Sprawozdanie Rady Nadzorczej
Echo Investment S.A.

z wynikow:

- oceny jednostkowego sprawozdania finansowego spotki
Echo Investment S.A. i skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Echo Investment w 2009 roku,

- oceny sprawozdania Zarzadu Spotki z dziatalnosci spotki Echo
Investment S.A.
i Grupy Kapitatowej Echo Investment w 2009 roku,

- oceny sytuacji Echo Investment SA i Grupy Kapitatowej Echo
Investment
w 2009 roku,

- oceny wnioskow Zarzadu w sprawie przeznaczenia zysku netto
z 2009 roku i zysku z lat ubiegtych,

- pracy Rady Nadzorczej Echo Investment S.A.
w 2009 roku.
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Sprawozdanie Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. za 2009 rok NV ESTMENT

1. Whnioski z oceny jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

sprawozdan Zarzadu z dzialalnosci Spétki i Grupy Kapitatlowej Echo w 2009 roku
oraz sytuacji Spotki i Grupy Kapitatlowej Echo Investment S.A. w 2009 roku

Rada Nadzorcza spétki Echo Investment S.A., dziatajgc na podstawie art. 382 par. 3 Kodeksu
spotek handlowych, dokonata oceny:

a) jednostkowego sprawozdania finansowego za rok 2009 obejmujgcego:

- jednostkowy bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2009 roku, ktory po stronie
aktywow i pasywow wykazuje sume 1.303.885 tys. zt,

- jednostkowy rachunek zyskow i strat za okres 1 stycznia 2009 do 31 grudnia 2009
roku, wykazujacy zysk netto, w kwocie 27.641 tys. zt,

- jednostkowe sprawozdanie z przeptywdow Srodkow pienieznych za okres 1 stycznia
2009 roku do 31 grudnia 2009 roku, wykazujgce bilansowe zwiekszenie stanu
$rodkow pienieznych netto w kwocie 14.270 tys. zt,

- jednostkowe zestawienie zmian w kapitale wiasnym za okres od 1 stycznia 2009
roku do 31 grudnia 2009 roku wykazujgce zwiekszenie kapitatu wtasnego w kwocie
27.641 tys. z,

- informacje dodatkowa,

w zakresie zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym;

b)  sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Echo Investment S.A. w 2009 roku.

c) skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2009 obejmujacego:

- skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2009 roku, ktéry po
stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 4.272.284 tys. z,

- skonsolidowany rachunek zyskdw i strat za okres 1 stycznia 2009 do 31 grudnia
2009 roku, wykazujgcy zysk netto w kwocie 103.696 tys. z,

- skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw $rodkdw pienieznych za okres 1
stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku, wykazujgce bilansowe zmniejszenie
stanu Srodkow pienieznych w kwocie 152.692 tys. zt,

- skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wiasnym za okres od 1 stycznia
2009 roku do 31 grudnia 2009 roku wykazujgce zwiekszenie kapitatu wiasnego w
kwocie 93.086 tys. zt,

- informacje dodatkowa,

w zakresie zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym;

d) sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Echo Investment w 2009 roku.
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Sprawozdanie Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. za 2009 rok PNV ESTMENT

Do badania zaréwno jednostkowego, jak i skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
Zarzad spotki Echo Investment S.A. zatrudnit firme audytorskg Pricewaterhouse Coopers Sp.
z0. 0. z siedzibg w Warszawie, w imieniu ktdrej dziatat Piotr Wyszogrodzki— Biegty Rewident,
nr ewid. 90091.

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

Rada Nadzorcza po zapoznaniu sie z jednostkowym oraz skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym oraz w oparciu o tre$¢ opinii i raportu biegtego rewidenta, stwierdza, ze dane
zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Echo Investment S.A. i skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Echo Investment — prawidlowo i rzetelnie
charakteryzujg sytuacje majatkowa, finansowg oraz odzwierciedlajg rzetelnie i jasno wszystkie
informacje istotne dla oceny — wyniku dziatalno$ci gospodarczej, rentownosci i przeptywow
pienieznych w badanym okresie. Informacje finansowe zawarte w sprawozdaniach Zarzadu
jednostki dominujacej z dziatalno$ci Echo Investment S.A. jak i Grupy Kapitatowej Echo
Investment w roku 2009, zaczerpniete sg bezposrednio ze zbadanych sprawozdan
finansowych i sg z nimi zgodne.

