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MUZA S.A. Warszawa, ul. Marszatkowska 8

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzadu MUZA S.A.

z badania sprawozdania finansowego Spoétki MUZA S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego sprawozdania finansowego MUZA Spoétka Akcyjna
z siedzibg przy ul. Marszatkowska 8, 00 - 590 Warszawa, na ktore sktada sie:

— sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzgdzone na dzier 31 grudnia 2010 roku;

— sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do
31 grudnia 2010 roku;

— zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do
31 grudnia 2010 roku;

— rachunek przeptywow pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku
do 31 grudnia 2010 roku;

- informacja dodatkowa.

Za sporzgdzenie tego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dziatalno$ci jednostki
odpowiada Zarzad Spoiki.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci
i jasnosci tego sprawozdania finansowego oraz prawidlowosci ksigg rachunkowych
stanowigcych podstawe jego sporzgdzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

— rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009
roku Nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami),

— krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentdbw w Polsce, a w kwestiach nieuregulowanych Miedzynarodowych
Standardow Rewizji Finansowe;.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadzilisSmy w taki sposéb, aby
uzyskac racjonalng pewnosc¢, pozwalajgca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.

W szczegodlnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez
jednostke zasad rachunkowoéci i znaczgcych szacunkow, sprawdzenie - w przewazajgcej
mierze w sposob wyrywkowy - dowoddw i zapiséw w ksiegach, z ktorych wynikajg liczby
i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowg ocene sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia
miarodajnej opinii.

Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe
i objasnienia stowne:

~ przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacii
majgtkowej i finansowej Spotki na dzien 31 grudnia 2010 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku,

— sporzadzone zostato, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami
(politykg)  rachunkowosci, wynikajgcymi z Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci, Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej
oraz zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzgdzen Komisji
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Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do
wymogow ustawy o rachunkowosci iwydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych oraz na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

— jest zgodne z wptywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i
postanowieniami statutu Spétki.

Nie zgtaszajgc zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania
finansowego pragniemy zwréci¢ uwage iz do dnia zakonczenia badania nie otrzymalismy
dokumentéw potwierdzajgcych opublikowanie sprawozdania finansowego za rok 2010 w
Monitorze Polskim B.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci Jednostki i Grupy Kapitatowej MUZA S.A
za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r. uwzgledniajg postanowienia
rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2009r. , nr 33, poz. 259) i sg zgodne z informacjami
zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Jadui o Kacrer gl

Jadwiga Kacperczyk

Kluczowy Biegty rewident nr ew. 9920
przeprowadzajgcy badanie w imieniu

WBS Rachunkowos¢ Consulting Sp. z o.0.
Warszawa, ul. Pankiewicza 3

Podmiot uprawniony Nr ew. 2733 Warszawa, 27 kwietnia 2011 r
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A. Czesé ogolna
1. Dane identyfikujgce badana jednostke

= Badanie dotyczy Spétki Akcyjnej z siedzibg w Warszawie, powstatej zgodnie z aktem notarialnym
Rep. A IV -10306/89 z dnia 18.05.1989 r., ostatnia zmiana umowy dokonata sie aktem notarialnym
Rep. A nr 5968/2009 z dnia 27.06.2009r.

= Akcje Spotki MUZA SA sg notowane na Warszawskiej Gieldzie Papierow Wartosciowych na rynku
rownolegtym w sektorze - media.

= Na koniec badanego okresu Spotka posiada:
- kapitat zaktadowy 5 827 tys. zt
- pozostate kapitaty wiasne 18 673 tys. zt

= Zgodnie z informacjami przekazanymi MUZA S.A. przez akcjonariuszy, na dzien 29.04.2011 roku
akcjonariuszami posiadajgcymi ponad 5% gtosow i ponad 5% udziatéw w kapitale wiasnym
Emitenta byly nastepujgce podmioty:

