Sprawozdanie Rady Nadzorczej
Echo Investment S.A. z wynikow:

- oceny jednostkowego sprawozdania finansowego spobtki Echo Investment S.A.
i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Echo Investment w 2013 roku,

- oceny sprawozdania Zarzadu Spoétki z dziatalnosci spdtki Echo Investment S.A.
i Grupy Kapitatowej Echo Investment w 2013 roku,

- oceny sytuaciji Echo Investment S.A. i Grupy Kapitatowej Echo Investment w 2013 roku,
- oceny whnioskdw Zarzgdu w sprawie przeznaczenia zysku netto z 2013 roku,

- pracy Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. w 2013 roku
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Whnioski z oceny jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sprawozdan zarzqgdu
z dziatalnosci Spoétki | Grupy Kapitatowej Echo Investment w 2013 roku oraz sytuacji Spétki i Grupy Kapitatowej
Echo Investment w 2013 roku

Rada Nadzorcza spétki Echo Investment S.A., dziatajgc na podstawie art. 382 par. 3 Kodeksu spdtek handlowych, dokonata oceny:
a) jednostkowego sprawozdania finansowego za rok 2013 obejmujgcego:

- jednostkowy bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2013 roku, ktéry po stronie aktywdw i pasywdw wykazuje sume
1538 756 tys. zt,

- jednostkowy rachunek zyskow i strat za okres 1 stycznia 2013 do 31 grudnia 2013 roku, wykazujgcy przychody na
poziomie 249 261 tys. zt, zysk brutto w kwocie 62 889 tys. zt i zysk netto, w kwocie 60 663 tys. zt

- jednostkowe sprawozdanie z przeptywdw srodkdw pienieznych za okres 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku,
wykazujgce bilansowe zwiekszenie stanu srodkéw pienieznych netto w kwocie 6 920 tys. zt,

- jednostkowe zestawienie zmian w kapitale wtasnym za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku
wykazujgce zwiekszenie kapitatu wtasnego w kwocie 26 967 tys. zt,

- informacje dodatkowq,

w zakresie zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym:;
b) sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Echo Investment S.A. w 2013 roku;
c) skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2013 obejmujgcego:

- skonsolidowany bilans sporzgdzony na dzieh 31 grudnia 2013 roku, ktéry po stronie aktywdw i pasywdw wykazuje
sume 6 224 411 tys. zt,

- skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres 1 stycznia 2013 do 31 grudnia 2013 roku, wykazujgcy przychody na
poziomie 527 870 tys. zt, zysk brutto na poziomie 319 292 tys. zt i zysk netto w kwocie 331 158 tys. zt,

- skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw Ssrodkdw pienieznych za okres 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013
roku, wykazujgce bilansowe zwiekszenie stanu srodkdw pienieznych w kwocie 45 825 tys. zt,

- skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wtasnym za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku
wykazujgce zwiekszenie kapitatu wtasnego w kwocie 333 812 tys. zt,

- informacje dodatkowq,
w zakresie zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym:;
d) sprawozdania Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowe]j Echo Investment w 2013 roku.

Do badania zarédwno jednostkowego, jak i skonsolidowanego sprawozdania finansowego, Zarzgd spdétki Echo Investment S.A.
zatrudnit firme audytorskg Pricewaterhouse Coopers Sp. z 0. o. z siedzibg w Warszawie, w imieniu ktérej dziatat Piotr Wyszogrodzki —
Biegty Rewident, nr ewid. 90091.

Rada Nadzorcza zapoznata sie z opiniami i raportami biegtych rewidentéw dotyczgacymi jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Rada Nadzorcza stwierdza, ze dane zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Echo Investment S.A. i skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Echo Investment prawidtowo i rzetelnie odzwierciedlajg sytuacje majgtkowqg
i finansowg Grupy Kapitatowej. Ponadto sprawozdanie finansowe i sprawozdanie z dziatalnosci Zarzgdu zawiera wszystkie
informacje istotne dla oceny wyniku dziatalnosci gospodarcze], rentownosci i identyfikacji wszelkich ryzyk. Rada Nadzorcza
potwierdza réwniez, ze informacje finansowe zawarte w sprawozdaniach Zarzgdu jednostki dominujgcej z dziatalnosci Echo
Investment S.A. jak i Grupy Kapitatowej Echo Investment zaczerpniete sq bezposrednio ze zbadanych sprawozdan finansowych i sg
z nimi zgodne. Stwierdzenia te Rada Nadzorcza oparta na jednostkowym oraz skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym oraz
fredci opinii i raportu biegtego rewidenta.
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Opinia biegtego rewidenta potwierdza, ze sprawozdania sporzgdzone zostaty w sposéb prawidtowy, we wszystkich istotnych
aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci, wynikajgcymi z Miedzynarodowych Standarddéw Sprawozdawczosci Finansowej
oraz zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzgdzeh Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych
Standardach - stosownie do wymogdw, zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dn. 29 wrzesnia 1994 roku i wydanych na jej
podstawie przepisdw wykonawczych oraz na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych. Ponadto sprawozdania
sq zgodne z postanowieniami statutu Spotki Echo Investment S.A.

