzad Spoétki Echo Investment SA (Emitent, Spétka), w wykonaniu obowiazku okreslonego w § 29
ust.5 Regulaminu Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., przyjetego na mocy uchwaty
nr 13/1170/2007 Rady Nadzorczej Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie z dnia 4 lipca 2007
roku i zmienionego na mocy pdzniejszej uchwaty nr 18/1176/2007 z dnia 23 pazdziernika 2007 roku
oraz nr 20/1178/2007 z dnia 26 pazdziernika 2007 roku, o$wiadcza, ze w 2008 roku w spéice Echo
Investment SA niestosowane byly przez Emitenta nizszej wymienione zasady tadu korporacyjnego
zawarte w dokumencie , Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW”.

DOBRE PRAKTYKI REALIZOWANE PRZEZ ZARZADY SPOLEK GIELDOWYCH

Zasadanr 1.

»Spolka prowadzi korporacyjna strone internetowa i zamieszcza na niej:

4) informacje o terminie i miejscu walnego zgromadzenia, porzadek obrad oraz projekty uchwat
wraz z uzasadnieniem a takze inne dostepne materialy zwiazane z walnymi zgromadzeniami
spolki, co najmniej na 14 dni przed wyznaczona data zgromadzenia”.

Zasada ta w 2008 roku nie byla stosowania w czesci dotyczacej 14-dniowego terminu zamieszczenia
materialéw zwigzanych z walnymi zgromadzeniami na stronie internetowej przed terminem. Spétka
zamieszcza na korporacyjnej stronie internetowej informacje o terminie i miejscu walnego
zgromadzenia, porzadek obrad oraz projekty uchwat wraz z uzasadnieniem i inne dostepne materialy
zwigzane z walnymi zgromadzeniami w terminach okre$lonych przepisami Ministra Finanséw z dnia
19 pazdziernika 2005r. w sprawie raportéw biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartosciowych obowigzujacymi w 2008 roku (obecnie Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez Emitentéw papieréw wartoéciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim). Terminy okreslone
w powyzszych Rozporzadzeniach sa wystarczajace do zapoznania sie z ich trescia.

Zasadanr 1.

»Spolka prowadzi korporacyjna strone internetowa i zamieszcza na niej:

6) Roczne sprawozdania z dzialalnosci rady nadzorczej, z uwzglednieniem pracy jej komitetow,
wraz z przekazana przez rade nadzorcza ocena rady nadzorczej oraz systemu kontroli wewnetrznej
i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla sp6tki”.

Zasada nie byta stosowana w 2008 roku w czesci dotyczacej sprawozdania z pracy komitetéw oraz
oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla spétki. W ramach
dzialalnosci Rady Nadzorczej nie istniejg komitety. Ze wzgledu na brak systemu kontroli
wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spoétki bedacych w kompetencji Rady
Nadzorczej, Rada Nadzorcza nie przedstawita w rocznym sprawozdaniu rady nadzorczej oceny tych
systemow.
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Raport dotyczqcy stosowania zasad tadu korporacyjnego w Spétce Echo Investment SA w 2008 roku z dnia 30 kwietnia 2009 roku

Zasadanr 1.

»Spotka prowadzi korporacyjna strone internetowq i zamieszcza na niej:

7) Pytania akcjonariuszy dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad, zadawane przed i w trakcie
walnego zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na zadawane pytania”.

Zasad ta w 2008 roku nie byta stosowana. W Spolce nie byt prowadzony szczegélowy zapis przebiegu
obrad WZA, zawierajacy wszystkie wypowiedzi i pytania. O umieszczeniu poszczegdlnych kwestii w
protokotach WZA decyduje ich przewodniczacy, kierujac sie przepisami prawa, waga danej sprawy
oraz uzasadnionymi zgdaniami akcjonariuszy. Uczestnicy WZA, zgodnie z przepisami kodeksu
spolek handlowych oraz Regulaminu WZA, maja prawo sklada¢ oswiadczenia na piémie, ktére sa
zalagczane do protokotéw. Spélka uznaje, ze takie zasady w wystarczajacy sposéb zapewniajg
transparentno$¢ obrad walnych zgromadzen.

Zasadanr 1.

»Spolka prowadzi korporacyjna strone internetowa i zamieszcza na niej:

11) Powziete przez zarzad, na podstawie oSwiadczenia czlonka rady nadzorczej, informacje o
powiazaniach czltonka rady nadzorczej z akcjonariuszem dysponujacym akcjami reprezentujacymi
nie mniej niz 5% ogodlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu spétki”.

Powyzsza zasada nie byla w 2008 roku stosowana przez Zarzad sp6tki Echo Investment SA, poniewaz
Zarzad Spolki nie otrzymat takich odwiadczen od cztonkéw Rady Nadzorczej.

Zasada nr 3.

»Zarzad, przed zawarciem przez spélke istotnej umowy z podmiotem powiazanym zwraca sie do
rady nadzorczej o aprobate tej transakcji/umowy. Powyzszemu obowiazkowi nie podlegaja
transakcje typowe, zawierane na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej dzialalnosci
operacyjnej przez spotke z podmiotem zaleznym, w ktérym spétka posiada wiekszosciowy udziat
kapitalowy. Na potrzeby niniejszego zbioru zasad przyjmuje si¢ definicje podmiotu powiazanego
W rozumieniu rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieré6w wartosciowych.”

W 2008 roku zasada ta nie byla stosowana. Zarzad Spoétki uwaza, ze uregulowania zawarte w
obowiazujacych przepisach prawa, w polaczeniu ze statutem i regulaminem Rady Nadzorczej Spotki
dotyczace zawieranych transakcji/uméw z podmiotem powigzanym, sa wystarczajace. Nadto do
kompetencji Rady Nadzorczej nalezy staly nadzér nad dzialalnosciag Spoétki, réwniez w zakresie
decyzji o wszystkich istotnych umowach Spoétki, przy przyjeciu okreslonych w statucie Spétki
kryteriow wartosci tych umow.

Zasada nr 5.

»~Projekty uchwal walnego zgromadzenia powinny byé¢ uzasadnione, z wyjatkiem uchwal w
sprawach porzadkowych i formalnych oraz wuchwal, ktére sa typowymi uchwalami
podejmowanymi w toku obrad zwyczajnego walnego zgromadzenia. Majac na wzgledzie
powyzsze Zarzad powinien przedstawi¢ uzasadnienie lub zwrécié¢ si¢ do podmiotu wnioskujacego
o umieszczenie danej sprawy w porzadku obrad walnego zgromadzenia o przedstawienie
uzasadnienia.”

Powyzsza zasada nie byla stosowana w 2008 roku. Wprowadzony powyzsza zasada obowigzek
uzasadniania uchwal WZA rodzi mozliwo$¢ zarzutu, iz sporzadzone uzasadnienie jest niewlasciwe,
za kroétkie lub w inny spos6b niesatysfakcjonujace akcjonariusza. Kierujac sie minimalizacja ryzyka
zwigzanego z niestosowaniem powyzszej zasady, Zarzad Spotki bedzie przedstawial uzasadnienia
projektéw uchwat przed oraz w trakcie WZA zainteresowanym akcjonariuszom Spoétki.
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DOBRE PRAKTYKI STOSOWANE PRZEZ CZEONKOW RAD NADZORCZYCH

Zasad nr 1.

»Poza czynnosciami wymienionymi w przepisach prawa rada nadzorcza powinna:

1) raz w roku sporzadzaé i przedstawia¢ zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu zwiezla ocene
sytuacji spo6tki, z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania
ryzykiem istotnym dla spé6tki.”

Zasada nie byla w 2008 roku stosowana w czesci dotyczacej oceny systeméw. Ze wzgledu na brak
systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spotki, Rada Nadzorcza
nie przedstawila zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu oceny tych systeméw.

Zasada nr 2.

»Czlonek rady nadzorczej powinien przekazaé zarzadowi informacje na temat swoich powiazan z
akcjonariuszem dysponujacym akcjami reprezentujacymi nie mniej niz 5% ogolnej liczby gltosé6w
na walnym zgromadzeniu. Powyzszy obowiazek dotyczy powiazan natury ekonomicznej,
rodzinnej lub innej, mogacych mie¢ wplyw na stanowisko czltonka rady nadzorczej w sprawie
rozstrzygajacej przez rade.”