Imig i nazwisko /Firma ";‘;‘f::?ja ;‘g:g; % akcji | % gloséw
Matgorzata Czarzasty 466 438 466 438 16,36 14,08
Grazyna Kaczmarek 41085 205 425 1,44 6,19
Adam Majdzik 205778 | 205 778 7,22 6,21
Stanistaw i Lucyna Stepien 415 773 561 463 14,58 16,95
Pozostal 1722822 1872792 60,4 56,57
IRazem 2851896 3311896 | 100,00 100,00

= W badanym roku obrotowym nie nastapity zmiany w wysokosci kapitatu zakiadowego.
Na dzien 31.12.2010 r. zarejestrowany kapitat zaktadowy Spotki wynosit 5 826 978,00 zt i dzielit sie
na 2 851 896 akcji o wartosci nominalnej 2 zt kazda.

= Spotka wg stanu na koniec badanego okresu jest Jednostka dominujgcg i posiada nastepujace
Spotki zalezne:

Nazwa Spolki zaleznej % akcji / udziatéw
Muza Marketing Sp. z 0.0. 100

Muza Szkolna Sp. z o.0. 100

PDK S.A. 81,3
Polska Grupa Wydawnicza S.A. 100
Wydawnictwo WILGA S. A, 50
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= Badana Spétka:

- jest wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem - 0000065143
- posiada nr statystyczny w systemie REGON - 001378210
- przewazajacy rodzaj dziatalnosci posiada symbol PKD - 22112

- jest podatnikiem podatku od towarow i ustug (VAT) i posiada nadany i o
przez Urzad Skarbowy NIP 526-020-42-80

= Na dzien wydania opinii:

= organem kierujgcym jednostkg jest Zarzad w skiadzie:

Marcin Wojciech Garlinski Prezes Zarzadu
Matgorzata Czarzasty Cztonek Zarzadu

Od dnia bilansowego do dnia wydania opinii nie nastapity zmiany w sktadzie Zarzadu.
= Wedlug stanu na dzien 27 kwietnia 2011 r. sklad Rady Nadzorczej MUZA S.A. jest nastepujacy:
- Stanistaw Stepien
- Anna Staniszewska
- Wiestaw Zo6tkowski
- Joanna Kaczmarek
- Grzegorz Kottuniak

Od dnia bilansowego do dnia wydania opinii nastapity zmiany w skiadzie Rady Nadzorczej.
Zarzgd Muza S.A. otrzymat nastepujace informacije o rezygnacii:

- Witolda Jesionowskiego w dniu 18.01.2011 r.

- Jerzego topacinskiego w dniu 08.02.2011 r.

= W 2010 r. $rednioroczne zatrudnienie wynosito 46 osob.
= Osobg odpowiedzialng za prowadzenie ksigg rachunkowych Spétki jest Pani Wiestawa Rostoniec.

Il. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

= Roczne sprawozdanie finansowe Spotkki MUZA S.A. zostalo sporzgdzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Komisje
Europejska. Uchwatg nr 10 z dnia 25.06.2005 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
postanowito, 2ze sprawozdania finansowe MUZA S.A. bedg sporzadzane zgodnie z
Miedzynarodowymi  Standardami  Rachunkowos$ci i  Miedzynarodowymi  Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, poczawszy od roku obrotowego rozpoczynajgcego sie 1 stycznia
2006 roku.

= Przedmiotem badania byto sprawozdanie finansowe na ktére sktada sie:

— sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 roku;

— sprawozdanie z calkowitych dochodéw za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia
2010 roku;

- zestawienie zmian w kapitale wiasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia
2010 roku;

- rachunek przeptywow pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku
do 31 grudnia 2010 roku;

— informacja dodatkowa.

= Do sprawozdania finansowego zalgczone zostato sprawozdanie z dziatalnosci jednostki w roku
obrotowym od 01.01.2010 r. do 31.12.2010r.
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lll. Informacje o sprawozdaniu finansowym Spétki za poprzedni
rok obrotowy

= Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, tj. za okres od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r.,
zostato zbadane przez WBS Rachunkowo$¢ Consulting Sp. z o.0. wpisang na liste podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan pod nr 2733 i uzyskato opinie z uwagami objasniajgcymi o
tresci:

» Informuje o niedopetnieniu, do dnia wyrazenia opinii , okreslonych w art. 70 ust.1 obowigzkow
ziozenia do ogtoszenia sprawozdania finansowe w Dzienniku Urzedowym Rzeczypospolitej Polskig
— Monitor Polski — z lat ubiegtych.”

