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Grupa Kapitalowa, w ktérej jednostkg
dominujgeq jest CAM Media S.A.

Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

OPINIA
NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGQ
Grupy Kapitalowej, w ktorej jednosthkq dominujgca jest CAM Media S.A.
siedzibg w Warszawie, ul. Tambka 16 lok. U-4.

Dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzgdu jednostki dominujqcej
Grupy Kapitatowej CAM Media S.A.

Przeprowadziliémy badanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej, w ktorej jednostka dominujacg jest CAM Media S.A. z siedzibg w Warszawie , ul.
Tamka 16 lok. U-4 na ktére sklada si¢ skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
sporzgdzone na dzie 31 grudnia 2011 roku, skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodéw,
skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym, skonsolidowane sprawozdanie z
przeplywéw pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku oraz noty
do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dzialalnosci
Grupy Kapitalowej odpowiedzialny jest Zarzad jednostki dominujacej. Zarzad oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej jednostki dominujgcej sg zobowiazani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie
finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitalowej speinialy wymagania przewidziane
wustawie z dnia 29 wrzednia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223,
z podzniejszymi zmianami), zwanej dalej ,,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
wyrazenie opinii o tym, czy jest ono zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityks)
rachunkowosci Grupy Kapitalowej oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacje majatkows i finansows, jak tez wynik finansowy Grupy Kapitatowej.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do postanowien:

1) rozdziatlu 7 ustawy o rachunkowoéci
2) Krajowych standardow rewizji finansowej wydanych przez Krajowag Rade Bieglych
Rewidentdw w Polsce.

Badanie sprawozdania skonsolidowanego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki sposdb, aby
vzyskaé racjonalng pewnos¢ pozwalajgca na wyrazeuie opinii o sprawozdaniu.

W szczegdlnosei badanie obejmowato sprawdzenie poprawnodei zastosowanych przez jednostke
dominujgcg oraz jednostki zalezne zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie - w przewazajgcej
mierze w sposob wyrywkowy - podstaw, z ktorych wynikajg liczby i informacje zawarte w
skonsolidowanym  sprawozdaniu  finansowym, jak i calodciowa oceng skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.
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Grupa Kapitalowa, w kiorej jednostkg
dominujgcg jest CAM Media S.A.

Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

Uwazamy, Zze badanie dostarczylo wystarczajgcej podstawy do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie skonsolidowane, we wszystkich istotnych aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej
i finansowej badanej Grupy Kapitatowej CAM Media S.A. na dziefi 31 grudnia 2011 roku, jak
tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku,

b) zostalo sporzadzone =zgodnie =z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowoscei,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami  ogloszonymi  w  formie  rozporzadzen  Komisji  Europejskiej,
a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do wymogbw ustawy
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawezych,

¢} jest zgodne z wplywajacymi na tresé skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa i postanowieniami statutu Spolki.

Sprawozdanie Zarzadu jednostki dominujgeej z dzialalnodei Grupy Kapitalowej CAM Media S.A.
uwzglednia inforimacje, o ktoérych mowa w art, 49 ust.2 ustawy o rachunkowosci i w rozporzadzeniu
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierdéw wartoéciowych oraz warunkéw  uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
czfonkowskim (Dz.U. z 2009 r., nr 33, p0z.259), a zawarte w nim informacje finansowe sg zgodne
z danymi pochodzgcymi ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W imieniv Misters Audytor Spélka z o.0.
Warszawa, ul. Stepinska 22/30

Podmiot wpisany na liste podmiotow
uprawnionych do badania pod pozycjg 63

Kluezowy biegly rewident:

Prezes Zarzadu

Ewa Kornalewicz Barbara Misterska - Dragan
fi
gJ
{:"d I N j UJ(
Biegly Rewident Biegly Rewident
Nr 2581 Nr 25381

w imieniu
Misters Audytor Spéika z o.0.

