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OCENA RADY NADZORCZEJ ECHO
INVESTMENT S.A. WRAZ Z UZASADNIENIEM
DOTYCZACA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH |
SPRAWOZDANIA ZARZADU Z DZIAtALNOSCI

ECHO INVESTMENT S.A. ORAZ GRUPY
KAPITALtOWEJ ECHO INVESTMENT ZA ROK
OBROTOWY 2019

Rada Nadzorcza spétki Echo Investment S.A., dziatajac
na podstawie art. 382 § 3 Kodeksu spoétek handlowych
oraz § 70 ust. 1 pkt 14 oraz § 71 ust. 1 pkt 12
rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych
przez emitentdw papierédw oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim z dnia 29 marca 2018 r., dokonata
pozytywnej oceny przedstawionych przez Zarzad
ponizszych dokumentdéw, stwierdzajac, iz sg one
zgodne z ksiegami, dokumentami oraz ze stanem
faktycznym:

a) jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok 2019 obejmujgcego:
- jednostkowy bilans sporzadzony na
dzien 31 grudnia 2019 roku,
- jednostkowy rachunek zyskow i strat za
okres 1 stycznia 2019 do 31 grudnia

2019 roku,

- jednostkowe sprawozdanie z
przeptywow srodkdw pienieznych za
okres 1stycznia 2019 roku do
31 grudnia 2019 roku,

- jednostkowe zestawienie zmian w

kapitale wtasnym za okres od 1 stycznia
2019 roku do 31 grudnia 2019 roku,
- informacje dodatkowsa;
b) skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok 2019 obejmujacego:
- skonsolidowany bilans sporzadzony na
dzien 31 grudnia 2019 roku,
- skonsolidowany rachunek zyskéw i strat
za okres 1 stycznia 2019 do 31 grudnia
2019 roku,
- skonsolidowane sprawozdanie z
przeptywow S$rodkdw pienieznych za
okres 1 stycznia 2019 roku do 31
grudnia 2019 roku,

ECHO INVESTMENT S.A. SUPERVISORY
BOARD EVALUATION AND JUSTIFICATION
REGARDING FINANCIAL REPORTS AND THE
MANAGEMENT BOARD REPORT ON THE
OPERATIONS OF ECHO INVESTMENT S.A. AND
ECHO INVESTMENT CAPITAL GROUP
FOR FINANCIAL YEAR 2019

Acting on the basis of Article 382.3 of the Polish Code
of Commercial Companies and Partnerships and
Clause 70.1.14 and 71.1.12 of the Ordinance of the
Minister of Finance of 29 March governing current
and periodical information published by issuers of
securities and conditions whereunder information
required by law of a non-member state may be
considered as equivalent, the Supervisory Board
approved the following documents submitted by the
Management Board and confirmed that they comply
with the books, documents and facts:

a) separate financial for 2019,
comprising:
- separate balance
December 2019,
- separate profit and loss account for the
period between 1 January 2019 and 31
December 2019,
- separate cash flow statement for the
period between 1 January 2019 and 31
December 2019,
- separate statement on the changes in
equity for the period between 1 January
2019 and 31 December 2019,

- additional information;

report

sheet as at 31

b) consolidated financial
comprising:
- consolidated balance sheet as at 31
December 2019,
- consolidated profit and loss account for
the period between 1 January 2019 and
31 December 2019,
- consolidated cash flow statement for
the period between 1 January 2019 and
31 December 2019,
- consolidated statement on the changes
in equity for the period between 1
January 2019 and 31 December 2019,

report for 2019,

Ocena Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. wraz z uzasadnieniem dotyczaca sprawozdan finansowych i sprawozdania zarzadu z
dziatalnosci Echo Investment S.A. oraz grupy kapitatowej Echo Investment za rok obrotowy 2019
- Zatqcznik nr 2 do uchwaty Rady Nadzorczej Echo Investment S.A.
w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzqdu i sprawozdar finansowych Spétki za 2019 r. oraz przyjecia Sprawozdania Rady Nadzorczej
za rok 2019 oraz dokonania oceny dokumentdow Zarzqdu i wydania oswiadczeri
Echo Investment S.A. Supervisory Board evaluation and justification
Regarding the financial reports and the management board report on the operations of Echo Investment S.A. and the Echo
Investment capital group for financial year 2019
- Appendix No 2 to the RESOLUTION of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on the adoption of the Supervisory Board
Report for the year 2019, evaluation of Management Board documents and issuance of statements
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- skonsolidowane zestawienie zmian w
kapitale wtasnym za okres od 1 stycznia
2019 roku do 31 grudnia 2019 roku,
- informacje dodatkowsg;
c) Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki
Echo Investment S.A. i jej Grupy za 2019 rok