=  Sprawozdanie finansowe za 2009 r. zostalo zatwierdzone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Spotki Uchwatg Nr 5 w dniu 04.06.2010 r., ktére podjeto uchwate o przeznaczeniu zysku za 2009
rok w kwaocie 849 924,64 zt na pokrycie straty z lat ubiegtych.

= Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za 2009 r. zostato ztozone w Krajowym Rejestrze Sgdowym
w dniu 11.06.2010 r. Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za rok 2009 nie zostato zlozone do
publikacji w Monitorze Polskim B.

= Na podstawie zatwierdzonego sprawozdania finansowego na dzien 31.12.2009 r. prawidtowo
otwarto ksiggi rachunkowe badanego okresu. Stosownie do art. 5 ust. 1 ustawy o rachunkowosci
wykazane w ksiegach rachunkowych na dzien ich zamknigecia stany aktywow i pasywow ujeto w tej
samej wysokosci, w otwartych na nastepny rok obrotowy ksiegach rachunkowych.

IV. Dane identyfikujace podmiot uprawniony przeprowadzajgcy
badanie sprawozdania finansowego

= Uchwatg Rady Nadzorczej MUZA S.A. z dnia 14.12.2010 r. Rada Nadzorcza wybrata Spotke WBS
Rachunkowos¢ Consulting Sp. z 0.0. do zbadania sprawozdania finansowego za 2010 r.

= Umowa na badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za 2010 rok zostata podpisana w
dniu 31.12.2010r.

= Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych WBS Rachunkowo$¢ Consulting Sp. z
o0.0. przy ul. Pankiewicza 3 w Warszawie jest wpisany na liste pod numerem 2733, a w jego imieniu
badanie przeprowadzita Pani Jadwiga Kacperczyk, wpisana do rejestru i na liste biegtych
rewidentow wykonujgacych zawdd biegtego rewidenta pod numerem 9920.

= Zarbwno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajgcy w jego imieniu badanie biegli rewidenci oraz
osoby uczestniczace w badaniu nie bedgce bieglymi rewidentami stwierdzajg, ze pozostajg
niezalezni od badanej jednostki, w rozumieniu art. 66 ust. 2 ustawy o rachunkowosci.

= Badanie przeprowadzono w okresie od 16.03.2011 r. do 27.04.2011 r.

V. Oswiadczenia Jednostki i dostepnos$é¢ danych

= Zarzad Spotki w dniu 27 kwietnia 2011 r. zlozyt o$wiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i
prawidiowosci sprawozdania finansowego przedstawionego do badania, ujawnieniu w informaciji
dodatkowej wszelkich zobowigzan warunkowych istniejgcych na dzien 31.12.2010 r. oraz nie
zaistnieniu do dnia zfozenia o$wiadczenia zdarzen wplywajgcych w sposob istotny na dane
wykazywane w sprawozdaniu finansowym za badany rok obrotowy.

= W trakcie badania sprawozdania finansowego Spoétka udostepnita wszelkie dokumenty i informacje
niezbedne do wydania opinii i sporzgdzenia raportu.
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VI. Pozostate informacje

= Nie stanowito przedmiotu badania wykrycie i wyjasnienie zdarzen podlegajacych $ciganiu, jak
rowniez nieprawidiowosci jakie wystgpity poza systemem rachunkowosci.