Warszawa, dnia 20 marca 2012 roku.
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z badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Grupy Kapitalowej, w ktorej
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CAM Media S.A.
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za rok obrotowy zakonczony
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Grupa Kapitalowa, w kidref fednostky dominujgeg jest CAM Media S.A.
z siedzibq w Warszawie przy ul. Tamka 16 lok. U-4

Raport badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za okres obrotowy od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku

Cze$¢ ogdlna raportu

I.  Informacje wstepne

1. Ninigjsze badanic zostalo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 27 lipca 2011 roku,
zawartej pomiedzy CAM Media S. A. a firma Misters Audytor Sp. z o.0. mieszczaca si¢
w Warszawie, przy ul. Stepifiskiej 22/30. Powyzszq umowg zawarto na podstawie Uchwaty Rady
Nadzorczej nr 1/07/11 z dnia 7 lipca 2011 roku w sprawie wyboru bieglego rewidenta do badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za rok 2011.

2. Misters Audytor Sp. z o.0. jest wpisana na prowadzong przez Krajowg Izbg Bieglych
Rewident6w liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdain finansowych pod nr 63.

3. Przedmiotem badania bylo skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmujgce:

1) wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

2) skonsolidowany bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2011 roku, ktéry po stronie
aktywow i pasywéw wykazuje sume 51.929.703,15 zlotych;
(stownie: pigidziesigt jeden miliondw dziewieéset dwadziescia dziewigé tysiecy siedemsef
trzy ziote 15/100)

3) skonsolidowany rachunek zyskdw i strat za rok obrotowy od | stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 roku wykazujacy stratg netto w kwocie 810.262,85 ztotych,
(stownie: osiemset dziesieé tysigey dwiescie sze$édziesiqt dwa zlote 85/100)

4)  skonsolidowany rachunek przeplywéw pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku, wykazujacy zmnigjszenie srodkéw pienigznych o kwotg
(3.145.982,32) ztotych;

(stownie: trzy miliony sto czterdzie$ci pigé tysigcy dziewigéset osiemdziesiqt dwa zlote
32/100);

5) zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym wykazujace wzrost/spadek
kapitatu wlasnego o kwotg 810.403,89 zlotych;
(sfownie: osiemset dziesigé tysiecy czterysta trzy ziote 89/100);

6) dodatkowe informacje i objasnienia.

oraz dokumentacja konsolidacyjna za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, na
podstawie ktorych sprawozdanie to sporzadzono.

Do sprawozdania zalgczone zostalo sprawozdanie Zarzadu jednostki dominujgcej z dziatalnodei
Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2011.

4. W ramach przeprowadzonego badania dokonano oceny, we wszystkich istotnych dla
skonsolidowanego sprawozdania finansowego aspektach, prawidlowosci stosowanego systemu
ksiegowodci.

5. Zarzad jednostki dominujgcej zlozyt w dniu 20 marca 2012 roku odwiadezenie o kompletnosei,
rzetelnodci i zgodnodei z zastosowanymi zasadami (polityka) rachunkowosci skonsolidowanego
sprawozdania finansowego przedlozonego do badania oraz o nie zaistnieniu do dnia zakoficzenia
badania zdarzefi, wplywajgcych w sposéb znaczacy na wielko$¢ danych wykazanych w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok badany.

Misters Audytor Sp. z o.0. 2




Grupa Kapitatowa, w kidvej jednostkg dominujgeq jest CAM Media S.A.
z siedzibg w Warszawie przy ul. Tambka 16 lok. U-4