Po analizie rachunku zyskéw i strat za rok 2013 rok, Rada Nadzorcza stwierdza, ze zysk w Grupie Kapitatowej spadt w poréwnaniu do
2012 roku 0 11% i wynidst 331,2 min zt. Wzrost wartosci godziwej nieruchomosci wynika z wyceny nowych projektéw, zastosowanych
zmienionych stép kapitalizacji i przychoddw operacyjnych oraz ostabienia sie ztotdwki w stosunku do euro. To w potgczeniu
z wysokim zyskiem na sprzedazy brutto pozwolito wygenerowaé Grupie Kapitatowej zysk operacyjny na poziomie 497 min zt. Nawet
po wyeliminowaniu wptywu kursu walut na warto$¢ godziwag, wynik operacyjny pozostatby na wyjgtkowo duzym poziomie. Ujemny
wptyw na zysk skonsolidowany miat wynik na dziatalnosci finansowej (przychody finansowe — koszty finansowe), w ktérej najbardziej
znaczqgcq pozycje zajmujg odsetki od kredytéw i obligacji. Saldo to w roku 2013 wyniosto minus 154 min zt i w stosunku do roku 2012
spadto o 11%. Ostabienie sie kursu PLN do kursu EUR spowodowato zmiane z tytutu rdznic kursowych zwigzanych z wycenami
kredytéw walutowych oraz wycenami i realizacjg instrumentéw zabezpieczajgcych kursy walut (fransakcje forward). Wyniosty one
w 2013 roku minus 22 min zt, w stosunku do 141 min zt z roku 2012, kiedy nastgpito zjawisko umocnienia sie PLN w stosunku do EUR.

Analiza bilansu wykazuje. ze nastgpit wzrost sumy bilansowej Spétki o 120 min zt oraz wzrost na poziomie Grupy Kapitatowej Echo
Investment 0771 min zt. Stan zobowigzan Grupy Kapitatowej Echo Investment ulegt zwiekszeniu o 15%, jednakze po
skompensowaniu zobowigzan z tytutu podatkdw (podatek VAT) z naleznosciami w wyzszej kwocie z tego samego tytutu nastgpitby
1% spadek zobowigzan. To przy réwnoczesnym wzroécie srodkdw pienieznych mowi o braku ryzyka utraty ptynnosci, co potwierdza
analiza wskaznikéw finansowych Grupy Kapitatowej Echo Investment. Wskazniki pozostajg na bezpiecznych poziomach i $wiadczg
o jej dobrej kondyciji finansowej, co obrazuje tabela ponizej:

WSKAZNIKI ZADLUZENIA | PLYNNOSCI 2013 2012

Wskoin[k ogc}lnegq zadtuzenia ) 55,0% 54,8%
(zobowigzania ogdtem / aktywa ogdtem)

Wskoin{k zod.’ruzen[o kopi’ro’ru‘w’rosnego 123.9% 122.9%
(zobowigzania ogdtem / kapitat wtasny)

Wskaznik ptynnosci biezgcej 125 1.46
(aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe) ' '
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0.84 0.80
((aktywa obrotowe - zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe) ' '

W 2013 roku Grupa Kapitatowa Echo Investment realizowata swdj strategiczny cel jokim jest dtugofalowy, stabilny wzrost wartosci
firmy. Kontynuowane sqg dziatania zmierzajgce do zbudowania szybkiej i nowoczesnej organizacii zapewniajgcej sprawng realizacje
wysokomarzowych inwestycji w sektorach: biurowym, handlowym, mieszkaniowym, a takze efektywne zarzgdzanie portfelem
posiadanych projektéw.