Powyzsza zasada nie byla w 2008 roku stosowana przez Rade Nadzorcza spéiki Echo Investment SA.
Powyzsza zasada jest zbedna w kontekscie wylaczenia sie czlonka Rady Nadzorczej od udziatu w
decyzjach Rady w sytuacji konfliktu intereséow. Prawidlowym i wystarczajgjcym na gruncie
obowigzujacego prawa jest kryterium celu i skutku jaki chce wywota¢ i wywoluje czlonek Rady
Nadzorczej swoimi dzialaniami. Takim kryterium jest dziatanie dla dobra Spétki i akcjonariuszy oraz
odpowiedzialnoé¢ za ewentualne dziatania na szkode spé6tki badz akcjonariuszy.

Zasada nr 6.

y4Przynajmniej dwoéch czlonkéw rady nadzorczej powinno speilniaé kryteria niezaleznosci od
spolki i podmiotéow pozostajacych w istotnym powiazaniu ze spétka. W zakresie kryteriow
niezaleznosdci czlonkéw rady nadzorczej powinien by¢ stosowany Zalacznik II do Zalecenia
Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektor6w niewykonawczych lub
bedacych czlonkami rady nadzorczej spélek gieldowych i komisji rady (nadzorczej). Niezaleznie
od postanowien pkt. b) wyzej wymienionego Zalacznika osoba bedaca pracownikiem spoiki,
podmiotu zaleznego lub podmiotu stowarzyszonego nie moze by¢ uznana za spelniajaca kryteria
niezaleznosci, o ktérych mowa w tym Zalaczniku. Ponadto za powiazanie z akcjonariuszem
wykluczajace przymiot niezaleznosci czlonka rady nadzorczej w rozumieniu niniejszej zasady
rozumie sie rzeczywiste i istotne powiazanie z akcjonariuszem majacym prawo do wykonywania 5
% i wiecej ogolnej liczby glos6w na walnym zgromadzeniu.”

Zasada ta w 2008 roku nie byta stosowana przez Rade Nadzorcza Echo Investment SA. Zgodnie z
obowigzujagcymi przepisami prawa, czlonkowie Rady Nadzorczej powolywani sa w sposob
suwerenny przez WZA Spotki. Wobec powyzszego nie ma podstaw do ograniczania swobody w
wyborze czlonkéw Rady Nadzorczej Spétki. Nadto kryterium ,niezaleznosci” nie stuzy prawidiowo
okresleniu pozycji i kryteriéw, ktérymi powinien kierowac sie czlonek Rady Nadzorczej podejmujac
decyzje w wykonaniu swojego mandatu. Z racji samego faktu powotania i mozliwosci odwolania
przez akcjonariuszy oraz funkcji cztonka Rady, ktora jest reprezentowanie akcjonariuszy jest to
kryterium iluzoryczne i niejasne. Zdaniem Spéiki ,niezaleznos¢” czlonkéw organéw Spoétki to
mozliwos¢ i konieczno$é dziatania w granicach prawa i w interesie Spétki - i tak rozumiang
niezalezno$c¢ Spoéika respektuje.
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Zasadanr?7.

»W ramach rady nadzorczej powinien funkcjonowaé co najmniej komitet audytu. W sklad tego
komitetu powinien wchodzi¢ co najmniej jeden czlonek niezalezny od spétki i podmiotéw
pozostajacych w istotnym powiazaniu ze spodlka, posiadajacy kompetencje w dziedzinie
rachunkowosci i finanséw. W spélkach, w ktorych rada nadzorcza sklada sie z minimalnej
wymaganej przez prawo liczby cztonkéw, zadania komitetu moga by¢ wykonywane przez rade
nadzorcza.”

Powyzsza zasada nie byla w 2008 roku stosowana, poniewaz w ramach Rady Nadzorczej nie
funkcjonuja zadne komitety. Spétka stoi na stanowisku, iz wyodrebnienie w skladzie Rady
Nadzorczej komitetéw nie znajduje uzasadnienia. W sprawach nalezacych do kompetencji komitetéw
Rada Nadzorcza Spéiki prowadzi prace i podejmuje decyzje kolegialnie. W skladzie Rady Nadzorczej
zasiadaja czlonkowie posiadajacy odpowiednia wiedze i kompetencje w tym zakresie.

Zasada nr 8.

+W zakresie zadan i funkcjonowania komitetow dzialajacych w radzie nadzorczej powinien by¢
stosowany Zalacznik I do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli
dyrektor6w niewykonawczych (...).”

Zasada ta nie w 2008 roku stosowana przez Rade Nadzorcza Echo Investment SA, poniewaz zasada
nr 7 czesci III ,,Dobre praktyki stosowane przez czlonkéw rad nadzorczych” nie jest stosowana. W
ramach Rady Nadzorczej nie funkcjonujg zadne komitety.

Zasada nr 9.
»Zawarcie przez spotke umowy/transakcji z podmiotem powiazanym, spelniajacej warunki o ktérej
mowa w czeSci II pkt.3, wymaga aprobaty rady nadzorczej.”

Zasada nie byta w 2008 roku stosowana. Uregulowania zawarte w obowigzujacych przepisach prawa,
w polaczeniu ze statutem i regulaminem Rady Nadzorczej Spétki dotyczace zawieranych
transakcji/uméw z podmiotem powiazanym, sa wystarczajagce. Do kompetencji Rady Nadzorczej
nalezy staly nadzér nad dziatalnoscia Spolki, réwniez w zakresie decyzji o wszystkich istotnych
umowach Spétki, przy przyjeciu okreslonych w statucie Spéiki kryteriow wartosci tych umoéw.

Zasady tadu Korporacyjnego zawarte w dokumencie ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na
GPW”, przyjete przez Spoélke i co do ktéry Spétka deklarowata gotowos¢ ich przestrzegania, byty w
2008 roku przez Spotke przestrzegane.

echo ¥



Raport dotyczqcy stosowania zasad tadu korporacyjnego w Spétce Echo Investment SA w 2008 roku z dnia 30 kwietnia 2009 roku

CZESC B.

OPIS SPOSOBU DZIALEANIA WALNEGO ZGROMADZENIA I JEGO ZASADNICZYCH
UPRAWNIEN ORAZ PRAW AKCJONARIUSZY I SPOSOBU ICH WYKONYWANIA.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy (Walne Zgromadzenie), jest najwyzszym organem stanowigcym
Spétki, wlasciwym do podejmowania najwazniejszych uchwat dotyczacych ustroju i funkcjonowania
Spoiki, dziatajacym w oparciu o przepisy ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 roku Kodeks spétek
handlowych (Dz. U. 2000 Nr 94, poz. 1037, z p6ézn. zm.), Statutu Spétki i Regulaminu WZA Echo
Investment SA przyjetego przez ZWZA Spoétki w dniu 30 maja 2006 roku.

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne. Walne Zgromadzenie dziala w trybie i
na zasadach okreslonych w Kodeksie spétek handlowych, a takze w przepisach Statutu Spoétki i
Regulaminie Obrad WZA Echo Investment SA.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki, ktére powinno zosta¢ zwolane nie pdézniej
niz w terminie 6 miesiecy po uplywie kazdego roku obrotowego. Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie zwoluje Zarzad z wlasnej inicjatywy lub tez na pisemny wniosek Rady Nadzorczej, lub
na wniosek akcjonariuszy reprezentujacych, co najmniej 10 % (dziesie¢ procent) kapitatu
zakladowego. Zgromadzenie winno zosta¢ zwotane przez Zarzad w ciagu dwoéch tygodni od daty
zgloszenia wniosku przez Rade Nadzorcza lub akcjonariuszy, na termin obrad okreslony we wniosku,
lub w przypadku, jesli dotrzymanie tego terminu napotyka na istotne przeszkody - w najblizszym
terminie umozliwiajacym rozstrzygniecie przez Walne Zgromadzenie spraw wnoszonych pod jego
obrady.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie moze zosta¢ zwolane przez Rade Nadzorcza w nastepujacych
przypadkach:

- Zarzad nie zwolal Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w terminie 6 miesiecy po uplywie kazdego
roku obrotowego,

- Zarzad nie zwolal Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w terminie dwoéch tygodni od daty
zgloszenia wniosku przez Rade Nadzorcza lub akcjonariuszy, na termin obrad okreslony we wniosku.
Zadanie zwolania Walnego Zgromadzenia oraz umieszczenia okreslonych spraw w porzadku jego
obrad, zglaszane przez uprawnione podmioty, o ktérych mowa powyzej powinno by¢ uzasadnione.
Zadanie takie powinno réwniez zawieraé projekty uchwat proponowanych do przyjecia przez Walne
Zgromadzenie.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Echo Investment SA odbywa sie w siedzibie Spétki albo w
dowolnej innej miejscowosci na terenie Rzeczpospolitej Polskiej, wskazanym w ogloszeniu o Walnym
Zgromadzeniu. Walne Zgromadzenie odbywa si¢ w terminie okre$lonym w opublikowanym w
Monitorze Sadowym ogloszeniu, zgodnie z obowigzujacymi przepisami. Walne Zgromadzenie
zwoluje sie przez ogloszenie, ktére powinno by¢ dokonane co najmniej na 3 (trzy) tygodnie przed
terminem Walnego Zgromadzenia. W ogloszeniu nalezy oznaczy¢ dzieri, godzine i miejsce odbycia
Walnego Zgromadzenia oraz szczegétowy porzadek obrad.