Raport badania skensolidowanego sprawozdania finansowego

za okres obrotowy od 01012011 roku do 31.12.201 1 roku

IL

W trakcie badania nie nastgpily ograniczenia zakresu badania, a jednostka dominujgca
udostepnila wskazane przez bieglego rewidenta dane, informacje, wyjasnienia i o$wiadczenia,
niezbedne dla potrzeb weryfikacji przedlozonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Misters Audytor Sp. z 0.0. jest niezalezna od jednostek wehodzacych w skiad Grupy Kapitatowej,
a zakres planowanej i wykonywanej przez nas pracy nie zostal w zaden sposéb ograniczony.
Zakres i spos6b przeprowadzonego ptzez nas badania wynika ze sporzadzonej i przechowywanej
przez Misters Audytor Sp. z 0.0, dokumentacji rewizyjnej z badania.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzita Ewa Kornalewicz, biegly
rewident nr ew. 11194, Badanie wykonano w siedzibie spdlki Acco-Fin Sp. z 0.0,, prowadzacej
ksiegi rachunkowe jednostki dominujacej, tj. w Warszawie, przy ul. Floriariskiej 6/8d, w okresie
od 13.02.2012 do 17.02.2012 roku oraz od 5.03.2012 do 20.03.2012 roku. Biegly rewident jest
niezalezny od jednostek wehodzacych w skiad Grupy Kapitalowej w rozumieniu art, 56 ust. 3 i 4
ustawy o bieglych rewidentach.

Nierozlgezng czescig niniejszego raportu jest skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy
Kapitatowej za rok obrotowy koiczacy sig 31 grudnia 2011 roku.

Podstawowe informacje o dzialalnosci Grupy Kapitalowej

Jednostka dominujgca
Spdlka dziata pod firmg CAM Media S.A. Siedzibg Spélki jest Warszawa ul, Tamka 16 lok. U4.

Spélka prowadzi dzialalno§é w formie spotki akeyjnej, zawigzanej aktem notarialnym
sporzadzonym przez notariusza Maja Matiakowskg w Kancelarii Notarialnej w Warszawie, w
dniu 25 czerwea 2007 roku (Rep, 4656/2007).

Spobtka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Spélek prowadzonym przez Sad Rejonowy dla
Miasta Stolecznego Warszawa, XII Wydzial Gospodarczy Rejestrowy, pod numerem KRS
0000289126. Spdlka dziala na podstawie ustawy - Kodeks Spotek Handlowych.

Podmioty wechodzace w sklad Grupy Kapitalowej objete skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym:

- CAM Media S.A.,

- Adhnovation Sp. z 0.0.,

- Intelisoft Sp. z 0.0,

- Ad-vice Sp. z 0.0.

Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie objgto nastgpujgcych spdlek tworzgcych
Grupe Kapitalowa:

- Media Power Sp. z 0.0.

- AdunaS.A.,

- CAM Polski Outdoor Sp. z 0.0.,
- Brand 24 S.A.

Przedmiot dzialalno$ci Grupy Kapitatowej

a) Przedmiotem dziatalnodei jednostki dominujacej zgodnie ze statutem Spoélki jest:

—  Planowanie, organizowanie, wdrazanie kampanii reklamowych opartych o wykorzystanie
niestandardowych nosnikéw

Misters Audytor Sp. z 0.0, 3
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Grupa Kapitatowa, w kidrej jednostkq dominujqeq jest CAM Media S.4.
z siedzibg w Warszawie przy ul. Tamka 16 lok. U-4

Raport badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za okres obrotowy od 01.01.2011 roku do 31.12.201 1 roku

b) Gléwnym przedmiotem dziatalnosci jednostek zaleznych sg:

—  Poérednictwo w sprzedazy migjsca na cele reklamowe w mediach elektronicznych
{AdInnovation Sp. z 0.0.),

- Dzialalnoéé zwigzana z oprogramowaniem, hosting (Intelisoft Sp. z 0.0.),

- Ushugi internetowe (Ad-vice Sp. z 0.0.)

W badanym okresie jednostki tworzgce Grupe Kapitalowa zajmowaly si¢ gtéwnie:

- Planowanie, organizowanie, wdrazanie kampanii reklamowych opartych o wykorzystanie
niestandardowych nosnikéw (CAM Media S.A.)