= W spoice w dniach 26,29-30.11., 1-3,6.12.2010r.urzad skarbowy przeprowadzit kontrole
prawidtowosci rozliczen z budzetem panstwa z tytutu podatku dochodowego od 0s6b prawnych za
okres 01.01.2009r. -31.12.2009r. Istotnych niezgodnosci nie stwierdzono.
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B. Analiza sytuacji Sp6tki i ocena kontynuacji dziatalnosci

Wszystkie kwoty wykazane w dalszej czesci niniejszego raportu bieglego rewidenta zostaly
przedstawione w tys. zfotych.
I. Zmiana i struktura gfdwnych pozycji bilansowych
Zmiana w
AKTYWA Stan na Struktura w % %
31.12.2008 r | 31.12.2009r | 31.12.2010r 2008 r 2009 r 2010 r %1

A. | AKTYWA TRWALE 10 000 14 782 13 856 | 25,0% 33,5% | 32,3% -6,3%
l. | Wartosci niematerialne 32 12 5 0,1% 0,0% 0,0% | -58,3%
Il. | Rzeczowe aktywa trwate 7 294 10 424 8552 | 18,2% 23,6% | 19,9% | -18,0%
IIl. | Inwestycje diugoterminowe 1020 0,0% 0,0% 2,4% -

I, | HIGotBInaREEka 1380| 2275| 2575| 35%| 52%| 60%| 132%

inansowe

y, | Akiywa ztytul podatiu 1203| 2072 1704 32%| 47%| 4,0%| -17.8%

odroczonego

VL. | Inne rozliczenia miedzyokresowe 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% -

B. | AKTYWA OBROTOWE 29 983 29 354 29 055| 75,0% 66,5% | 67.7% -1,0%
|. | Zapasy 13 604 13 645 14 254 | 34,0% 30,9% | 33,2% 4,5%
j, | Naleznosci z tytutu dostaw iusiug | 45505 15327| 14275| 39.3% | 347% | 333%| -6.9%

oraz pozostate naleznosci

[ll. | Pozostate aktywa finansowe 321 0 0 0,8% 0,0%| 0,0% -

IV. | Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 312 330 480 0,8% 0,7% 1,1% | 45,5%
v Krotkoterminowe rozliczenia 51 52 45| 0.1 0.1% 0.1% | -13.5%

" | miedzyokresowe 1.0l 210 L =R
AKTYWA RAZEM 39983 | 44136 42911 1005,2 1000% | 1990 .2,8%
0
7 4
7/<
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Zmiana w
Stan na Struktura w % %
PASYWA (BZ - BO)
s 31.1:;20009 r|31 125172010 I - Sibr BZB-OBO
A. | KAPITAL (FUNDUSZ) WLASNY 20783 25085 24500| 52,0%| 56,8% 57,1% -2,3%
|. | Kapitat zaktadowy 5827 5827 5827 14,6% 13,2% 13,6% 0,0%
Il. | Kapitat zapasowy 11 458 11458 11458 | 28,7% | 26,0% | 26,7% 0,0%
lll. | Kapitat z aktualizacji wyceny 0 3452 3 452 0,0% 7,8% 8,0% 0,0%
IV. | Pozostate kapitaty rezerwowe 4614 4751 4 751 11,5% | 10,8% 11,1% 0,0%
V. | Zysk (strata) z lat ubiegtych -3 661 -1 253 -2 058 -9,2% | -2,8% -4,8% -64,2%
VI. | Zysk (strata) netto 2545 850 1070 6,4% 1,9% 2,5% 25,9%
ZOBOWIAZANIA | REZERWY & 5 o 240
B. NA ZOBOWIAZANIA 19 200 19 051 18 411 48,0% | 43,2% 42,9% 3,4%
l. | Zobowigzania diugoterminowe 6 956 6 655 6 598 17,4% | 15,1% 15,4% -0,9%
1 | Rezerwa na podatek 146 961 860 | 04%| 22%| 20%| -105%
odroczony
g | Meashyg DErSwiadeasnis 64 65 61| 02%| 01%| 01%| -62%
emerytalne i podobne
Zobowigzania wobec
3 : 109 9 9 ,69 -
pozostatych jednostek 2 0 B 0.0% 0.0% 2h%
4 | Rozliczenia miedzyokresowe 6 746 5628 4579| 169% | 12,8%| 10,7%| -18,6%
Il. | Zobowigzania krétkoterminowe 12 244 12 397 11814| 30,6% | 28,1% 27,5% -4,7%
i |Zob. ztytuhrdostaw i ystug 10177| 10606| 10643| 255%| 24,0%| 24,8% 0,3%
oraz pozostate zobowigzania
2 | Fundusze specjalne 945 1044 1148 2,4% 2,4% 2,7% 10,0%
3 | Pozostate rezerwy 1024 721 0 2,6% 1,6% 0,0% | -100,0%
4 | Rozliczenia miedzyokresowe 99 26 23 0,2% 0,1% 0,1%| -11,5%
PASYWA RAZEM 39983 44 136 42911 | 100,0% | 100,0% | 100,0% -2,8%
8
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Il. Zmiana i struktura pozycji wynikowych