Projekty uchwat proponowanych do przyjecia przez Walne Zgromadzenie oraz inne istotne materialy,
przedstawiane sa akcjonariuszom (jezeli wymaga tego Statut Spotki lub przepisy powszechnie
obowigzujace, wraz z uzasadnieniem i opinig Rady Nadzorczej) przed Walnym Zgromadzeniem w
czasie i miejscu umozliwiajgcym zapoznanie si¢ z nimi i dokonania ich oceny. Projekty uchwat winny
by¢ formutowane w sposéb zwiezly i czytelny.

Porzadek obrad Walnego Zgromadzenia ustala podmiot zwolujagcy Walne Zgromadzenie. W
przypadku, gdy organem zwotujagcym Walne Zgromadzenie jest Zarzad ustala on porzadek obrad w
porozumieniu z Rada Nadzorcza. Rada Nadzorcza i akcjonariusze reprezentujgcy, co najmniej 10 %
(dziesie¢ procent) kapitalu zakladowego moga zadaé¢ umieszczenia poszczegdlnych spraw w
porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie takie nalezy zlozy¢ na pismie do
Zarzadu najpdézniej na miesigc przed proponowanym terminem walnego zgromadzenia. W sprawach
nie objetych porzadkiem obrad Zgromadzenie nie moze powzigé prawnie skutecznej uchwaty, chyba,
Ze na Zgromadzeniu reprezentowany jest caly kapitat zakladowy i nikt z obecnych akcjonariuszy nie
zglosit sprzeciwu, co do podjecia uchwaly. Moga by¢ jednakze uchwalone: wniosek o zwolanie
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Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz wnioski o charakterze porzadkowym, chociazby nie
byly zamieszczone w porzadku obrad.

W Walnym Zgromadzeniu ma prawo uczestniczy¢ kazdy akcjonariusz, ktéry speini wymogi w art.
406 § 3 Kodeksu spoétek handlowych. Walne Zgromadzenie tworza akcjonariusze, ktérzy przybyli na
zebranie i biorg udzial w obradach. Akcjonariusz moze uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu i
wykonywa¢ prawo glosu osobiscie lub przez przedstawicieli ustawowych, wzglednie
petnomocnikéw. Pelnomocnictwo winno by¢ udzielone na pisSmie pod rygorem niewaznosci przez
osoby do tego uprawnione zgodnie z wypisem z wlasciwego rejestru (nie starszego niz 3 miesigce od
daty Zgromadzenia, ktérego oryginal zostal do pelnomocnictwa zataczony) lub w przypadku oséb
fizycznych, zgodnie z przepisami Kodeksu cywilnego i zalaczone do protokotu Zgromadzenia.
Domniemywa sie, ze dokument pisemny, potwierdzajacy prawo reprezentowania akcjonariusza na
Walnym Zgromadzeniu jest zgodny z prawem i nie wymaga dodatkowych potwierdzen chyba, ze
jego autentycznos¢ lub waznosé¢ budzi uzasadnione watpliwosci Zarzadu spétki (przy wpisywaniu na
liste obecnosci) lub przewodniczacego Walnego Zgromadzenia.

Akcjonariusze spotki uczestnicza w Walnym Zgromadzeniu, jesli przynajmniej na tydzien przed
odbyciem Walnego Zgromadzenia zloza w spélce imienne $wiadectwa depozytowe wystawione
przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartoéciowych zgodnie z przepisami ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi.

Lista akcjonariuszy uprawnionych do udzialu w Walnym Zgromadzeniu, podpisana przez Zarzad
zawierajgca imiona i nazwiska albo firmy (nazwy) uprawnionych, miejsce zamieszkania (siedzibe),
liczbe akcji oraz liczbe przystugujacych im gloséw zostanie wylozona do wgladu w siedzibie Spétki,
przez co najmniej trzy dni powszednie przed odbyciem Zgromadzenia. Osoba fizyczna moze poda¢
adres do doreczerr zamiast miejsca zamieszkania. Kazdy akcjonariusz lub jego pelnomocnik moze
przegladac liste uprawnionych i zada¢ wydania mu odpisu listy oraz odpiséw wnioskéw w sprawach
objetych porzadkiem obrad za zwrotem kosztéw sporzadzenia tych dokumentéw.

Zarzad przedstawia osoby zaproszone na Walne Zgromadzenie. Na Walne Zgromadzenie Zarzad
zaprasza bieglych rewidentéow (czy na pewno? Kto takim zaproszonym biegtym byl?), jezeli
przedmiotem obrad maja by¢ sprawy finansowe Spoétki. Cztonkowie Rady Nadzorczej i Zarzadu oraz
biegly rewident spoétki powinni w granicach swych kompetencji i w zakresie niezbednym dla
rozstrzygniecia spraw omawianych przez Walne Zgromadzenie, udziela¢ uczestnikom obrad
wyjasnien i informacji dotyczacych Spétki przy uwzglednieniu faktu, ze obowiagzki informacyjne
spotka wykonuje w spos6b wynikajacy z obowigzujacych aktéw prawnych, a udzielanie informacji
nie moze by¢ dokonywane w sposéb inny niz wynikajacy z tych przepiséw.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub jej Wiceprzewodniczacy,
Czlonek Zarzadu lub inna osoba wskazana przez Przewodniczacego Rady Nadzorczej, a w
przypadku ich nieobecnosci, uczestniczacy w Walnym Zgromadzeniu akcjonariusz, ktéry
reprezentuje najwieksza czes¢ kapitalu zakladowego Spoétki. Nieobecnos¢ Czlonka Zarzadu lub
Czlonka Rady Nadzorczej na Walnym Zgromadzeniu wymaga wyjasnienia, o ile nieobecnos¢ ta nie
wynika z obowigzku prowadzenia spraw Spétki. Osoba uprawniona do otwarcia Walnego
Zgromadzenia w pierwszej kolejnosci przeprowadza wybér Przewodniczacego Zgromadzenia
spoéréd os6b uprawnionych do glosowania, powstrzymujac sie przy tym od jakichkolwiek innych
rozstrzygnie¢ merytorycznych lub formalnych. Moze ona w tym celu podejmowaé decyzje
porzadkowe i zarzadzi¢ glosowanie w sprawie wyboru.

Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia zapewnia sprawny przebieg obrad a takze poszanowanie
praw i interesow wszystkich akcjonariuszy. Przewodniczacy powinien przeciwdziata¢é w
szczeg6lnosci naduzywaniu uprawnien przez uczestnikéw zgromadzenia i zapewniac¢ respektowanie
praw akcjonariuszy mniejszosciowych. Przewodniczacy nie powinien bez waznych powodéw sktadacé
rezygnacji ze swej funkcji oraz nie moze bez uzasadnionych przyczyn opéznia¢ podpisania protokotu
Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie zwolane przez akcjonariuszy na podstawie postanowienia sadu otwiera osoba
wyznaczona przez sad na Przewodniczacego Zgromadzenia. Osoba ta przewodniczy tez
Zgromadzeniu.
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Wybér Przewodniczacego nastepuje w glosowaniu tajnym. Przewodniczacym Zgromadzenia moze
zosta¢ wybrana tylko jedna osoba fizyczna - akcjonariusz lub jego przedstawiciel ustawowy albo
petnomocnik. Jesli okaze sie to konieczne i uzasadnione potrzebami Zgromadzenia mozliwe jest
powolanie Zastepcy lub Zastepcéw Przewodniczacego.

Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia kieruje jego obradami w sposéb zapewniajacy sprawne i
zgodne z prawem przeprowadzenie obrad, podjecie uchwat przewidzianych porzadkiem dziennym.
Przewodniczacy podejmuje w szczegdlnosci czynnosci jak nastepuje:

- po objeciu przewodnictwa podpisuje liste obecnosci i zarzadza jej wylozenie;

- potwierdza prawidlowo$é zwolania Zgromadzenia;

- poddaje pod glosowanie porzadek obrad podany w ogloszeniu;

- udziela glosu uczestnikom obrad, cztonkom organéw spoéiki i zaproszonym osobom;

- w razie potrzeby uczestniczy w redagowaniu tresci wnioskéw poddanych pod glosowanie;

- zarzadza glosowanie, informuje akcjonariuszy o jego zasadach i trybie podejmowania uchwal;

- ogtasza wyniki glosowar;

- umozliwia zglaszajacym sprzeciw wobec uchwal, przedstawienie swoich argumentéw i zwiezlego
uzasadnienia sprzeciwu;

- kieruje praca sekretariatu prowadzacego liste obecnosci, powolanych komisji Zgromadzenia oraz
personelu pomocniczego;

- podejmuje decyzje o charakterze porzadkowym;

- na zadanie uczestnika Walnego Zgromadzenia przyjmuje do protokotu jego pisemne o$wiadczenie;

- zamyka Walne Zgromadzenie po wyczerpaniu porzadku obrad.

Przewodniczacy w uzasadnionych przypadkach moze oglaszaé w obradach krétkie przerwy nie
stanowigce odroczenia obrad. Przerwy te nie moga mie¢ na celu utrudnianie akcjonariuszom
wykonywania ich praw.

Niezwlocznie po podpisaniu listy obecnosci Przewodniczacy zarzadza jej wylozenie do wgladu
akcjonariuszy. Lista obecnosci winna zawieraé spis uczestnikéw Walnego Zgromadzenia, to jest
akcjonariuszy, ich przedstawicieli ustawowych i pelnomocnikéw z podaniem ilosci akcji i
przypadajacych na nie glosow.

Na wniosek akcjonariuszy, posiadajacych jedna dziesigta kapitalu zakladowego reprezentowanego na
Walnym Zgromadzeniu, lista obecnoéci powinna by¢ sprawdzona przez wybrana w tym celu komisje
zlozong co najmniej z trzech osé6b. Wnioskodawcy maja prawo wyboru jednego cztonka komisji. Od
decyzji komisji przystuguje zainteresowanemu akcjonariuszowi odwotanie do Walnego
Zgromadzenia. Kazdy uprawniony do udzialu w Walnym Zgromadzeniu winien podpisa¢ sie na
liscie obecnosci, przedstawiciele ustawowi i pelnomocnicy uprawnionych akcjonariuszy winni ztozy¢
oryginaly petnomocnictw na piémie. Lista obecnosci jest dostepna do wgladu przez caly czas obrad
Zgromadzenia.

Na liste obecnosci nalezy wpisa¢ akcjonariusza lub jego przedstawiciela, pominietego w liscie
akcjonariuszy, jezeli przybyt on na Walne Zgromadzenie i wykaze, ze przystuguje mu prawo
uczestnictwa w obradach. Podobnie nalezy uzupelni¢ liste, jezeli juz po jej podpisaniu przez
Przewodniczacego zglosza sie nastepni akcjonariusze uprawnieni do udzialu w Zgromadzeniu. W
razie, gdy osoba uczestniczgca w Zgromadzeniu opusci obrady lub akcjonariuszowi wpisanemu na
liste odmowi sie prawa udzialu w Zgromadzeniu wobec stwierdzenia braku jego uprawnieni - liste
nalezy odpowiednio sprostowac przez wykreélenie tej osoby.

Walne Zgromadzenie moze odby¢ sie waznie i podja¢ prawnie skuteczne uchwaty bez wzgledu na
liczbe obecnych akcjonariuszy lub reprezentowanych na Zgromadzeniu akcji, z zastrzezeniem
odmiennych postanowienn kodeksu spétek handlowych lub innych powszechnie obowigzujacych
przepiséw prawa.

Glosowanie na Walnym Zgromadzeniu jest jawne. Glosowanie tajne zarzadza si¢ przy wyborach oraz
nad wnioskami o odwolanie, czlonkéw organéw Spétki lub likwidatoréw, pociagniecie ich do
odpowiedzialnosci, jak réwniez w sprawach osobowych. Poza tym nalezy zarzadzi¢ tajne gtosowanie
na zadanie choéby jednego z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na Walnym
Zgromadzeniu.

Uchwaly na Walnym Zgromadzeniu zapadaja bezwzgledna wigkszoscia gloséw chyba, ze przepisy
Kodeksu spoétek handlowych lub Statutu Spétki wymagaja innej wiekszosci dla skutecznego podjecia
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poszczegodlnych uchwat. Uchwaly powinny by¢ formutowane w taki sposéb, aby kazdy uprawniony,
ktéry nie zgadza sie z meritum rozstrzygniecia stanowigcym przedmiot uchwaty, mial mozliwos¢ jej
zaskarzenia.

Wiekszos¢ kwalifikowana - 3/4 (trzy czwarte) gloséw oddanych - wymagana jest do podjecia uchwat
w sprawach jak nastepuje:

1) zmiana Statutu Spéliki, w tym emisja nowych akgcji;

2) emisja obligacji zamiennych i obligacji z prawem pierwszenstwa objecia akcji;

3) umorzenie akcji;

4) obnizenie kapitalu zakladowego;

5) zbycie przedsigbiorstwa Spotki albo jego zorganizowanej czesci;

6) polaczenie Spoélki z inng spotka;

7) rozwigzanie Spotki;

8) kontynuacja Sp6tki mimo zaistnienia okolicznosci uzasadniajacych jej rozwiazanie i likwidacjg; oraz
ewentualnie w innych sprawach przewidzianych w bezwzglednie obowiazujacych przepisach prawa.

Wiekszos¢ 2/3 (dwie trzecie) glos6w wymaga uchwala o istotnej zmianie przedmiotu dziatalnosci
Spétki. Uchwata taka musi zosta¢ powzieta w obecnosci 0oséb reprezentujacych co najmniej potowe
kapitalu zaktadowego.

Glosowanie na Walnym Zgromadzeniu moze odbywa¢ sie przy uzyciu elektronicznego urzadzenia
do liczenia glosow.

Do wylacznych kompetencji Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia naleza nastepujace sprawy:
-rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania finansowego Spoétki za ubiegty rok obrotowy;
-rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dzialalnosci Spétki w ubieglym roku
obrotowym;

-powziecie uchwaty o podziale zysku lub sposobie pokrycia strat za ubiegly rok obrotowy;

-udzielenie organom Spétki absolutorium z wykonywania przez nie obowigzkéw w ubieglym roku
obrotowym.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia naleza réwniez wszystkie sprawy zastrzezone przez Statut
Spoiki, tj. wybdr, odwolanie i zawieszenie czlonkéw Rady Nadzorczej oraz podejmowanie uchwat w
przedmiocie ustalenia prawa i odbioru dywidendy, ktérej sposéb odbioru ustala Zarzad. Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy moze postanowi¢ uchwala o wylaczeniu rocznego zysku Spoétki od
podzialu pomiedzy akcjonariuszy i pozostawienia go w Spoélce na potrzeby jej dzialalnosci.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie w drodze uchwaly okreéla dzient dywidendy. Dzienn dywidendy nie
moze by¢ wyznaczony poézniej, niz w terminie trzech miesiecy od dnia powziecia przez Walne
Zgromadzenie uchwaly o przeznaczeniu zysku do podzialu pomiedzy akcjonariuszy.

Walne Zgromadzenie moze podja¢ uchwale o zmianie przedmiotu dziatalnosci Spétki bez
koniecznosci wykupu akcji tych akcjonariuszy, ktérzy nie zgadzaja sie¢ na zmiane. Uchwata musi
zostaé powzieta wiekszoscig dwoch trzecich gloséw w obecnosci 0s6b reprezentujacych co najmniej
polowe kapitatu zaktadowego.

Oprécz spraw wymienionych powyzej do kompetencji Walnego Zgromadzenia naleza wszystkie
sprawy zastrzezone przez Kodeks spétek handlowych i inne obowigzujace przepisy prawne.

Odwolanie Walnego Zgromadzenia, w ktérym w porzadku obrad na wniosek uprawnionych
podmiotéw umieszczono okreslone sprawy, lub ktére zwotane zostalo na taki wniosek, mozliwe jest
tylko za zgoda wnioskodawcow. Walne Zgromadzenie moze byé odwolane bez zgody
wnioskodawcéw, jezeli jego odbycie napotyka na nadzwyczajne przeszkody np. sita wyzsza, lub jest
oczywiécie bezprzedmiotowe. W pozostalych przypadkach odwolanie Walnego Zgromadzenia
mozliwe jest przez organ ktéry je zwotal. Odwolanie Walnego Zgromadzenia nastepuje w tym samym
trybie jak zwolanie, zapewniajagc przy tym jak najmniejsze ujemne skutki dla Spétki i dla
akcjonariuszy, nie pdzniej jednak niz na trzy tygodnie przed pierwotnie planowanym terminem.
Zmiana terminu odbycia Walnego Zgromadzenia nastepuje w tym samym trybie, co jego odwolanie,
choéby proponowany porzadek obrad nie ulegt zmianie.
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Uchwaly Walnego Zgromadzenia sg protokolowane. Protokél Walnego Zgromadzenia sporzadza
notariusz w formie aktu notarialnego. Niedopelnienie tego obowigzku skutkuje bezwzgledng
niewaznos$cig uchwat.