W rok 2013 Grupa realizowata nastepujgce projekty:

- handlowe: Galeria Veneda w tomzy i Galeria Amber w Kaliszu, rozbudowa Galerii Sudeckiej w Jeleniej Gérze,

- biurowe: Q22 w Warszawie, Park Rozwoju w Warszawie | i Il etap, Aquarius Business Park | i Il etfap oraz West Gate we
Wroctawiu, A4 Business Park w Katowicach li Il etap, Tryton w Gdanhsku,

- hotelowe: Novotel w todz,

- mieszkaniowe: w Krakowie — Hortus i Bronowicka 42; w todzi — Osiedle Jarzebinowe; w Poznaniu — Pod Klonami, Kasztanowa
Aleja, Osiedle Jasminowe; w Warszawie — Nowy Mokotdw; we Wroctawiu — Grota 111 oraz dziatki z projektami domoéw
w Dyminach k. Kielc — Osiedle Potudniowe.

W roku 2013 dziatania Grupy skoncentrowane byty réwniez na kontynuowaniu prac dotyczgcych przygotowania do realizacii
pozostatych inwestyciji. Dzieki temu Grupa rozpoczeta realizacje projektéw inwestycyjnych oraz ma przygotowane projekty do
uruchomienia na rok 2014. Projekty te przedstawia tabela ponize;.
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PROJEKTY PLANOWANE DO REALIZACJI W ROKU 2014

SEGMENT ULICA NAZWA PROJEKTU
biura Katowice Francuska A4 (etap Il
biura Krakéw Opolska (etap 1)
biura Léddz Pitsudskiego Aurus (etap 1)
biura Warszawa Beethovena (etap 1)
biura Warszawa Tasmowa (etap 1)
biura Wroctaw Plac Grunwaldzki Plac Grunwaldzki
mieszkania Kielce Solidarnosci Zielone Tarasy
mieszkania Krakéw Czarodziejska
mieszkania Léddz Okopowa Osiedle Jarzebinowe (etap l)
mieszkania Poznan Sowinskiego (etap 1ill)
mieszkania Warszawa Konstruktorska Nowy Mokotdw (etap )

Spdtka kontynuuje prace nad optymalizacjg proceséw deweloperskich. Zgodnie z informacjq Zarzgdu, uwaznie obserwuje
on rozwdj sytuaciji na rynku nieruchomosci, a decyzje dotyczqce realizacji projektdéw podejmowane sqg indywidualnie, na
bazie aktualnych analiz rynkowych. W celu minimalizacji ryzyka niekorzystnych zmian rynkowych, duze projekty realizowane
sq w kilku etapach. W roku 2013 Grupa koncentrowata sie na komercjalizacji projektdéw, co poskutkowato wysokimi
wspdtczynnikami wynajmu realizowanych projektdw handlowych w tomzy i Kaliszu oraz projektéw biurowych: Aquarius
Business Park we Wroctawiu, A4 Business Park w Katowicach i Park Rozwoju w Warszawie.

W roku 2013 Spdtka obserwowata rynek w celu pozyskania kolejnych terendw inwestycyjnych, czego zwiehczeniem byt
zakup dziatki pod inwestycje biurowg we Wroctawiu przy ulicy Suchej oraz dziatek pod projekty mieszkaniowe w Krakowie
(Kosciuszki, Rydla) i w Poznaniu (Jackowskiego). Spétka nadal zamierza prowadzi¢ obserwacje rynku w celu wyszukiwania
dobrych lokalizacji pod projekty inwestycyjne. Zarzgd Spdtki nie wyklucza zakupu gotowych projektdw w atrakcyjnych
lokalizacjach i cenach w celu zwiekszenia ich zyskownosci. Duzy ,bank ziemi” pozwaldjgcy na redlizacje projektéw we
wszystkich segmentach, stwarza Grupie bardzo dobre perspektywy rozwoju na przyszto$¢, a wykonane juz cze$ciowo prace
przygotowawcze bedqg pozwala¢é na ciggte uruchamianie kolejnych projektéw w latach nastepnych. Grupa na
posiadanych gruntach zamierza uruchomi¢ do 2020 roku realizacje 26 projektdw biurowych z okoto 400 tys. mkw. GLA ,
6 centréw handlowych z ponad 150 tys. GLA i 25 projektéw mieszkaniowych (ponad 2 700 szt. mieszkan).