—  Podrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach elektronicznych
(AdInnovation Sp. z 0.0.),

~  Dzialalno§¢ zwigzana z oprogramowaniem, hosting (Intelisoft Sp. z 0.0.),

— Ushgi internetowe (Ad-vice Sp. z 0.0.)

4. XKapital podstawowy jednostki dominujgcej wedtug stanu na dzief 31 grudnia 2011 wynosit
728.450 ziotych i dzielil si¢ na 7.284.500 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zl kazda. W roku
obrotowym nie nastgpily zmiany w kapitale podstawowym Spéiki.

5. Rokiem obrotowym Grupy Kapitatowej jest rok kalendarzowy.

6. Od 1 stycznia 2011 do 31 grudnia 2011 i do dnia wydania opinii w sklad Zarzadu jednostki
dominujacej wehodzili:

Nazwisko i imi¢ Funkcja

Dr Przybylowski Krzysztof Prezes Zatzadu

Orlowski Pawet Wiceprezes Zarzadu

Michalewicz Adam Wiceprezes Zarzadu
III. Pozostale informacje

1. Dzialalno§¢ Grupy Kapitatowej w 2010 roku zamkngla si¢ zyskiem netto w kwocie 826.159,22
zlotych.

2. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2010 zostalo zbadane przez BDO Sp, z
0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Postepu 12, podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych, wpisany na liste Krajowej Izby Biegtych Rewidentéw pod nr 3355. Opinia bieglego
rewidenta nie zawierala zastrzezen ani uwag.

3. Walne Zgromadzenie zatwierdzajgce skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2010 rok
odbylo sig w dniu 24 maja 2011 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zgloszone do publikacji w Monitorze Polskim
B z dnia 8 marca 2012, Na dziefi wydania opinii skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie
zostalo opublikowane.

4. Bilans zamkniecia za rok obrotowy 2010 zostal wprowadzony do ksiag jako bilans otwarcia roku
2010. Przedmiotem naszego badania w tym zakresie nie bylo ustalenie prawidlowodei stanow
poczgtkowych (bilansu otwarcia), a jedynie prawidlowodci przeniesienia bilansu zamknigcia
z ksiag 2010 roku do ksigg roku 201 1.

Misters Audytor Sp. z 0.0. 4




Grupa Kapitatowa, w ktdref jednostkq dominujgeq jest CAM Media S.A.
2 sledzibg w Warszawie przy ul. Tamka 16 Tok. U4

Raport badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za okres obrotowy od 01.01.201] roku do 31.12.201 1 roku

Celem badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2011 rok bylo wyrazenie
pisemnej opinii wraz z raportem o tym, czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest zgodne
Z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy we wszystkich
istotnych aspektach rzetelnie i jasno przedstawia sytuacje majgtkows i finansows, jak tez wynik
finansowy Grupy Kapitalowej.

Sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez wszystkich czlonkdéw Zarzadu jednostki
dominujacej Oznacza to, ze Zarzad przyjal odpowiedzialnoéé za prawidlowodé sporzadzenia
przedtozonego do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Obowigzek podpisania
sprawozdania finansowego przez wszystkich czlonkéw Zarzadu wynika z przepiséw ustawy
o rachunkowosci.

Informacje o badanych sprawozdaniach jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym,

Jednostka dominujgca Biegly rewident

Ewa Kornalewicz,

AdlInnovation Sp. z o.0. firmy Nr ewidencyjny 11194

Rodzaj opinii: bez zastrzezen i uwag

Jednostka zalezna Biegly rewident

AdInnovation Sp. z 0.0. firmy Nie podlega badaniu

Rodzaj opinii: nie podlega badaniu

Intelisoft Sp. z o.0. Nie podlega badaniu

Rodzaj opinii: nie podlega badaniu

Badanie zgodnie z terminami ustawowymi nie jest

Ad-vice 8p. z 0.0. .
zakoficzone

Rodzaj opinii: Badanie zgodnie z terminami ustawowymi nie jest zakoriczone

Misters Audytor Sp. z o.0. 5
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Grupa Kapitalowa, w ktdrej jednosthkq dominujgeq jest CAM Media S.A.
z sledzibg w Warszawie przy ul. Tamka 16 lok. U-4
Raport badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za okres obrotowy od 01.01.2011 roku do 31.12.201 1 roku