Protokét Walnego Zgromadzenia winien zawierac:

1) stwierdzenie prawidlowosci zwolania Zgromadzenia;

2) stwierdzenie zdolnosci do podjecia uchwat;

3) tres¢ uchwat powzietych przez Walne Zgromadzenie;

4) ilosé¢ gltoséw oddanych za kazda uchwata;

5) odnotowanie zgtoszonych sprzeciwow;

6) wzmianki o tym czy glosowanie odbylo sie jawnie, tajnie czy tez w grupach;

7) pisemne o$wiadczenia uczestnikéw Walnego Zgromadzenia, o ile zadanie w tym zakresie zostato
przez uczestnika obrad zgloszone i jest zwigzane z istotnymi sprawami bedacymi przedmiotem obrad
Walnego Zgromadzenia.

Koszty sporzadzenia protokolu notarialnego ponosi Spétka. Do protokolu notarialnego nalezy
dolaczy¢ dowody zwotania Walnego Zgromadzenia i proponowanego porzadku obrad, podpisana
przez uczestnikéw Zgromadzenia i przewodniczacego liste obecnosci, pelnomocnictwa i inne
dokumenty zlozone przez przedstawicieli akcjonariuszy. Niezaleznie od protokotu notarialnego
przewodniczacy Walnego Zgromadzenia moze zarzadzi¢ sporzadzenie pelnego protokotu Walnego
Zgromadzenia rejestrujacego w spos6b calosciowy przebieg Zgromadzenia i tre$¢ poszczegdlnych
wypowiedzi. Protokét sporzadza wybrany przez Zgromadzenie sekretarz.

Protokoty ze wszystkich Walnych Zgromadzen wlacza sie do ksiegi protokotéw prowadzonej przez
Zarzad. Kazdy akcjonariusz, nawet nie uczestniczacy w Walnym Zgromadzeniu, moze przegladac
ksiege protokotéw i zada¢ wydania catosci lub czesci protokotéw za odplatnoscia.
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CZESC C.

SKEAD OSOBOWY I ZASADY DZIAEANIA ORGANOW ZARZADZAJACYCH I
NADZORUJACYCH SPOEKI I ICH KOMITETOW.

ZARZAD SPOLKI - SKEAD OSOBOWY W 2008 ROKU

Sklad Zarzadu Spétki Echo Investment SA na dzien 31 grudnia 2008 roku i na dzieri przekazania
niniejszego raportu do publicznej wiadomosci przedstawial si¢ nastepujaco:

1. Piotr Gromniak - Prezes Zarzadu,

2. Artur Langner - Wiceprezes Zarzadu.

W 2008 roku sklad Zarzadu Spoétki ulegt zmianie. W dniu 29 maja 2008 roku Rada Nadzorcza Echo
Investment SA, dzialajac na podstawie art. 368 § 4 Kodeksu spélek handlowych oraz §13 ust. 1 lit. a)
Statutu Spotki, w zwiazku z zatwierdzeniem przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Spotki sprawozdan finansowych za ostatni rok kadencji Zarzadu i wygasnieciem mandatéw jego
czlonkéw, w dniu 28 maja 2008 roku powotata w sklad Zarzadu na okres Ill-ciej, wspdlnej, 3-letniej
kadencji Pana Piotra Gromniaka i Pana Artura Langnera, powierzajac im funkcje Czlonkéw Zarzadu.
W dniu 27 czerwca 2008 roku Rada Nadzorcza Emitenta, dzialajagc na podstawie §14 art.1 Statutu
Spolki, podjeta uchwate w sprawie powotania Prezesa i Wiceprezesa Zarzadu Echo Investment S.A.
Funkcje Prezesa Zarzadu Emitenta powierzono Panu Piotrowi Gromniakowi, natomiast funkcje
Wiceprezesa Panu Arturowi Langnerowi.

ZARZAD SPOLKI - ZASADY DZIAELANIA W 2008 ROKU

Zarzad Spotki Echo Investment SA dziata w oparciu o przepisy ustawy Kodeks spétek handlowych
(Dz. U. 2000 Nr 94, poz. 1037, z pézn. zm.), Statutu Spoétki, Regulaminu pracy Zarzadu Echo
Investment SA zatwierdzonego uchwala Rady Nadzorczej Spétki w dniu 14 maja 2005 roku oraz
zgodnie z przyjetymi zasadami ,, Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW”.

Zarzad Spolki jest jedno- lub wieloosobowy. Zarzad lub poszczegélnych jego cztonkéw powoluje,
odwoluje i zawiesza Rada Nadzorcza, ktéra wybiera Prezesa Zarzadu i Wiceprezesa Zarzadu.
Kadencja pierwszego Zarzadu trwa dwa lata, kadencja Zarzadéw nastepnych - trzy lata, przy czym
czlonkéw Zarzadu powoluje sie na okres wspélnej kadencji, co nie wylacza prawa do wczesniejszego
odwotlania kazdego z czlonkéw Zarzadu. Mandaty czlonkéw Zarzadu wygasaja z dniem odbycia
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, ktérego przedmiotem jest zatwierdzenie sprawozdania
finansowego za ostatni rok kadencji Zarzadu. Czlonkowie Zarzadu moga by¢é wybierani ponownie w
sklad Zarzadu. Zarzad lub poszczegodlni jego czlonkowie moga by¢ odwolani przez Rade Nadzorcza
przed uplywem kadencji, w tym w szczegdlnosci na pisemny wniosek akcjonariuszy
reprezentujacych, co najmniej 1/3 czes¢ kapitatu akcyjnego lub w wyniku podjecia przez Zwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwaly o nie udzieleniu Zarzadowi pokwitowania z
wykonywania obowigzkéw w zakoniczonym roku obrachunkowym.

W skiad Zarzadu Spoétki moga by¢ powolywane osoby nie bedgce akcjonariuszami Spoétki.

Zarzad reprezentuje Spotke na zewnatrz w stosunku do wladz, urzedéw i oséb trzecich, w
postepowaniu przed sadem, organami i urzedami panstwowymi. W tym samym zakresie w imieniu
Spoétki moze dziata¢ ustanowiony Prokurent. Do sktadania o$wiadczern w imieniu Spétki wymagane
jest wspoétdziatanie dwoch cztonkéw Zarzadu albo jednego cztonka Zarzadu Iacznie z ustanowionym
ewentualnie prokurentem. Czlonkowie Zarzadu moga sprawowac swoje obowigzku tylko osobiécie.
Szczegolowy tryb dzialania Zarzadu okre$la Regulamin Pracy Zarzadu, ktéry uchwala Zarzad, a
zatwierdza Rada Nadzorcza.

Przy podejmowaniu uchwat Zarzadu w przypadku réwnej iloéci glosow rozstrzyga glos Prezesa
Zarzadu.
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Zarzad prowadzi wszystkie biezace sprawy Spélki z zastrzezeniem ograniczefi wynikajgcych z
przepisow Kodeksu spétek handlowych oraz niniejszego Statutu. Nabycie i zbycie przez Spoétke
nieruchomoéci, uzytkowania wieczystego lub udzialu w nieruchomosci lub udziatu w uzytkowaniu
wieczystym nalezy do kompetencji Zarzadu, z zastrzezeniem § 13 ust. 1 lit. d) i e) Statutu. Zarzad
Spétki wykonujac uprawnienia Zgromadzenia Wsp6lnikéw w spétkach zaleznych zobowigzany jest
uzyskaé uprzednia zgode Rady Nadzorczej Spotki, takze w razie, gdy zaciaggane zobowiazanie lub
rozporzadzanie prawem przez spotke zalezng ma przekroczy¢ limity okreslone w § 13 ust. 1 lit. d) lub
e) Statutu, zgodnie z ktérym zaciggniecie przez Spélke zobowigzan na kwote przekraczajaca 20%
kapitatéw wlasnych Spétki wymaga zgody Rady Nadzorcze;.

Zarzad podejmujac decyzje w sprawach Spotki jest zobowigzany w szczegélnosci do dziatania w
granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego, po wnikliwej analizie oraz uwzglednieniu wszelkich
dostepnych informacji, ekspertyz i opinii, ktére w ocenie Zarzadu powinny by¢ wziete pod uwage ze
wzgledu na interes Spoiki.