1. SPRAWOZDANIE Z PRACY RADY NADZORCZEJ W 2013 ROKU

W 2013 roku Rada Nadzorcza Echo Investment S.A. dziatata zgodnie ze swoim regulaminem, Statutem Spdtki, przyjetymi do
stosowania przez Spoétke ,Dobrymi praktykami spdtek notowanych na GPW" oraz obowigzujgcymi przepisami prawa, kierujgc sie
przy tym stusznym interesem Spotki i dobrem jej Akcjonariuszy.

W 2013 roku cztonkowie Rady Nadzorczej, w szczegdlnoéci Przewodniczgcy oraz Wiceprzewodniczgcy, pozostawali w statym
kontakcie z cztonkami Zarzgdu Spétki, prowadzgc liczne konsultacje na temat poszczegdinych obszardw dziatalnosci Spotki.

Rada Nadzorcza sprawowata staty nadzér nad dziatalnoscig Spdtki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Czynnosci te
obejmowaty m.in.:

- analize i ocene biezgcych wynikdw finansowych i okresowych sprawozdan finansowych Spoétki,

- andalize otrzymywanych informacji od Zarzgdu dotyczgcych dziatalnosci Spdiki,

- wyrazanie zgody na zacigganie przez Spétke zobowigzan i zawieranie umow zwigzanych z dziatalnoscig Spotki,
- nadzdér nad procedurami administracyjnymi dotyczgcymi projektéw realizowanych przez Grupe.
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W okresie od 1 stycznia do 29 maja 2103r. Rada Nadzorcza dziatata w sktadzie:

- Wojciech Ciesielski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

- Andrzej Majcher — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
- Mariusz Waniotka - Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
- Robert Oskard — Cztonek Rady Nadzorczej
- Karol Zbikowski - Cztonek Rady Nadzorczej
- Tomasz Kalwat — Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 29 maja 2013r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powotato Rade Nadzorczg nowej kadencji w sktadzie:

- Wojciech Ciesielski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

- Andrzej Majcher — Wiceprzewodniczqcy Rady Nadzorczej
- Mariusz Waniotka - Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
- Robert Oskard — Cztonek Rady Nadzorczej
- Karol Zbikowski — Cztonek Rady Nadzorczej

W 2013 roku Rada Nadzorcza wykonujgc swoje obowigzki odbyta 4 posiedzenia i podjeta 24 uchwaty dotyczgce spraw
wynikajgcych z Kodeksu spdtek handlowych oraz Statutu Spdtki Echo Investment S.A.

Komitet Audytu Echo Investment S.A.

Zgodnie z postanowieniami Regulaminu Komitetu Audytu z dnia 18 marca 2010 roku Komitet Audytu jest statym komitetem Rady
Nadzorczej Echo Investment SA. Regulamin Komitetu Audytu opublikowany zostat na stronie internetowej Echo Investment SA
w zaktadce poswieconej relacjom inwestorskim pod adresem:
http://www.echo.com.pl/uploads/media/Regulamin_Komitetu_Audytu.pdf

W okresie sprawozdawczym, od 1 stycznia do 6 czerwca 2013r., Komitet Audytu dziatat w sktadzie:

- Mariusz Waniotka - Przewodniczgcy Komitetu Audytu,

- Robert Oskard — Cztonek Komitetu Audytu,

- Karol Zbikowski — Cztonek Komitetu Audytu.
W okresie od é czerwca do 31 grudnia 2013r. zadania Komitetu Audytu zostaty powierzone Radzie Nadzorczej w petnym sktadzie
zgodnie z art. 86 ust. 3 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzgdzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym.

W 2013 roku prace Komitet Audytu skupiaty sie na:

- monitorowaniu kompletnosci i rzetelnosci informaciji przekazywanych w okresowych sprawozdaniach finansowych Spotki
i Grupy Kapitatowej Echo Investment przed ich publikacja,

- monitorowaniu probleméw, zastrzezen i zaleceh wynikajgcych z badania/przegladu sprawozdan finansowych, konsultacji
z audytorem i przeglgdu kompletnosci, precyzyjnosci oraz wiarygodnosci informacii finansowych i sprawozdan finansowych
Spotki i podmiotéw wechodzgeych w sktad Grupy Kapitatowej Echo Investment,

- ocenie zgodnosci stosowanych zasad rachunkowosci z obowigzujgcymi przepisami,

- andalizie istotnych umdw zawieranych przez Spétke i Grupe Kapitatowqg Echo Investment,

- systematycznym monitorowaniu budzetu Spotki i Grupy Kapitatowej Echo Investment,

- systematycznym udziale poszczegdlnych cztonkéw Komitetu Audytu w posiedzeniach Zarzadu, Rady Nadzorczeji Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy Echo Investment, pozostajgc do dyspozycji akcjonariuszy w celu udzielenia odpowiedzi na
ewentualne pytania odnosnie funkcjonowania Komitetu Audytu,

- przeglgdzie efektywnosci poszczegdlnych elementéw systemu kontroli wewnetrznej, w tym sprawozdawczosci finansowej
i bezpieczenstwa wykorzystywanych technologii informatycznych.