Wybrane wskazniki finansowe

WSKAZNIKI DO RAPORTU DLA SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW W WERSJI

KALKULACYJNEJ
(bez uwzglednienia wplywu inflacji)

Rentowno$é dzialalnosci podstawowej

wynik na sprzedazy x 100%

przychody ze sprzedazy produktow

%

0,81%

2,63%

Rentowno$é majatku (ROA)

wynik finansowy netto x 100%

$redni stan aktywow

%

-1,61%

1,79%

Rentowno$¢ kapitalu wlasnego (ROE)

wynik finansowy netto x 100%

$redni stan kapitatu wlasnego

%

-2,55%

2,62%

Rentowno$é netto sprzedazy

wynik finansowy netto x 100%

przychody ze sprzedazy produktdw, towardw i materiatow

%

-1,25%

1,33%

Rentowno$é brutto sprzedazy

wynik finansowy brutto x 100%

przychody ze sprzedazy produkidw, towardw i materialow

%

-0,61%

1,85%

Szybko$¢ obrotu naleznosei

$redni stan nateznosei z tytulu dostaw i ustug x 360 dni

przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiafow

dni

112

08

Szybko§é obrotu zobowiazan

gredni stan zobowigzan z tytulu dostaw i ustug x 360 dni

koszt sprzedanych produktéw, towardw i materialéw

dni

76

57

Wskaznik zadluzenia

zobowigzania ogbélem x 100%

aktywa

%

39,54%

33,79%

Wskaznik zadluzenia dlugoterminowego

zobowigzania dlugoterminowe* x 100%

akiywa

%

4,30%

5,12%

Wskainik zadluzenia kapitalu wlasnego

Rezerwy i zobowigzania x [00%

kapitat wlasny

%

65,39%

51,04%

Wslkaznik zadluzenia dlugoterminowego kapitalu
wlasnego

zobowigzania dlugoterminowe® x 100%

kapital wiasny

%

7,11%

7,73%

Wsliaznik pokrycia majatku trwalego kapitalem wlasnym

kapital wlasny x 100%

aktywa trwale

%o

202,07%

223,09%

Wskaznik pokrycia majatku trwalego kapitalem stalym

(kapital wiasny + zobowigzania dlugoterminowe*) x 100%

aktywa trwale

%

216,44%

240,34%

Misters Audytor Sp. z 0.0.
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Grupa Kapitatowa, w ktéref jednostkq dominujgcq jest CAM Media 5.4,

z siedzibg w Warszawie przy ul. Tamka 16 lok. U-4

Raport badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
¥4

za okres obrotowy od 01.01,.2011 voku do 31.12.2011 roku

2011 2010
Plynnosé I
aktywa obrotowe** ogdlem
zobowigzania krotkoterminowe*** 1,99 2,45
Plynno$é 11
aktyvwa obrotowe** - zapasy
zobowigzania krétkoterminowe*** 1,99 2,45
Plynnosé 111
aktywa obrotowe®* - zapasy - naleznodci
Zobowigzania krotkoterminowe*** 0,70 0,95

Wskaznik zysku na jedng akeje

zysk netfo

ilo$¢ emitowanych akeii zl -0,11 0,11
Warto$§é ksiegowa aktywdw netto na jedng akeje
kapitat wlasny
ilodé emitowanych akeji zt 4,31 4,42