Nadto Zarzad przedstawia do zaopiniowania Radzie Nadzorczej Spé6tki wnioski dotyczace spraw
kierowanych pod obrady Walnego Zgromadzenia. Informacje dotyczace wydanych opinii Spétka
podaje do publicznej wiadomosci bezzwlocznie po ich uzyskaniu od Rady Nadzorczej Spotki.

W kontaktach ze srodkami masowego przekazu, cztonkowie Zarzadu moga podawaé jedynie
ogolnodostepne informacje dotyczace Spoétki. Wszelkie wypowiedzi dla srodkéw masowego przekazu
dotyczace prognoz finansowych i strategii dziatania Spétki lub Zarzadu, zastrzezone sg dla Prezesa
Zarzadu lub Wiceprezesa Zarzadu. W pozostatych sprawach do kontaktéw ze srodkami masowego
przekazu upowaznieni sa wszyscy czlonkowie Zarzadu lub inne osoby upowaznione.

Posiedzenia Zarzadu odbywaja sie nie rzadziej niz raz w miesigcu, ktérym przewodniczy Prezes
Zarzadu, a w przypadku jego nieobecnosci Wiceprezes Zarzadu, a w razie nieobecnosci Prezesa
Zarzadu i Wiceprezesa Zarzadu posiedzeniom przewodniczy czlonek Zarzadu o najdluzszym stazu
pracy w Zarzadzie Spétki Echo Investment S.A. Posiedzenia Zarzadu odbywaja sie w siedzibie Spétki,
chyba, ze wszyscy czlonkowie Zarzadu wyraza zgode na odbycie posiedzenia w innym miejscu.
Posiedzenie Zarzadu moze si¢ odby¢, o ile wszyscy czlonkowie Zarzadu zostali o nim powiadomieni,
a obecnych jest co najmniej dwoéch cztonkéw Zarzadu.

Posiedzenia Zarzadu zwoluje Prezes Zarzadu lub tez kazdy z pozostalych cztonkéw Zarzadu, ktéry
widzi taka potrzebe.

Kazdy z cztonkéw Zarzadu powinien zosta¢ zawiadomiony o terminie posiedzenia i porzadku obrad
na co najmniej 2 dni przed planowanym posiedzeniem. Zawiadomienie moze by¢ dokonane
telefonicznie - za posrednictwem Biura Zarzadu Spoéiki, mailowo, faksem lub pisemnie.

Posiedzenia Zarzadu moga odbywac sie pomimo braku formalnego zwotlania, jeéli wszyscy
czlonkowie Zarzadu sa obecni, a nikt z obecnych nie zglosil sprzeciwu dotyczacego odbycia
posiedzenia lub wniesienia poszczeg6lnych spraw do porzadku obrad.

Dopuszczalne jest podejmowanie uchwal przez Zarzad w trybie pisemnym lub tez przy
wykorzystaniu S§rodkéw bezposredniego porozumiewania si¢ na odlegloéé, z zastrzezeniem, ze
pracami Zarzadu kieruje woéwczas Czlonek Zarzadu wnioskujacy o podjecie danej uchwaty. Tryb ten
nie jest dopuszczalny w razie zgloszenia sprzeciwu choc¢by przez jednego z czlonkéw Zarzadu Spétki.
Zarzad podejmuje decyzje w drodze uchwal. Uchwaly Zarzadu zapadaja bezwzgledna wiekszoscia
gloséw. Przy podejmowaniu uchwal Zarzadu w przypadku réwnej ilosci gloséw rozstrzyga glos
Prezesa Zarzadu, w razie nieobecnosci Prezesa Zarzadu rozstrzyga glos Wiceprezesa Zarzadu. W
razie nieobecnoéci Prezesa Zarzadu i Wiceprezesa Zarzadu rozstrzyga glos czlonka Zarzadu o
najdtuzszym stazu pracy w Zarzadzie Spoétki.

Z posiedzenn Zarzadu, w miare potrzeby, sporzadza sie protokoly. Uchwaly Zarzadu sa
protokotowane w ten sposob, ze stanowia zalacznik do protokotu, badz sa zamieszczane w samej
tresci protokotu. Protokél powinien nadto zawieraé: date i miejsce posiedzenia Zarzadu, imiona i
nazwiska obecnych czlonkéw Zarzadu, iloé¢ oddanych gloséw za poszczegdlnymi uchwatami.
Protokét musi by¢ podpisany przez wszystkich czlonkéw Zarzadu obecnych na posiedzeniu. Do
protokotéw powinny by¢ zalaczone ewentualne odrebne zdania cztonkéw obecnych na posiedzeniu.
Protokoly sg przechowywane w Biurze Zarzadu Spoétki.
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W roku 2008 Zarzad Spélki wyznaczajac cele strategiczne, jak i biezace zadania kierowal sie
najlepszym interesem Spotki i przepisami prawa, a takze bral pod uwage interesy akcjonariuszy,
partneréw, klientéw, pracownikéw Spoétki i wierzycieli.

Starajac sie zapewni¢ przejrzystos¢ i efektywnosé systemu zarzadzania, Zarzad przestrzegal zasady
profesjonalnego dzialania w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego, biorac pod uwage
szeroki zakres dostepnych informacji, analiz i opinii.

Wynagrodzenia Czlonkéw Zarzadu ustalane byly przez Rade Nadzorcza na w oparciu o zakres
odpowiedzialnosci i kompetencji poszczegélnych Czltonkéw Zarzadu oraz uwzglednialy osiggniete
wyniki finansowe przez Spoétke, pozostajac w rozsadnej relacji do poziomu wynagrodzen Zarzadu w
podobnych spétkach na rynku nieruchomosci w Polsce.

RADA NADZORCZA SPOLEKI - SKEAD OSOBOWY W 2008 ROKU

Skltad Rady Nadzorczej Spoétki Echo Investment SA na dziern 31 grudnia 2008 roku i na dzien
przekazania niniejszego raportu do publicznej wiadomosci przedstawiat sie nastepujaco:
1. Wojciech Ciesielski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Andrzej Majcher - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Mariusz Waniotka - Cztonek Rady Nadzorczej
Robert Oskard - Cztonek Rady Nadzorczej
Karol Zbikowski - Cztonek Rady Nadzorczej
Tomasz Kalwat - Czlonek Rady Nadzorczej

SR WD

W 2008 roku sklad Rady Nadzorczej Spéiki nie ulegl zmianie.
RADA NADZORCZA SPOLKI - ZASADY DZIAEANIA W 2008 ROKU

Rada Nadzorcza Spétki Echo Investment SA dziala w oparciu o przepisy ustawy Kodeks spélek
handlowych (Dz. U. 2000 Nr 94, poz. 1037, z p6zn. zm.), Statutu Spoétki, Regulaminu dziatalnosci Rady
Nadzorczej Echo Investment SA z dnia 26 czerwca 2003 roku oraz zgodnie z przyjetymi zasadami
»~Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW”.

Rada Nadzorcza sklada sie co najmniej z 5 (pieciu) cztonkéw, powotywanych i odwotywanych przez
Walne Zgromadzenie na okres trzech lat, przy czym cztonkéw Rady Nadzorczej powoluje sie na okres
wspolnej kadencji, co nie wylacza prawa do wczesniejszego odwotania kazdego z czlonkéw Rady
Nadzorczej. Czionkowie Rady Nadzorczej moga by¢ wybierani ponownie w sklad Rady Nadzorczej.
Uchwatla Walnego Zgromadzenia okresla kazdorazowo sklad ilosciowy i osobowy Rady Nadzorczej.
W przypadku nie okreslenia przez Walne Zgromadzenie funkcji danego cztonka Rady przy jego
wyborze, Rada Nadzorcza wybiera ze swojego grona Przewodniczacego Rady Nadzorczej, jego
Zastepce w drodze tajnego glosowania. Czlonek Rady Nadzorczej moze sprawowac swoje obowiazki
jedynie osobiscie.

Czlonkowie Rady Nadzorczej delegowani do stalego indywidualnego wykonywania nadzoru nie
moga bez zgody Spélki zajmowacé sie interesami konkurencyjnymi ani tez uczestniczyé w innej
konkurencyjnej spoélce jako wspdlnik spoétki cywilnej, spétki osobowej lub jako cztonek organu spoétki
kapitatowej badz uczestniczy¢ w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako cztonek organu. Zakaz ten
obejmuje takze udzial w konkurencyjnej spotce kapitatlowej, w przypadku posiadania w niej przez
czlonka Rady Nadzorczej co najmniej 10 % udzialow lub akcji badZ prawa do powolania co najmniej
jednego czlonka zarzadu.