Ocena opierata sie takze na wynikach badania
biegtego rewidenta wskazanych w sprawozdaniach
niezaleznego biegtego rewidenta z badania zaréwno
jednostkowego, jak i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Echo Investment S.A. i
Grupy Kapitatowej Echo Investment za rok 2019.
Badanie zostato przeprowadzone przez firme
audytorskg Ernst & Young audyt Polska Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. K. z siedzibg
w Warszawie, wpisang na liste podmiotéow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
prowadzong przez Krajowa Izbe Biegtych Rewidentéw
pod nr 130.

Wyniki dokonanej oceny wraz z uzasadnieniem
przedstawiono ponize;j.

Rada Nadzorcza dokonata oceny rocznego
sprawozdania finansowego Echo Investment S.A. za
rok 2019 zakonczony dnia 31 grudnia 2019r.

Rada Nadzorcza dokonata ponadto rowniez oceny
rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Echo Investment za
rok 2019 zakorczony dnia 31 grudnia 2019r.

Rada Nadzorcza dokonata oceny rocznego
sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Echo Investment
S.A. za rok obrotowy 2019, ktdére zostato sporzagdzone
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci oraz
rozporzadzenia Ministra Finansdw z dnia 29 marca
2018 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim.

Powyisze sprawozdania byty przedmiotem
weryfikacji, analizy i oceny Komitetu Audytu Rady
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- additional information;
c) Management Board report on the
operations of Echo Investment S.A. and its Group for
20109.

The evaluation is also based on the results of an audit
carried out by a statutory auditor that are indicated
in reports by the independent statutory auditor
covering the separate and consolidated financial
report of Echo Investment S.A. and the Echo
Investment Capital Group for 2019. The audit was
performed by the auditing firm Ernst & Young audyt
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.
K. with its registered office in Warsaw, entered in the
list of entities authorized to audit financial reports
maintained by the Polish National Chamber of
Statutory Auditors under no. 130.

The results of the evaluation,
justification, are presented below.
The Supervisory Board evaluated the annual financial
report of Echo Investment S.A. for the year 2019
ended 31 December 2019.

including the

Furthermore, the Supervisory Board evaluated the
annual consolidated financial report of the Echo
Investment Capital Group for the year 2019 ended 31
December 2019.

The Supervisory Board evaluated the Management
Board annual report on the operations of Echo
Investment S.A. for the financial year 2019, which was
drafted according to the Act of 29 September 1994 on
Accountancy and the Ordinance of the Minister of
Finance of 29 March 2018 governing current and
periodical information published by issuers of
securities and conditions whereunder information
required by law of a non-member state may be
considered as equivalent.

The said reports were also subject to verification,
review and evaluation by the Audit Committee of the
Company’s Supervisory Board, which advised the
Supervisory Board to approve them.

Ocena Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. wraz z uzasadnieniem dotyczaca sprawozdan finansowych i sprawozdania zarzadu z
dziatalnosci Echo Investment S.A. oraz grupy kapitatowej Echo Investment za rok obrotowy 2019

- Zatqcznik nr 2 do uchwaty Rady Nadzorczej Echo Investment S.A.
w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzqdu i sprawozdar finansowych Spétki za 2019 r. oraz przyjecia Sprawozdania Rady Nadzorczej
za rok 2019 oraz dokonania oceny dokumentdow Zarzqdu i wydania oswiadczeri
Echo Investment S.A. Supervisory Board evaluation and justification
Regarding the financial reports and the management board report on the operations of Echo Investment S.A. and the Echo
Investment capital group for financial year 2019
- Appendix No 2 to the RESOLUTION of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on the adoption of the Supervisory Board
Report for the year 2019, evaluation of Management Board documents and issuance of statements
WAW 2850912v1
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Nadzorczej Spotki, ktory zarekomendowat Radzie
Nadzorczej wydanie pozytywnej oceny.