FE

ETT

obejmujg réwniez rezerwg na odroczony podatek dochodowy, diugoterminowe rezerwy, zobowigzania z tytulu dostaw i
ustug powyzej [2 miesieey, ujening warlodé firmy i dingoterminowe rozliczenia migdzyokresowe

bez "z tytutu dostaw i uslug powyzej 12 miesigey”

bez "z tytulu dostaw i ustug powyzej 12 miesicey”, powickszore o kedtkoterminowe rezerwy i krétkoterminowe rozliczenia

migdzyokresowe

Misters Audytor Sp. z 0.0,




Grupa Kapitatowa, w kidrej jednostig dominujgeq jest CAM Media S.A.
z siedzibg w Warszawie przy ul. Tamka 16 lok, U-4

Raport badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za okres obrotowy od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku

Kluczowe wskazniki charakteryzujace wynik finansowy oraz sytuacj¢ majatkowa Grupy
Kapitalowej

Wslkazniki rentownosci

Za badany okres sprawozdawczy Grupa Kapitatowa wykazuje strate netto w wysokosci (810 262,85)
zlotych. Z uwagi na to wskazniki rentownosci oparte na wyniku sa ujemne. Wskaznik rentownodci
dziatalnodci podstawowej jest dodatni, ulegl jednak zmnigjszeniu o 1,81%.

Wskazniki obrotu

Wskazniki obrotu naleznoéci i zobowigzafi ulegly pogorszeniu, i tak: wskaznik obrotu naleznosci z 98
dni w 2010 roku do 112 dni w badanym roku, wskaznik obrotu zobowiazan natomiast z 57 dni w 2010
roku do 76 dni w roku 2011,

Wskaznikd zadluzenia

Wskazniki zadluzenia ulegly zmianom w stosunku do ubieglego okresu, i tak:

+  Wskaznik zadiuzenia ogdlem — wzrdst z 33,79% do 39,54%;
«  WskaZnik zadluzenia dhugoterminowego — ulegt obnizeniu z 5,12% do 4,30%,

Wskazniki plynnosci

Wszystkie wskazniki ptynnosci ulegly obnizeniu w stosunku do poprzedniego okresn, i tak wskaznik
pltynnoscei i I zmienily sig z 2,45 do 1,99; wskaznik plynnosci Il ulegt zmniejszeniu z 0,95 do 0,70.

Wskazniki rynku kapitalowego
Wskaznik zysku na akcje wykazuje warfo$é ujemna z powodu ujemnego wyniku finansowego Grupy.

Wskaznik wartodci ksiggowej aktywdéw netto na jedna akcje ulegt zmniejszeniu z 4,42 w okresie
poprzednim do 4,31 w badanym okresie,

Misters Audytor Sp. z o.0. 12
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Griipa Kapitatowa, w ktdref fednostkq dominujqeq jest CAM Media S.A.
z siedzibg w IWarszawie przy ul, Tamka 16 lok. U-4

Raport badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za okres obrotowy od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku

Czesé szezegolowa raportu

I Ksiggi rachunkowe

Jednostki nalezgce do Grupy Kapitalowej stosujg jednakowe zasady rachunkowosci, zgodne
z zasadami stosowanymi przez jednostke dominujgca.

Sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym zostaly
sporzadzone na ten sam dziett bilansowy, co sprawozdanic finansowe jednostki dominujace;.

Jednostki Grupy Kapitalowej posiadajg aktvalng dokumentacje opisujaca przyjete w Grupie
Kapitatowej zasady rachunkowosci zatwierdzone przez Zarzad i zgodne z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczoéci Finansowej.

IL. Zasady sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowegeo

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej, ktorej jednostka dominujgca jest CAM
Media S.A. z siedzibg w Warszawie zostalo sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawezosei Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unig Europejska, a w sprawach
nieuregulowanych powyzszymi standardami, zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r.
o rachunkowosci (tekst jednolity Dz, U. z 2009 r,, nr 152, poz. 1223 z pdZniejszymi zmianami) oraz
wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawezych jak réwniez wymogami odnoszgeymi sig¢ do
emitentdw papierow wartosciowych dopuszezonych do obrotu na rynku oficjalnych notowan
gictdowych.