Opinia biegtego rewidenta potwierdza, ze sprawozdania sporzadzone zostaty w sposdb
prawidtowy, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci,
wynikajagcymi  z  Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz
zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w
zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do wymogdéw, zgodnie z
przepisami ustawy o rachunkowosci z dn.29 wrzesnia 1994 roku i wydanych na jej podstawie
przepisOw wykonawczych oraz na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych.
Sprawozdania sg zgodne z wplywajgcymi na treSC sprawozdania finansowego przepisami
prawa i postanowieniami statutu Spétki Echo Investment S.A.

Analiza przedstawionych w sprawozdaniach finansowych za rok 2009 wielkosci oraz

wskaznikéw finansowych nasuwa nastepujgce wnioski:

- Grupa Kapitatowa Echo osiggneta zysk netto w wysokosci 103,7 min zt, co stanowi 0,5%
spadek w stosunku do 2008 roku,

- zysk operacyjny Grupy Kapitatowej wynidst 196,1 min zt i byt 0 71% nizszy niz w roku
2008, natomiast przychody spadty 0 1,5% do 431,4 min z,

- wplyw na osiggniety skonsolidowany wynik z dziatalnosci operacyjnej miaty koszty
ogolnego zarzadu, ktére r/r zmniejszyly sie o 23% oraz aktualizacja wartosci
nieruchomosci posiadanych przez Grupe Kapitatowg Echo Investment,

- istotny wplyw na skonsolidowany wynik finansowy miata wysoko$¢ kosztow
finansowych, ktérych warto$¢ wyniosta 173,6 min zt,

- nastapit wzrost sumy bilansowej Spétki o 13,4 min zt oraz Grupy Kapitatowej o 74,3 min
zt,

- stan zobowigzan finansowych Grupy Kapitatowej ulegt zwiekszeniu, jednakze wskazniki
zadtuzenia pozostajg na bezpiecznych poziomach,
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- poziom ptynnosci finansowej Grupy Kapitatowej wskazuje na mozliwosci realizowania
przyjetego programu inwestycyjnego w kolejnych latach.

W 2009 roku, zgodnie z przyjetg strategig rozwoju, Spotka skupiona byta na swoim gtdéwnym
celu, tj. zapewnieniu pewnego, dtugofalowego wzrostu wartosci firmy poprzez realizacje
projektow deweloperskich przeznaczonych na sprzedaz (mieszkania) i state powiekszanie
portfela projektow inwestycyjnych (biura i centra handlowe) przeznaczonych na wynajem.
Niekorzystna sytuacja gospodarcza i zatamanie rynku mieszkaniowego wymusity zmiany
harmonogramdw planowanych i realizowanych projektéw, z ktdrych trzy zostaty wstrzymane.
Do projektéw tych nalezat zespdt budynkdw biurowych w todzi przy ul. Pitsudskiego oraz
dwie inwestycje mieszkaniowe: Klimt House w Warszawie i Kasztanowa Aleja w Poznaniu.
Ponadto Zarzad Echo Investment S.A. podjat dziatania restrukturyzacji i ograniczenia kosztéw,
w tym kosztow ogolnozaktadowych, poprzez m.in. dostosowanie zatrudnienia do
przewidywanego zaangazowania w realizacje projektow i aktywnosci na rynku nieruchomosci.
Pomimo wstrzymania realizacji projektow kontynuowane byly prace zwigzane z optymalizacjg
procesu deweloperskiego i przygotowaniem uprzednio rozpoczetych projektdw w Polsce, a
takze - w mys$l zasady réznicowania portfela nieruchomosci pod wzgledem geograficznym - w
Rumunii i na Wegrzech. W roku 2009 Grupa Kapitatowa Echo Investment pojawita sie réwniez
na nowym rynku - rynku ukraifskim, gdzie planowana jest realizacja nowoczesnego parku
biurowego.

W 2009 roku sprzedawano kolejne projekty mieszkaniowe w Warszawie przy ul. Inflanckiej i
ul. Zwyciezcdw i Poznaniu os. Naramowice. Kontynuowano sprzedaz dziatek z projektami
domoéw w Bilczy k. Kielc. Dziatania podmiotow z Grupy Kapitalowej Echo Investment
skoncentrowane byty takze na realizacji i komercjalizacji projektéw biurowych i handlowych
przeznaczonych na wynajem. Zgodnie z planem zakonczono takze prace budowlane w
segmencie biurowym — oddano w czesci do uzytkowania zespdt budynkéw biurowych Park
Postepu w Warszawie i I etap kompleksu biurowego Malta Office Park w Poznaniu.
Jednoczes$nie kontynuowano realizacje projektow biurowych w Krakowie, Warszawie, Poznaniu
i Szczecinie, a takze rozbudowe centrum handlowo-rozrywkowego Galeria Echo w Kielcach.