Rada Nadzorcza stwierdza, ze dane zawarte w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Echo
Investment S.A. iskonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitatowej Echo Investment

The Supervisory Board finds that the data included in
the separate financial report of Echo Investment S.A.
and the consolidated financial report of the Echo
Investment Capital Group reflect the financial
standing of the Echo Investment Capital Group in a
correct and reliable manner. Furthermore, the
financial report and the report on the activity of the

prawidtowo i rzetelnie odzwierciedlajag sytuacje Management Board contain all information relevant
majatkowq ifinansowg Grupy Kapitatowej Echo for the evaluation of the results of business
Investment. Ponadto sprawozdanie finansowe operations, profitability and the identification of all
i sprawozdanie z dziatalnosci Zarzadu zawiera risks. The Supervisory Board also confirms that the
wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku financial information contained in the Management

dziatalnosci gospodarczej, rentownosci i identyfikacji
wszelkich ryzyk. Rada Nadzorcza potwierdza réwniez,
ze informacje finansowe zawarte w sprawozdaniu
Zarzadu z dziatalnosci Echo Investment S.A. i Grupy
Kapitatowej Echo Investment zaczerpniete s3
bezposrednio ze zbadanych sprawozdan finansowych
i s3 z nimi zgodne. Stwierdzenia te Rada Nadzorcza
oparta na jednostkowym oraz skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym oraz tresci opinii i raportu
Biegtego Rewidenta.

Opinia  Biegtego Rewidenta potwierdza, ze
sprawozdania sporzadzone zostaly w sposéb
prawidtowy, we wszystkich istotnych aspektach,
zgodnie z zasadami rachunkowosci, wynikajgcymi 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 wymogodw, 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.
Ponadto sprawozdania sg zgodne z postanowieniami
statutu Spoétki.

Wyzej wymienione sprawozdania finansowe zostaty
sporzgdzone w ustalonym przepisami terminie i sg
zgodne z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowe;j. Poprawnosé
sporzadzenia przedmiotowych sprawozdan, co do
zgodnosci z ksiegami rachunkowymi, dokumentami i
stanem faktycznym, nie budzi zastrzezen i znajduje
potwierdzenie w informacjach zawartych w
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Board report on operations of Echo Investment S.A.
and the Echo Investment Capital Group comes
directly from the audited financial reports and is
consistent therewith. The above Supervisory Board
statements are based on separate and consolidated
financial reports and the content of the opinion and
report by a Statutory Auditor.

The Statutory Auditor's opinion confirms that the
financial reports have been prepared correctly in all
material aspects, in accordance with the accounting
principles of the International Financial Reporting
Standards and related interpretations published in
the form of European Commission regulations, and in
the scope not governed by these Standards — in
accordance with the provisions of the Accounting Act
of 29 September 1994 and the executive regulations
issued on its basis and on the basis of properly
maintained accounting books. Moreover, the reports
comply with the provisions of the Company's Articles
of Associations.

The above-mentioned financial reports were drafted
within time limits prescribed by law and comply with
the International Financial Reporting Standards. It is
found that the said reports raise no reservations as to
their compliance with books, documents and facts,
and they are supported by information contained in
the audit report by an independent statutory auditor
covering the above-mentioned reports.

Ocena Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. wraz z uzasadnieniem dotyczaca sprawozdan finansowych i sprawozdania zarzadu z
dziatalnosci Echo Investment S.A. oraz grupy kapitatowej Echo Investment za rok obrotowy 2019
- Zatqcznik nr 2 do uchwaty Rady Nadzorczej Echo Investment S.A.
w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzqdu i sprawozdar finansowych Spétki za 2019 r. oraz przyjecia Sprawozdania Rady Nadzorczej
za rok 2019 oraz dokonania oceny dokumentdow Zarzqdu i wydania oswiadczeri
Echo Investment S.A. Supervisory Board evaluation and justification
Regarding the financial reports and the management board report on the operations of Echo Investment S.A. and the Echo
Investment capital group for financial year 2019
- Appendix No 2 to the RESOLUTION of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on the adoption of the Supervisory Board
Report for the year 2019, evaluation of Management Board documents and issuance of statements
WAW 2850912v1
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sprawozdaniu niezaleznego biegtego rewidenta z Members of the Supervisory Board:
badania powyzszych sprawozdan. Signature pages follow:

Cztonkowie Rady Nadzorcze;j:
Podpisy na nastepnych stronach:
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Ocena Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. wraz z uzasadnieniem dotyczaca sprawozdan finansowych i sprawozdania zarzadu z
dziatalnosci Echo Investment S.A. oraz grupy kapitatowej Echo Investment za rok obrotowy 2019
- Zatqcznik nr 2 do uchwaty Rady Nadzorczej Echo Investment S.A.