Podstawe sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowila dokumentacja
konsolidacyjna, sporzgdzona na podstawie wymogdw rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 8
sierpnia 2008 r. w sprawie szczegdlowych zasad sporzgdzania przez jednostki inne niz banki i zaklady
ubezpieczen skonsolidowanych sprawozdari finansowych grup kapitalowych (Dz. U. z 2008 ., nr 162,
poz. 1004), obejmujaca m.in.:

¢ sprawozdania finansowe jednostek objetych konsolidacja,

¢ ustalenie wylaczen.
HI. Metoda konsolidacji
Przy sporzagdzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej, w ktdrgj
jednostkg dominujacg jest CAM Media S.A. z siedzibyg w Warszawie przy ul. Tamka 16 lok. U4

postugiwano si¢ metoda pelna.

W pierwszej kolejnosei zsumowano kwoty poszezegblnych pozycji bilansdw, rachunkéw zyskow i
strat jednostki dominujacej i jednostek zaleznych.

Po dokonaniv sumowaf, o ktérych mowa powyzej, przeprowadzono korekty i wylaczenia
konsolidacyjne.

Misters Audytor Sp. z v.0. 13




Grupa Kapitalowa, w ktéref jednosthg dominuigeq jest CAM Media S.A4.
z stedzibg w Warszawie przy ul. Tamka 16 lok. U-4

Raport badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za okres obrotowy od 01.01.2011 roku do 31,12.201 | roku

IV.  Metody konsolidacji kapitaléw i ustalenia kapitalow mniejszosci

Kapitalem zakiadowym Grupy Kapitalowej jest kapital zakiadowy jednostki dominujacej. Wyliczenia
pozostalych skladnikéw kapitatu wlasnego Grupy Kapitatowej dokonano poprzez dodanie do
poszezegGlnych skladnikéw kapitatu wilasnego jednostki dominujace] odpowiednich skladnikéw
kapitatu wlasnego jednostek zaleznych objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,
odpowiadajgcych udziatowi jednostki dominujacej we wlasnosci jednostki zaleznej wedhug stanu na
dzien bilansowy. Do kapitatu wlasnego Grupy Kapitatowej wlaczono tylko te czgéei odpowiednich
skladnikéw kapitalu wlasnego jednostek zaleznych, ktére powstaly od dnia objecia kontroli nad nimi
przez jednostke dominujaca.

V. Wylgezenia wzajemnych rozrachunkéw

Dokonano wylaczent konsolidacyjnych dotyczacych rozrachunkéw wewnatrz Grupy Kapitatowe] na
kwotg 2.232.637,92 zt.

Dane, stanowigce podstawe do wylgezen, uzyskano z ksiag rachunkowych CAM Media S.A.
i uzgodniono z informacjami uzyskanymi od jednostek zalezaych.

VI.  Wylaezenia obrotéw wewnetrznych

Dokonano wylgezen konsolidacyjnych dotyczqcych sprzedazy dokonanej pomigdzy Spolkg
dominujaca a jednostkami zaleznymi objetymi skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym:

Przychody ze sprzedazy 1.593.825,03 zlotych
Koszty whasny sprzedazy 1.476.880,63 zlotych
Koszty ogdlnego zarzadu 266.144,40 zlotych
Pozostale przychody operacyjne 149.200,00 zfotych

Dane, stanowigce podstawe do wylaczen, uzyskano z ksigg rachunkowych CAM Media S.A.
i uzgodniono z informacjami uzyskanymi od jednostek zaleznych.

VIL.  Pozostale wylaczenia konsolidacyjne

W Grupie Kapitalowej nie wystapily transakcje powodujace powstanie nie zrealizowanych wynikéw
zawartych w  wartodci  aktywdéw a takze nie  dokonywano wyplaty  dywidend.
Nie wystgpila takze sprzedaz calodei lub czgéei udzialdéw (akeji) w jednostkach zaleznych.
W roku obrotowym nie zmienil sie sklad Grupy Kapitalowej i stopien zaleznosei jednostek
podporzadkowanych od jednostki dominujacej.