Ocena systemu konfroli wewnetrznej oraz zarzgdzania ryzykiem w Echo Investment S.A.

Jednym z dziatan Komitetu Audytu byt przeglgd efektywnosci systemu kontroli wewnetrznej. Na podstawie dokonanych obserwacii
Komitet Audytu stwierdzit efektywnosc¢ i prawidtowe dziatanie systemu kontroli wewnetrznej. Do podstawowych cech wptywajgcych
na efektywnos¢ systemu kontroli Komitet Audytu zaliczyt:

- ustalonq i przejrzystq strukture organizacyjng,

- kompetencje, wiedze i doswiadczenie osdb uczestniczgcych w procesie kontroli wewnetrznej,

- nadzér kierownictwa nad systemem oraz regularng ocene dziatalnosci Spoiki,

- weryfikacje sprawozdan finansowych przez niezaleznego biegtego rewidenta.
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Na optymalnos¢ i wydajnosé systemu kontroli wptywa automatyzacja w postaci:
- limitéw decyzyjnych,
- nadzoru nad limitami odpowiednich pracownikéw, niezaleznych od oséb dysponujgcych limitami,
- konfiguracii kont ksiegowych,
- automatyzaciji ptatnosci,
- systemu eKOD (elektroniczna Karta Obiegu Dokumentu) z akceptacjq wydatkdéw oraz wstepng dekretacija,
- systemow informatycznych: IFS, Archibus.

Szczegdtowy opis gtdwnych cech stosowanych w spétce Echo Investment S.A. systemow kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem
w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych zostat przedstawiony
przez Zarzqad w Sprawozdaniu z zakresu stosowania zasad tadu korporacyjnego w 2013 roku.

2. STANOWISKO RADY NADZORCZEJ W SPRAWIE PODZIALU ZYSKU

Rada Nadzorcza zapoznata sie z wnioskami Zarzgdu Echo Investment S.A. w sprawie wytqgczenia od podziatu pomiedzy
akcjonariuszy zysku netto osiggnietego przez Echo Investment S.A. w 2013 roku i przeznaczenia go w catosci na zasilenie kapitatu
zapasowego celem finansowania biezgcej dziatalnosci spotki Echo Investment S.A.

Rada akceptuje stanowisko Zarzqdu i zamierza takqg informacje przedstawi¢ Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

3. WNIOSKI RADY NADZORCZEJ DO WALNEGO ZGROMADZENIA AKCJONARIUSZY

Rada Nadzorcza wnosi, aby Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy:
a) zatwierdzito sprawozdanie Zarzqgdu z dziatalnosci Echo Investment S.A. w 2013 roku,
b) zatwierdzito jednostkowe sprawozdanie finansowe Echo Investment S.A. za 2013 rok,
c) zatwierdzito sprawozdanie Zarzqgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Echo Investment w 2013 roku,
d) zatwierdzito skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2013 rok,

e) podjeto uchwate o wytgczeniu od podziatu pomiedzy akcjonariuszy osiggnietego przez Echo Investment S.A. w 2013 roku
zysku netfto w kwocie 60 663 tys. ztotych i przeznaczeniu go w catosci na zasilenie kapitatu zapasowego celem
finansowania biezgcej dziatalnosci spotki Echo Investment S.A.,

f)  udzelito Cztonkom Zarzgdu absolutorium z wykonywanych przez nich obowigzkdéw w 2013 roku,

g) udzielito Cztonkom Rady Nadzorczej absolutorium z wykonywanych przez nich obowigzkéw w 2013 roku.

Kielce, 14 maja 2014 roku

Podpisy:

Wojciech Ciesielski Andrzej Majcher Mariusz Waniotka Robert Oskard Karol Zbikowski
Przewodniczqcy Wiceprzewodniczqcy Wiceprzewodniczqcy Cztonek Cztonek
Rady Nadzorczej Rady Nadzorczej Rady Nadzorczej Rady Nadzorczej Rady Nadzorczej
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