Gtownym zadaniem, jakie Zarzad Echo Investment S.A. wyznaczyt na rok 2009, byto przejscie
przez okres dekoniunktury w jak najlepszej kondycji i zapewnienie Spotce odpowiedniej pozyciji
startowej po zakonczeniu kryzysu. Zadanie to byto realizowane na wszystkich szczeblach i we
wszystkich dziedzinach dziatalnosci Grupy Kapitatowej Echo Investment. Pomimo kryzysu na
rynku finansowym Grupie Kapitatowej Echo Investment udato sie pozyskac srodki pieniezne na
finansowanie planowanych inwestycji w Warszawie (Park Postepu) i Poznaniu (Malta Office
Park) oraz w Kielcach (rozbudowa centrum handlowo-rozrywkowego Galeria Echo). tacznie
banki udzielity 182 min EUR kredytéw celowych.

Obecnie podmioty z Grupy Kapitatowej skoncentrowane sg na przygotowaniu, realizacji i
komercjalizacji projektow biurowych i handlowych przeznaczonych na wynajem, a takze na
przygotowaniu nowych projektow.
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Realizacja planowanych obiektow mieszkaniowych uzalezniona jest od czynnikdw popytowo-
podazowych, m.in. od sity nabywczej, dostepu do kredytdéw, poziomu wynagrodzen, ceny
rynkowej mieszkan i in. W przygotowaniu znajduje sie okoto 20 projektdw mieszkaniowych.
Realizacja hoteli jest w duzej mierze uzalezniona od sytuacji w branzy turystycznej oraz od
sktonnosci sieci hotelowych do podejmowania nowych inwestycji. Obecna dziatalno$¢ Echo
Investment S.A. w tym sektorze skupiona jest na rynku polskim, gdzie Spotka wspdtpracuje z
miedzynarodowymi operatorami sieci hoteli. Zawarta zostata umowa GRI ze spotkg Orbis S.A.
na realizacje hotelu Novotel w todzi.

Zarzad spotki planuje rowniez rozwdj dziatalnoSci na rynkach zagranicznych w Europie
Srodkowo-Wschodniej. Obecnie prowadzona jest realizacja wielofunkcyjnego centrum
handlowo-ustugowo-biurowego w Budapeszcie i handlowo-rozrywkowego w rumunskim
Brasov. Grupa Echo Investment rozpoczyna takze dziatalno$¢ na rynku ukrainskim, gdzie
planowana jest realizacja parku biurowego.

Rada Nadzorcza stwierdza, iz w 2009 roku w spétce Echo Investment S.A. przestrzegane byty
dobre reguly etyki w biznesie i zasady tadu korporacyjnego, zgodnie z przyjetymi do
stosowania przez Spétke ,Dobrymi praktykami spétek notowanych na GPW”,

Stanowisko Zarzadu Echo Investment S.A. w sprawie przestrzegania zasad tadu
Korporacyjnego Spdtka przekazuje do publicznej wiadomosci w formie raportéw biezacych
oraz zamieszcza na stronie internetowej www.echo.com.pl w cze$ci poswieconej relacjom
inwestorskim.

W 2009 roku dziatalnoS¢ Spotki znalazta uznanie na rynku nieruchomosci w Polsce. Tygodnik
Warsaw Business Journal zaliczyt do najwiekszych i przetomowych wydarzen minionego roku
pozyskanie finansowania dla kieleckiej Galerii Echo i przyznat Echo Investment tytut ,Real
Estate Investor of the Year 2009”. Spdtka uznana zostata takze za jedng z firm najszybciej
zwiekszajgcych swojg warto$¢ w regionie $wietokrzyskim, zajmujgc 5 miejsce w rankingu
DIAMENTY miesiecznika FORBES.

2. Sprawozdanie z pracy Rady Nadzorczej w 2009 roku

W 2009 roku Rada Nadzorcza Echo Investment S.A. dziatata zgodnie ze swoim regulaminem,
Statutem Spotki, przyjetymi do stosowania przez Spétke ,Dobrymi praktykami spotek
notowanych na GPW” oraz obowigzujgcymi przepisami prawa, kierujgc sie przy tym stusznym
interesem Spotki i dobrem jej Akcjonariuszy.