Cztonkowie Rady Nadzorczej moga zosta¢ w kazdej chwili odwotani przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy.

Czlonek Rady Nadzorczej moze zlozy¢ rezygnacje z pelnienia funkcji przed uplywem kadencji, na
ktéra zostat wybrany, skladajac oswiadczenie w tym wzgledzie Przewodniczacemu Rady Nadzorczej.
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Jezeli rezygnujacym jest Przewodniczacy Rady Nadzorczej, oswiadczenie w tym wzgledzie sktada
swojemu Zastepcy. Czlonek Rady nie powinien rezygnowac z pelnienia funkcji w trakcie kadencji,
jezeli mogloby to uniemozliwi¢ dzialanie Rady, a w szczegdélnosci jezeli mogloby to uniemozliwié
podjecie istotnej uchwaty.

Mandat cztonka Rady Nadzorczej wygasa najpézniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe Spoiki za ostatni pelny rok obrotowy pelnienia funkcji
czlonka Rady Nadzorczej (ostatni rok kadencji czlonka Rady). Mandat wygasa réwniez wskutek
$mierci lub odwolania czlonka Rady, z chwilg zajscia takiego zdarzenia. Jezeli z powodu wygasniecia
mandatéw czlonkéw Rady Nadzorczej liczba Rady bedzie nizsza niz 3 osoby, Rada Nadzorcza nie
moze podejmowaé prawnie wigzacych uchwal, a Przewodniczacy Rady lub w czasie jego
nieobecnosci Zastepca Przewodniczacego, wystepuje do Zarzadu Spélki z wnioskiem o niezwloczne
zwolanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia w porzadku obrad Walnego
Zgromadzenia punktu dotyczacego wyboréw cztonkéw Rady.

Czlonek Rady Nadzorczej powinien mie¢ na wzgledzie przede wszystkim interes Spotki.

W kontaktach ze srodkami masowego przekazu, cztonkowie Rady Nadzorczej moga podawac jedynie
ogbélnodostepne informacje dotyczace Spoétki. Wszelkie wypowiedzi dla $rodkéw masowego
przekazu, dotyczace Spoéiki lub Rady, zastrzezone sa dla Przewodniczacego Rady, a w przypadku
jego nieobecnosci, Zastepcy Przewodniczacego Rady.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy staly nadzér nad dzialalnoscia Spélki i inne czynnosci
zgodnie z przepisami Kodeksu spétek handlowych i innych ustaw. Rada Nadzorcza podejmuje
uchwaly i wydaje opinie w sprawach zastrzezonych do jej kompetencji stosownie do postanowieni
Statutu Spolki i w trybie przewidzianym postanowieniami Statutu lub innymi przepisami prawa.
Rada Nadzorcza w szczeg6lnosci uprawniona jest do:

-oceny sprawozdania finansowego Spétki za ostatni rok obrotowy,

-oceny sprawozdania Zarzadu Spétki oraz wnioskéw Zarzadu co do przeznaczenia zysku i
pokrywania straty,

-sktadania Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikéw powyzszych czynnosci,
-opiniowania wnioskéw Zarzadu do Walnego Zgromadzenia, a takze wyrazenia opinii i uchwat w
innych sprawach, przedkladanych przez Zarzad Spoéiki,

-wyboru, odwolania i zawieszenia Zarzadu Spétki lub poszczegoélnych jego cztonkéw,

-wyboru bieglego rewidenta badajacego sprawozdania finansowe Spétki, z ktérym Zarzad podpisuje
stosowng umowe;,

-wyrazenie zgody na zawarcie przez Zarzad umowy z subemitentem, o ktérej mowa w art. 433 § 3
Kodeksu spétek handlowych,

-wyrazenie zgody na zacigganie zobowigzan i rozporzadzanie prawami w zakresie spraw objetych
biezaca dziatalnoscia Spolki - jezeli ich wartos¢ przekracza 20 % kapitaléw wilasnych Spétki. W
przypadku watpliwosci, czy dana sprawa objeta jest biezaca dziatalnoscig Spoétki, Rada Nadzorcza ma
prawo na wniosek Zarzadu dokona¢ interpretacji w tym zakresie. Dokonana interpretacja bedzie
wigzaca dla Zarzadu. Sprawy zwigzane z obrotem nieruchomoéciami wchodza w zakres biezacej
dziatalnosci Spotki,

-wyrazenie zgody na =zaciagganie zobowigzann i rozporzadzen prawami w zakresie spraw
wykraczajacych poza biezaca dzialalnos¢ Spélki - jezeli ich wartos¢ przekracza 10% kapitalow
wlasnych Spétki.

Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia w miare potrzeb, nie rzadziej jednak niz trzy razy w roku
obrotowym. Posiedzenia Rady Nadzorczej zwolywane sa przez Przewodniczacego lub jego Zastepce i
odbywaja sie¢ w siedzibie Spéiki, lub miejscu wskazanym przez Przewodniczacego lub jego Zastepce.
Posiedzenia Rady Nadzorczej s zwotywane z inicjatywy Przewodniczgcego Rady lub na pisemny
wniosek Zarzadu lub cztonka Rady Nadzorczej.

Posiedzenia Rady Nadzorczej zwolywane na wniosek Zarzadu lub cztonka Rady Nadzorczej musza
sie odby¢ w terminie dwoéch tygodni od daty zgtoszenia wniosku.

Obrady prowadzi Przewodniczacy, a w razie jego nieobecnoéci Zastepca Przewodniczacego Rady.
Jezeli na posiedzeniu nie jest obecny Przewodniczacy Rady, ani jego Zastepca, obradom
przewodniczy czlonek Rady wybrany przez obecnych na posiedzeniu. O posiedzeniach Rady
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Nadzorczej Przewodniczacy Rady lub jego Zastepca powiadamia pozostalych jej cztonkéw i zaprasza
ich na posiedzenie droga telefoniczng lub faksowa albo pisemng, w takim terminie, aby zaproszenie
dotarlo do wiadomosci czlonka najp6zniej na 7 (siedem) dni przed planowana data posiedzenia. W
naglych przypadkach termin ten moze by¢ skrécony.

Rada Nadzorcza moze odby¢ sie bez formalnego zwolania, jezeli wszyscy cztonkowie Rady sa obecni
i nikt nie wniesie sprzeciwu co do odbycia posiedzenia i wniesienia poszczegdlnych spraw do
porzadku posiedzenia. W posiedzeniach Rady Nadzorczej moga uczestniczy¢ inne osoby zaproszone
przez Przewodniczacego Rady Nadzorczej, w tym Czlonkowie Zarzadu, jednakze bez prawa glosu.

Czlonkowie Rady podejmuja decyzje zwigzane z wykonywaniem prawa nadzoru i kontroli w formie
uchwal Rady Nadzorczej. Do waznosci uchwatl Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie na
posiedzenie wszystkich cztonkéw Rady oraz obecnosé¢ na posiedzeniu co najmniej 50% jej cztonkow.
Dopuszczalne jest podejmowanie uchwal przez Rade Nadzorcza w trybie pisemnym lub przy
wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos$é, z tym zastrzezeniem, ze
uchwaly podejmowane w tym trybie nie moga dotyczyé wyboréw Przewodniczgcego i Zastepcy Rady
Nadzorczej, powolania Czlonka Zarzadu oraz odwolania i zawieszania tych os6b w czynnosciach. W
takim przypadku dla waznosci uchwal wymagane jest uprzednie powiadomienie cztonkéw Rady o
treéci projektéw tych uchwat.

Uchwaly Rady Nadzorczej zapadaja bezwzgledna wiekszoscia gtoséw. Przy podejmowaniu uchwat
przez Rade w przypadku réwnej ilosci gtoséw rozstrzyga gtos Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

Z posiedzen Rady Nadzorczej sporzadza sie protokoty. Uchwaly Rady Nadzorczej sa protokotowane
w ten sposo6b, ze stanowia zalacznik do protokotu, badz sa zamieszczane w samej tredci protokotu.
Protokét powinien nadto zawieraé: porzadek obrad, date i miejsce posiedzenia Rady, imiona i
nazwiska obecnych czlonkéw Rady, ilos¢ oddanych gloséw za poszczegdlnymi uchwatami. Protokét
musi by¢ podpisany przez wszystkich czlonkéw Rady obecnych na posiedzeniu. Do protokotow
powinny by¢ zalaczone ewentualne odrebne zdania cztonkéw obecnych na posiedzeniu. Protokoty sa
przechowywane w Biurze Zarzadu Spoéiki.