za okres zmiana
01.01. - 01.01. - 01.01.-
Wyszczegolnienie 31.12.2008 | 31.12.2009 | 31.12.2010 2009 2010
Przychody netto ze sprzedazy produktow,
towarow i materiatow 24 241 23 761 21108 -1,98% -11,17%
Koszty sprzedanych produktow, towardw i
materiatow 12 737 15 415 12 739 21,03% -17,36%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 11 504 8 346 8 369 -27,45% 0,28%
Koszty sprzedazy 3 160 4915 3 107 55,54% -36,79%
Koszty ogélnego zarzgdu 6 427 5395 5167 -16,06% -4,23%
Pozostale przychody operacyjne 2307 4782 3816 107,28% -20,20%
Pozostate koszty operacyjne 1329 2774 2332 108,73% | -15,93%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 2 895 44 1580 -98,48% | 3490,91%
Przychody finansowe 55 168 78 205,45% -53,57%
Koszty finansowe 404 133 321 -67,08% | 141,35%
Zysk (strata) brutto 2 546 79 1337 -96,90% | 1592,41%
Podatek dochodowy 1 -771 267 | 77200,00% | -134,63%
Zysk (strata) netto 2 545 850 1070 -66,60% 25,88%
Skutki aktualizacji majgtku trwatego 0 4 262 0 - -100,00%
Podatek dochodowy dotyczgcy innych
catkowitych dochodéw 0 -810 0 - -100,00%
Catkowite dochody ogétem rozpoznane za
okres 2 545 4302 1070 69,04% | -75,13%
B . “
ZS
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IV. Ogélna ocena dziatalnosci

1. OCENA NA PODSTAWIE WSKAZNIKOW

Suma bilansowa w stosunku do roku 2009, ulegta spadkowi 0 2,8 %. W strukturze aktywéw trwatych
nastapit spadek rzeczowych aktywéw trwatych w zwigzku z przekwalifikowaniem lokalu biurowego do
inwestycji oraz wzrost dtugoterminowych aktywow finansowych o 13,2% wynikajacy z podwyzszenia
kapitatu w spoice zaleznej Muza Marketing Sp. z 0.0. Spadek udziatu kapitatu wlasnego w strukturze
pasywow o0 2,3 % w stosunku do roku 2009 wynika ze zwigkszenia straty lat ubiegtych- w 2010 r. ujeto
w tej pozycji kwote 1 655 tys. zt w zwigzku ze zmiang polityki rachunkowosci dotyczacej rozliczen
kosztow praw autorskich. Spadek rezerwy na odroczony podatek dochodowy, rozliczen
migdzyokresowych oraz pozostalych rezerw przyczynit sie do polepszenie wskaznika struktury pasywow
0 1,4% oraz spadku wskaznika zadtuzenia z 43,2% do 42,9%.

Dzigki wyzszej dynamice spadku kosztéw niz przychodéw nastgpita poprawa wynikow dziatalnosci w
stosunku do roku 2009 oraz wzrost wskaznikéw rentownosci.

Poziomy wskaznikow ptynnosci nie wskazujg na zagrozenia w zakresie biezacego regulowania
zobowigzan. Wskazniki obrotowosci naleznosci, zobowigzan i zapasow ksztattujg sie na wysokim
poziomie i w stosunku do roku 2009 wzrosty odpowiednio o 17, 46 i 77 dni.