W 2009 roku czionkowie Rady Nadzorczej, w szczegdlnosci Przewodniczacy oraz
Wiceprzewodniczacy, pozostawali w statym kontakcie z cztonkami Zarzadu Spétki, prowadzac
liczne konsultacje na temat poszczegdinych obszaréw dziatalnosci Spotki.
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Rada Nadzorcza sprawowata staty nadzor nad dziatalnosScig Spétki we wszystkich dziedzinach jej
dziatalnosci. Czynnosci te obejmowaty m.in.:

- analize i ocene biezacych wynikéw finansowych i okresowych sprawozdan finansowych Spotki,
- analize otrzymywanych informacji od Zarzadu dotyczacych dziatalnosci Spotki,

- wyrazanie zgody na zacigganie przez Spdtke zobowigzan i zawieranie uméw zwigzanych z
dziatalnoscig Spotki.

W dniu 17 grudnia 2009 roku Rada Nadzorcza Echo Investment S.A. zgodnie z art. 86 Ustawy o
biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawniajgcych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym z dnia 7 maja 2009 roku powotata trzyosobowy
Komitet Audytu w nastepujgcym sktadzie:

1. Mariusz Waniotka — Przewodniczacy

2. Robert Oskard

3. Tomasz Kalwat

W ciggu 2009 roku skfad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.

Skfad Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2009 roku przedstawiat sie nastepujgco:

Woijciech Ciesielski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Andrzej Majcher — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Mariusz Waniotka — Cztonek Rady Nadzorczej

Robert Oskard — Czionek Rady Nadzorczej

Karol Zbikowski - Cztonek Rady Nadzorczej

Tomasz Kalwat — Czionek Rady Nadzorczej

W 2009 roku Rada Nadzorcza, wykonujgc swoje obowigzki podjeta 12 uchwat dotyczacych
spraw wynikajgcych z Kodeksu spétek handlowych oraz Statutu Spétki Echo Investment S.A.

3. Stanowisko Rady Nadzorczej w sprawie podziatu zysku

Rada Nadzorcza zapoznata sie z wnioskami Zarzadu Echo Investment S.A. w sprawie
wytgczenia od podziatu pomiedzy akcjonariuszy:

- zysku netto osiggnietego przez Echo Investment S.A. w 2009 roku,

- niepodzielonego wyniku finansowego (zysku) Echo Investment S.A. z lat ubiegtych,

i przeznaczenia ich w catosci na zasilenie kapitatu zapasowego celem finansowania biezgcej
dziatalno$ci spotki Echo Investment S.A.

Rada akceptuje stanowisko Zarzadu i zamierza takg informacje przedstawi¢ Walnemu
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.
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4. Wnioski Rady Nadzorczej do Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy

Rada Nadzorcza wnosi, aby Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy:

a) zatwierdzito sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Echo Investment S.A. w 2009 roku,

b) zatwierdzito jednostkowe sprawozdanie finansowe Echo Investment S.A. za 2009 rok,

c) zatwierdzito sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Echo Investment w
2009 roku,

d) zatwierdzito skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Echo
Investment za 2009 rok,

e) podjeto uchwate o wylaczeniu od podzialu pomiedzy akcjonariuszy zysku netto
osiggnietego przez Echo Investment S.A. w 2009 roku i przeznaczenia go w catosci na
zasilenie kapitatu zapasowego celem finansowania biezacej dziatalnosci spotki Echo
Investment S.A.,

f) podjeto uchwate o wylaczeniu od podzialu pomiedzy akcjonariuszy niepodzielonego
wyniku finansowego (zysku) Echo Investment S.A. z lat ubiegtych i przeznaczenia go w
catosci na zasilenie kapitatu zapasowego celem finansowania biezacej dziatalnosci spotki
Echo Investment S.A.,

g) udzielito Cztonkom Zarzadu absolutorium z wykonywanych przez nich obowigzkéw w
2009 roku,

h) udzielito Czlonkom Rady Nadzorczej absolutorium z wykonywanych przez nich

obowigzkéw w 2009 roku.

Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Czionkowie Rady Nadzorczej:

Kielce, 11 maja 2010r.

Wojciech Ciesielski

Andrzej Majcher

Mariusz Waniotka

Robert Oskard

Karol Zbikowski

Tomasz Kalwat
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