W celu wykonywania swoich obowigzkéw Rada Nadzorcza ma prawo kontrolowania pelnego
zakresu dziatalnosci Spétki, a w szczegolnosci:

- zadania od Zarzadu przedstawiania dokumentéw i innych materialéw dotyczacych dzialalnosci
Spotki,

- sprawdzanie akt i dokumentacji Spoétki,

- zadania od Zarzadu i pracownikéw sprawozdan i wyjasénien,

- dokonywania rewizji stanu majatku spétki.

Rada Nadzorcza ma prawo wystepowaé z wnioskami do Walnego Zgromadzenia we wszystkich
sprawach stanowiacych jej zadanie i uprawnienie. Rada Nadzorcza wykonuje swoje obowigzki
kolegialnie, moze jednak w drodze uchwaty delegowac swoich cztonkéw do samodzielnego pelnienia
okreslonych funkcji nadzorczych. Rada Nadzorcza moze powolywaé komisje do prowadzenia
poszczegodlnych spraw.

Obstuge kancelaryjna Rady Nadzorczej prowadzi kancelaria Zarzadu Spoétki. Obsluga kancelaryjna
obejmuje miedzy innymi: przygotowanie zaproszen na posiedzenie Rady i ich wystanie
poszczegdlnym czlonkom Rady w sposéb zgodny z niniejszym regulaminem, zorganizowanie lokalu
dla odbycia posiedzenia Rady Nadzorczej, sporzadzanie protokoléw z posiedzen, obstuga posiedzen,
archiwizacja dokumentacji Rady Nadzorczej.

W ramach Rady Nadzorczej Spétki Echo Investment SA nie funkcjonuja zadne komitety. W sprawach
nalezacych do kompetencji komitetéw Rada Nadzorcza Spétki prowadzi prace i podejmuje decyzje
kolegialnie. W skladzie Rady Nadzorczej zasiadajg czlonkowie posiadajacy odpowiednia wiedze i
kompetencje w tym zakresie.

Wysokoé¢ wynagrodzenia Czionkéw Rady Nadzorczej osiggnietego w 2008 roku, ustalonego w
sposob przejrzysty przez Walne Zgromadzenie Spoétki, wykazane zostalo w raporcie rocznym Spotki i
w raporcie rocznym Grupy Kapitalowej Echo Investment za 2008 rok.
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CZESC D.

OPIS PODSTAWOWYCH CECH STOSOWANYCH W SPOLCE SYSTEMOW KONTROLI
WEWNETRZNE] 1 ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU
SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH.

Zarzad Spoétki odpowiedzialny jest za system kontroli wewnetrznej w Spélce oraz jego skutecznosé w
procesie sporzadzania sprawozdan finansowych i raportéw okresowych przygotowywanych i
publikowanych zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w
sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréow
wartosciowych (Dz. U. 2005, nr 209, poz. 1744).

Do istotnych cech stosowanych w Spoétce systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem
zapewniajgcych efektywnosc¢ procesu sprawozdawczosci finansowej naleza:

- ustalona struktura kompetencyjnos¢ i podziat obowigzkéw w trakcie przygotowywania informacji
finansowych,

- ustalona kompetencyjnosé i zakres raportowania finansowego,

- regularna ocena dzialalnoéci Spétki w oparciu o raporty finansowe,

- weryfikacja sprawozdan finansowych Spétki przez niezaleznego bieglego rewidenta,

- dokonywanie szacunkéw majacych istotny wpltyw na sprawozdania finansowe,

- proces analiz, kontrolingu projektéw i zarzadzania ryzykiem.

Osoby odpowiedzialne za przygotowanie sprawozdarn finansowych, okresowej sprawozdawczosci
finansowej i biezacej sprawozdawczosci zarzadczej Spétki wchodza w sklad wysoko
wykwalifikowanego zespolu pracownikéw Pionu Finansowego kierowanego przez Dyrektora
Finansowego, Dyrektora Zarzadzajacego i Zarzad Spotki.

Sprawozdania finansowe Spoéliki przygotowywane sa przez zespét pracownikéw Pionu Finansowego
przy wsparciu 0s6b odpowiedzialnych za sprawy raportowania i kontrole sprawozdan. Calosé tego
procesu nadzorowana jest przez kierownictwo éredniego szczebla Pionu Finansowego. Przygotowane
sprawozdania finansowe, przed przekazaniem ich niezaleznemu audytorowi, sprawdzane sa przez
Dyrektora Finansowego Spotki.

Zgodnie z obowigzujagcymi przepisami prawa Spélka poddaje swoje sprawozdania finansowe
odpowiednio przegladowi lub badaniu przez niezaleznego bieglego rewidenta o uznanych,
odpowiednio wysokich kwalifikacjach.

System finansowo-ksiegowy Spotki jest zZrédtem danych zaréwno dla sprawozdan finansowych i
raportéw okresowych oraz stosowanej przez Spotke miesiecznej sprawozdawczosci zarzadczej i
operacyjnej. Po wykonaniu wszystkich, z goéry okreslonych proceséw zamkniecia ksiagg na koniec
kazdego miesigca sporzadzane sa szczegoétowe finansowo-operacyjne raporty zarzadcze. Raporty te
analizowane sg szczegdtowo przez kierownictwo Sredniego i wyzszego szczebla poszczegélnych
komérek organizacyjnych Dzialu Ksiegowosci, a nastepnie przez Dzial budzetowania i prognoz. W
odniesieniu do zakoficzonych okreséw sprawozdawczych analizuje si¢ szczegélowo wyniki
finansowe Spétki w poréwnaniu do zatozen budzetowych jak réwniez do prognoz wykonanych w
miesigcu poprzedzajacym analizowany okres sprawozdawczy. Z uwagi na specyfike branzy,
analizowane sa nie tylko poszczegdlne grupy kosztéw, ale réwniez odrebnie analizowane sa
poszczegodlne projekty inwestycyjne oddzielnie oraz na tle segmentu.

Zidentyfikowane odchylenia sa odpowiednio wyjasniane, a ewentualne bledy sa korygowane na
biezaco w ksiegach Spétki zgodnie z przyjeta polityka rachunkowosci.

Kluczowym dla Spétki dzialaniem zmniejszajacym jej ekspozycje na ryzyka rynkowe jest prawidlowa
ocena potencjalnych i kontrola biezacych inwestycji w oparciu o wypracowane w Spoélce modele
inwestycyjne i procedury decyzyjne, ktérych przestrzeganie jest przedmiotem szczegdélnej uwagi
Dziatu Analiz i Kontrolingu Projektéw, Dyrektora Finansowego Spéiki oraz Zarzadu.
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W Spélce przeprowadzany jest coroczny proces aktualizacji planu $rednioterminowego. Co roku
tworzony jest réwniez szczegélowy budzet operacyjny i finansowy, w szczegdélnosci:

¢ budzet projektéw budowlanych,

e budzet projektow eksploatacyjnych,

e budzet zwigzany z kosztami ogdlnego zarzadu,

e prognoza sprawozdan finansowych.
W proces ten, oparty na istniejacych w Spoélce sformalizowanych zasadach i kierowany przez Zarzad,
zaangazowane jest rowniez kierownictwo $redniego i wyzszego szczebla Spélki. Przygotowywany
corocznie budzet na kolejny rok przyjmowany jest przez Zarzad Spéiki.
Kontrola powyzszych budzetéw i prognoz jest prowadzona na biezaco wraz z monitorowaniem
odchylen realizacji od planu.
W trakcie roku Zarzad Spéiki analizuje biezace wyniki finansowe poréwnujac je z przyjetym
budzetem. Wykorzystuje do tego stosowana w Spoétce sprawozdawczoséé zarzadcza, ktéra zbudowana
jest w oparciu o przyjeta polityke rachunkowosci Spoétki (Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej) i uwzglednia format oraz szczegétowosé danych finansowych
prezentowanych w okresowych sprawozdaniach finansowych Spoétki i Grupy.
Spétka stosuje spdjne zasady ksiegowe prezentujac dane finansowe w sprawozdaniach finansowych,
okresowych raportach finansowych i sprawozdawczosci zarzadczej.

Zarzadzanie ryzykiem Spoétki odbywa sie poprzez identyfikacje i ocene obszaréw ryzyka dla
wszystkich sektoréw dziatalnosci Spétki i jej Grupy wraz z jednoczesnym definiowaniem dziatar
niezbednych do jego ograniczenia lub eliminacji.

Kielce, 30 kwietnia 2009 roku

Piotr Gromniak Artur Langner

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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