Misters Audytor Sp. z o.0. 14




Grupa Kapitalowa, w kidref jednostkg dominujqeq jest CAM Media S.4.
z sfedzibg w Warszawie przy ul. Tamka 16 lok. U-4

Raport badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za okres obrotowy od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku

VIII. Noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Dane zawarte w notach objasniajgcych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaly
przedstawione przez jednostke dominujgca kompletnie i prawidlowo. Dodatkowe informacje
i objasnienia stanowig integralng cz¢s$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

IX,  Skonsolidowany rachunek przeplywu $rodkéw pieni¢znych

Skonsolidowane sprawozdanie z przeplywdéw pienigznych zostalo sporzadzone zgodnie z wymogami
okreslonymi w MSR 7. Zawarte w nim dane, sg prawidlowo powigzane ze skonsolidowanym
sprawozdaniem z sytuacji finansowe;j i skonsolidowanym rachunkiem zyskéw i strat.

Zostal on sporzagdzony popizez:

m  sumowanie odpowiednich pozycji sprawozdania z przeplywdw pienigznych jednostek zaleznych,
objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, metoda pelna i Spdlki dominujacej,

m  dokonanie korekt konsolidacyjuych, polegajgcych na wylaczeniu wszelkich przeplywow
pienigznych migdzy jednostkami obje¢tymi skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

X, Sprawozdanic Zarzadu z dzialalnos$ci Grupy Kapitalowej

Dane finansowe zawarte w sprawozdaniu z dzialalnodci Grupy Kapitalowej sporzadzonym przez
Zarzad jednostki dominujacej sg zgodne ze sporzgdzonym skonsolidowanym sprawozdaniemn
finansowym i uwzgledniajg informacje, o ktérych mowa w art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci
i w Rozporzadzenin Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazanych przez emitentéw papieréw wartodciowych (Dz. U. z 2009 r. nr 33 poz.
259), a zawarte w nim informacje finansowe, pochodzgce ze zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sg z nim zgodne.

Misters Audytor Sp. £ o.0. 15
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Grupa Kapitalowa, w kidrej jednostlg dominmgigeg jest CAM Media S.A.
z siedzibg w Warszawie przy ul, Tamka 16 lok, U-4

Raport badania skonselidowanego sprawozdania finansowego

za okres obrotowy od 01.01.2011 roku do 31.12.201 1 voku

XII. Zgodno$é z przepisami prawa

Biegly rewident otrzymal od Zarzadu jednostki dominujacej pisemne o$wiadczenie, w ktérym Zarzad
stwierdzit, iz jednostka dominujaca i jednostki zalezne przestrzegaly przepisdw prawa.

Misters Audytor Sp. z 0.0. oraz ponizej podpisany biegly rewident potwierdzajg, iz sq uprawnieni do
badania sprawozdait finansowych oraz spelniajg waranki okreslone w art. 56 ustawy o bieglych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz
nadzorze publicznym, do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej, w ktorej jednostkg dominujgcg jest CAM Media S.A.
z siedzibg w Warszawie przy ul, Tamka 16 lok, U4,

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone zgodnie z Krajowymi
standardami rewizji finansowej ustanowionymi przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentow
i zatwierdzonymi przez Komisj¢ Nadzoru Audytowego w dniu 31 marca 2010 1.

W imieniu Misters Audytor Spétka z o.0.
Warszawa, ul. Stepinska 22/30

Podmiot wpisany na liste podmiotéw
uprawnionych do badania pod pozycja 63

Kluczowy biegly rewident:

Prezes Zarzadu
Fwa Kornalewicz Barbara Misterska - Dragan

|
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Biegly Rewident Biegly Rewident
Nr 11194 Nr 2581

w imieniu
Misters Audytor Spolka z o.0,

Warszawa, dnia 20 marca 2012 roku.
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