2. OCENA RYZYKA | ZAGROZEN KONTYNUACJI DZIALANIA

Biorac pod uwage obecng sytuacje Spotki naszym zdaniem w chwili obecnej nie istnieje zagrozenie
utraty mozliwosci prowadzenia dziatalnosci, czy zdolnosci regulowania zobowigzan przez Spotke w
ciggu najblizszego roku od dnia bilansowego.

11
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C. CZESC SZCZEGOLOWA
I.  PRAWIDLOWOSC | RZETELNOSC KSIAG RACHUNKOWYCH

1. PRAWIDLOWOSC STOSOWANEGO SYSTEMU KSIEGOWOSCI

Ksiggowos¢ Spotki prowadzona jest przy wykorzystaniu programu informatycznego Finansowo-
Ksiggowego WF-FaKir” firmy Asseco Business Solutions S.A..

Spotka posiada dokumentacje, o ktorej mowa w art. 10 ustawy.

W trakcie naszego badania nie stwierdzili$my nieprawidtowosci ksigg rachunkowych, ktére mogtyby
miec istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe, a ktére nie zostatyby usuniete, w tym
dotyczacych:

= udokumentowania operacji gospodarczych,

= rzetelnosci, bezbtednosci i sprawdzalnosci ksigg rachunkowych oraz powigzania zapiséw w ramach
ksiag rachunkowych,

= prawictowosci otwarcia ksigg rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu za okres
poprzedni,

" powigzania zapisow z dowodami ksiegowymi i sprawozdaniem finansowym,

= zasadnosci stosowanych metod zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich przetwarzania za
pomocg komputera,

= spefniania warunkéw jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiegowej oraz
przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdarn finansowych.

2. INWENTARYZACJA AKTYWOW | PASYWOW

Inwentaryzacje skiadnikow aktywdw i pasywow przeprowadzono w zakresie i terminach
oraz z czgstotliwoscia wymagang przez ustawe o rachunkowosci. Roznice inwentaryzacyjne ujeto
i rozliczono w ksiegach badanego okresu.

12
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ll. ELEMENTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Il.1. Informacje o wybranych, istotnych pozycjach bilansu

Naszym zdaniem, informacje i komentarze dotyczace aktywow i pasywdw spotki zostaty w zbadanym
sprawozdaniu finansowym we wszystkich istotnych aspektach zaprezentowane oraz wycenione w
wartosciach realnych z uwzglednieniem odpiséw utworzonych z tytutu utraty wartosci.

1. Rzeczowe aktywa trwate

W 2010 r. w zwigzku z zaprzestaniem uzywania przez wiasciciela przekwalifikowata lokal biurowy o
wartosci 1 020 tys. zt z rzeczowych aktywow trwatych do inwestycji dtugoterminowych.

2. Dtugoterminowe aktywa finansowe

Wzrost tej pozycji wynika o 300 tys. zt wynika z podwyzszenia kapitatu w spotce Muza Marketing
Sp. z 0.0., ktérego Muza S.A. jest jedynym udziatowcem.

3. Kapitaty witasne

Wykazane w sprawozdaniu finansowym kapitaty wiasne obejmuijg

= kapitat zaktadowy 5 827 tys. zt
= Kkapitat zapasowy 11 458 tys. zi
= kapital z aktualizacji wyceny 3 452 tys. zi
= Kkapitat rezerwowy . 4 751 tys. zt
= zysk strata z |at ubiegtych -2 058 tys. z
= zysk roku 2010 1 070 tys. zt

Na dzien 31.12.2001 r. zarejestrowany kapitat zakladowy Spotki wynosit 5 827 tys. zt i dzielit sie na
2 851 896 akcji o wartesci nominaline] 2 zt kazda.

W trakcie roku obrotowego nie wystapity zmiany kapitatéw: zaktadowego, zapasowego, z aktualizacji
wyceny i rezerwowego.

Sprawozdanie finansowe za 2009 r. zostato zatwierdzone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki
w dniu 4.06.2010 r., ktére podjeto uchwale o przeznaczeniu zysku za 2009 rok w kwocie 849 924,64 zt
na pokrycie straty z lat ubiegitych.