w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzqdu i sprawozdar finansowych Spétki za 2019 r. oraz przyjecia Sprawozdania Rady Nadzorczej
za rok 2019 oraz dokonania oceny dokumentdow Zarzqdu i wydania oswiadczeri
Echo Investment S.A. Supervisory Board evaluation and justification

Regarding the financial reports and the management board report on the operations of Echo Investment S.A. and the Echo
Investment capital group for financial year 2019
- Appendix No 2 to the RESOLUTION of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on the adoption of the Supervisory Board

Report for the year 2019, evaluation of Management Board documents and issuance of statements
WAW 2850912v1
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SIGNATURE PAGE:

Noah Steinberg

podpis / signature
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Ocena Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. wraz z uzasadnieniem dotyczaca sprawozdan finansowych i sprawozdania zarzadu z
dziatalnosci Echo Investment S.A. oraz grupy kapitatowej Echo Investment za rok obrotowy 2019
- Zatqcznik nr 2 do uchwaty Rady Nadzorczej Echo Investment S.A.
w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzqdu i sprawozdar finansowych Spétki za 2019 r. oraz przyjecia Sprawozdania Rady Nadzorczej
za rok 2019 oraz dokonania oceny dokumentdow Zarzqdu i wydania oswiadczeri
Echo Investment S.A. Supervisory Board evaluation and justification
Regarding the financial reports and the management board report on the operations of Echo Investment S.A. and the Echo
Investment capital group for financial year 2019
- Appendix No 2 to the RESOLUTION of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on the adoption of the Supervisory Board
Report for the year 2019, evaluation of Management Board documents and issuance of statements
WAW 2850912v1
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SIGNATURE PAGE:

Tibor Veres

podpis / signature

)

Ocena Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. wraz z uzasadnieniem dotyczaca sprawozdan finansowych i sprawozdania zarzadu z
dziatalnosci Echo Investment S.A. oraz grupy kapitatowej Echo Investment za rok obrotowy 2019
- Zatqcznik nr 2 do uchwaty Rady Nadzorczej Echo Investment S.A.
w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzqdu i sprawozdar finansowych Spétki za 2019 r. oraz przyjecia Sprawozdania Rady Nadzorczej
za rok 2019 oraz dokonania oceny dokumentdow Zarzqdu i wydania oswiadczeri
Echo Investment S.A. Supervisory Board evaluation and justification
Regarding the financial reports and the management board report on the operations of Echo Investment S.A. and the Echo
Investment capital group for financial year 2019
- Appendix No 2 to the RESOLUTION of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on the adoption of the Supervisory Board
Report for the year 2019, evaluation of Management Board documents and issuance of statements
WAW 2850912v1
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SIGNATURE PAGE:

Peter Kocsis

podpis / signature
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Ocena Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. wraz z uzasadnieniem dotyczaca sprawozdan finansowych i sprawozdania zarzadu z
dziatalnosci Echo Investment S.A. oraz grupy kapitatowej Echo Investment za rok obrotowy 2019
- Zatqcznik nr 2 do uchwaty Rady Nadzorczej Echo Investment S.A.
w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzqdu i sprawozdar finansowych Spétki za 2019 r. oraz przyjecia Sprawozdania Rady Nadzorczej
za rok 2019 oraz dokonania oceny dokumentdow Zarzqdu i wydania oswiadczeri
Echo Investment S.A. Supervisory Board evaluation and justification
Regarding the financial reports and the management board report on the operations of Echo Investment S.A. and the Echo
Investment capital group for financial year 2019
- Appendix No 2 to the RESOLUTION of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on the adoption of the Supervisory Board
Report for the year 2019, evaluation of Management Board documents and issuance of statements
WAW 2850912v1
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SIGNATURE PAGE:

Bence Sass

podpis / signature
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Ocena Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. wraz z uzasadnieniem dotyczaca sprawozdan finansowych i sprawozdania zarzadu z
dziatalnosci Echo Investment S.A. oraz grupy kapitatowej Echo Investment za rok obrotowy 2019
- Zatqcznik nr 2 do uchwaty Rady Nadzorczej Echo Investment S.A.
w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzqdu i sprawozdar finansowych Spétki za 2019 r. oraz przyjecia Sprawozdania Rady Nadzorczej
za rok 2019 oraz dokonania oceny dokumentdow Zarzqdu i wydania oswiadczeri
Echo Investment S.A. Supervisory Board evaluation and justification
Regarding the financial reports and the management board report on the operations of Echo Investment S.A. and the Echo
Investment capital group for financial year 2019
- Appendix No 2 to the RESOLUTION of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on the adoption of the Supervisory Board
Report for the year 2019, evaluation of Management Board documents and issuance of statements
WAW 2850912v1
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SIGNATURE PAGE:

Maciej Dyjas

podpis / signature
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Ocena Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. wraz z uzasadnieniem dotyczaca sprawozdan finansowych i sprawozdania zarzadu z
dziatalnosci Echo Investment S.A. oraz grupy kapitatowej Echo Investment za rok obrotowy 2019
- Zatqcznik nr 2 do uchwaty Rady Nadzorczej Echo Investment S.A.
w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzqdu i sprawozdar finansowych Spétki za 2019 r. oraz przyjecia Sprawozdania Rady Nadzorczej
za rok 2019 oraz dokonania oceny dokumentdow Zarzqdu i wydania oswiadczeri
Echo Investment S.A. Supervisory Board evaluation and justification
Regarding the financial reports and the management board report on the operations of Echo Investment S.A. and the Echo
Investment capital group for financial year 2019
- Appendix No 2 to the RESOLUTION of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on the adoption of the Supervisory Board
Report for the year 2019, evaluation of Management Board documents and issuance of statements
WAW 2850912v1
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SIGNATURE PAGE:

Nebil Senman

podpis / signature
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Ocena Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. wraz z uzasadnieniem dotyczaca sprawozdan finansowych i sprawozdania zarzadu z
dziatalnosci Echo Investment S.A. oraz grupy kapitatowej Echo Investment za rok obrotowy 2019
- Zatqcznik nr 2 do uchwaty Rady Nadzorczej Echo Investment S.A.
w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzqdu i sprawozdar finansowych Spétki za 2019 r. oraz przyjecia Sprawozdania Rady Nadzorczej
za rok 2019 oraz dokonania oceny dokumentdow Zarzqdu i wydania oswiadczeri
Echo Investment S.A. Supervisory Board evaluation and justification
Regarding the financial reports and the management board report on the operations of Echo Investment S.A. and the Echo
Investment capital group for financial year 2019
- Appendix No 2 to the RESOLUTION of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on the adoption of the Supervisory Board
Report for the year 2019, evaluation of Management Board documents and issuance of statements
WAW 2850912v1
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SIGNATURE PAGE:

Stefan Kawalec
podpis / signature
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Ocena Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. wraz z uzasadnieniem dotyczaca sprawozdan finansowych i sprawozdania zarzadu z
dziatalnosci Echo Investment S.A. oraz grupy kapitatowej Echo Investment za rok obrotowy 2019
- Zatqcznik nr 2 do uchwaty Rady Nadzorczej Echo Investment S.A.
w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzqdu i sprawozdar finansowych Spétki za 2019 r. oraz przyjecia Sprawozdania Rady Nadzorczej
za rok 2019 oraz dokonania oceny dokumentdow Zarzqdu i wydania oswiadczeri
Echo Investment S.A. Supervisory Board evaluation and justification
Regarding the financial reports and the management board report on the operations of Echo Investment S.A. and the Echo
Investment capital group for financial year 2019
- Appendix No 2 to the RESOLUTION of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on the adoption of the Supervisory Board
Report for the year 2019, evaluation of Management Board documents and issuance of statements
WAW 2850912v1
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SIGNATURE PAGE:

Mark Abramson

podpis / signature

12

Ocena Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. wraz z uzasadnieniem dotyczaca sprawozdan finansowych i sprawozdania zarzadu z
dziatalnosci Echo Investment S.A. oraz grupy kapitatowej Echo Investment za rok obrotowy 2019
- Zatqcznik nr 2 do uchwaty Rady Nadzorczej Echo Investment S.A.
w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzqdu i sprawozdar finansowych Spétki za 2019 r. oraz przyjecia Sprawozdania Rady Nadzorczej
za rok 2019 oraz dokonania oceny dokumentdow Zarzqdu i wydania oswiadczeri
Echo Investment S.A. Supervisory Board evaluation and justification
Regarding the financial reports and the management board report on the operations of Echo Investment S.A. and the Echo
Investment capital group for financial year 2019
- Appendix No 2 to the RESOLUTION of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on the adoption of the Supervisory Board
Report for the year 2019, evaluation of Management Board documents and issuance of statements
WAW 2850912v1