Wzrost straty z lat ubiegtych o 805 tys. zt w stosunku do stanu na 31.1.2009 r. wynika z ujecia w tej
pozycji skutkéw zmiany zasad polityki rachunkowosci dotyczacych rozliczania kosztéw praw autorskich
— kwota 1 665 tys. zi.

I1.2. Informacje o wybranych pozycjach ksztattujacych wynik
dziatalnosci gospodarczej

Naszym zdaniem, informacje i komentarze dotyczace kosztdéw, przychodéw oraz strat i zyskéw
poniesionych przez Jednostke, zostaly wykazane we wszystkich istotnych aspektach w sposéb rzetelny
i jasny w zbadanym sprawozdaniu finansowym.
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I11.3. Zestawienie zmian w kapitale wlasnym

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym przedstawia prawidlowo zmiany w kapitatach Spétki i zmiany te
sg zgodne z :

1. przepisami prawa:
- ustawg z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych (Dz.U. Nr 94, poz. 1037) i
statutem badanej jednostki,
- Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej / Miedzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci,

2. elementami sprawozdania finansowego,

3. danymi pochodzgcymi bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

Il.4. Rachunek przeptywow pienieznych
Rachunek przeptywow pienieznych prawidiowo sporzadzono metoda posrednia.

Dane w nim zawarte sg zgodne z danymi zawartymi w bilansie oraz danymi pochodzacymi
bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

11.5. Noty do sprawozdania finansowego

Noty do sprawozdania finansowego zawierajg niezbedne istotne ujawnienia.

I1.6. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Jednostki w roku
obrotowym

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci Jednostki za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku
do 31 grudnia 2010 uwzgledniajg postanowienia rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow warto$ciowych oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacii wymaganych przepisami
prawa panstwa niebgdacego panstwem czionkowskim (Dz.U. z 2009r. , nr 33, poz. 259) i sg zgodne z
informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Zdarzenia po dacie bilansu
Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakoriczeniu roku obrotowego, a dotyczgce
badanego okresu zostaty ujete w ksiggach badanego okresu.

Pozostate istotne zdaniem Zarzadu Spétki zdarzenia, ktére moga mie¢ wplyw na ocene zbadanego
sprawozdania finansowego zostaly prawidlowo zaprezentowane w czesci opisowej sprawozdania
finansowego.

Zgodnosc¢ z prawem
Zarzad Spotki zlozyt oswiadczenie, w ktorym potwierdza, ze w trakcie roku obrotowego nie mialy

miejsca fakty Swiadczace o naruszeniu prawa, ktoére moglyby w istotny sposdb wplyngé na
sprawozdanie finansowe bedgce przedmiotem naszego badania.
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Podsumowanie badania
1. Oceng sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowigca odrebny dokument.

2. Przeprowadzone badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metodg wyrywkowg -
dowodow i zapisow ksiggowych, z ktorych wynikajg kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym, a takze pozycje ksztattujgce wysoko$é rozrachunkow z budzetami. W zwigzku z tym
moga wystapic roznice pomigdzy wynikami ewentualnych kontroli podatkowych przeprowadzanych
zwykle metoda peing a ustaleniami zawartymi w raporcie.

3. Niniejszy raport zawiera 15 stron kolejno numerowanych, parafowanych przez biegtego rewidenta
oraz nizej wymienione zatgczniki:

= sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31.12.2010 r.;

= sprawozdanie z catkowitych dochodow za okres od 01.01.2010 do 31.12.2010;

= sprawozdanie z przeptywu $rodkdw pienieznych za okres od 01.01.2010 do 31.12.2010;
= zestawienie zmian w kapitatach wtasnych za okres od 01.01.2010- do 31.12.2010;

= dodatkowe informacje i objasnienia.

Hovlarpo Lacpairnf—

Jadwiga Kacperczyk

Kluczowy Biegty rewident nr ew. 9920
przeprowadzajgcy badanie w imieniu

WBS Rachunkowo$¢ Consulting Sp. z o.0.
Warszawa, ul. Pankiewicza 3

Podmiot uprawniony Nr ew. 2733 Warszawa, 27 kwietnia 2011 r
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