KOMENTARZ DO ROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO MUZA S.A.
NA 31.12.2011

Dziatalng¢ podstawowa

MUZA SA jest spotlg akcyjm z siedzila w Warszawie, przy ulicy Marszatkowskiej 8,
zarejestrowana pod numerem 65143 przgkejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie,
XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestraddwego. Podstawowy przedmiot
dziatalngci stanowi:

* dziatalng¢ wydawnicza i poligraficzna w petnym zakresie,

e produkcja i reprodukcja zapisanychsnikéw informacji,

* handel i dystrybucja, w szczegoteoproduktow wydawniczych, poligraficznych i

innych n@nikow informacji w petnym zakresie,

* dziatalng¢ reklamowa, organizacja imprez kulturalnych, rekygaych i sportowych,

e organizacja targow i wystaw,

e prowadzenie centréw rehabilitacyjnych, sanatoridmniych instytucji medycznych.

MUZA SA jest Spotl, ktorej akcje notowaneysvytacznie na Warszawskiej Gietdzie
Papieréw Wartéciowych na rynku rownolegtym w sektorze - media.

MUZA SA wspotpracuje z najlepszymi wydawcami zagraniczniyagiencjami sprzedg
praw autorskich, od ktorych kupuje prawa do wydaw&sizek w gzyku polskim, a take z
wieloma drukarniami na catygwiecie, ktorym zleca druk swoich kgek.

Obecnie oferta tytutowa Spotki koncentruje sa literaturze i poradnikach oraz
encyklopediach.

Siedziba

ul. Marszatkowska 8
00-590 Warszawa

Rejestracja Spotki w Krajowym Rejestrze gdowym

Siedziba sdu: Sd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat GospaarKrajowego
Rejestru gdowego
Numer rejestru: KRS 0000065143

Rejestracja Spotki w Urzdzie Skarbowym i Wojewodzkim Urzedzie Statystycznym

NIP: 526-020-42-80
REGON: 001378210

Zarzad
W okresie oljtym sprawozdaniem finansowym w skiad Zglz Muzy SA wchodzili:

Marcin Garliski Prezes Zagdu
Matgorzata Czarzasty = Czionek Zgia



Rada Nadzorcza

W dniu przekazania niniejszego raportu roczneg@®j04.2012 r. cztonkami Rady
Nadzorczej &

1. Grzegorz Kofttuniak,

2. Julianna Matczak,

3. Anna Staniszewska,

4. Stanistaw Spien,

5. WiestawZobitkowski.

Informacja o sprawozdaniu finansowym

MUZA SA jest jednostik dominupca i sporadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Grupy Kapitatowej MUZA SA (,Grupa”), ktore jest digpne na stronie internetowej
www.relacje.muzainfo.pl

Wskazanie, czy emitent jest jednostk dominujaca lub znaczcym inwestorem oraz czy
sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe

MUZA SA jest jednosti dominujca wzgledem nasgpujacych podmiotéw:

- jednostki zalene:

Muza Szkolna Sp. z 0.o(Emitent posiada 100% udziatow, 100% gtosoéw - kidewana
metod, petm) z siedzila w Warszawie, ktorej przedmiotem dziatadoiojest wydawanie
ksiazek o charakterze edukacyjnym,

Muza Marketing Sp. z 0.0.z siedzila w Warszawie (Emitent posiada 100% udziatéw, 100%
gtosow - konsolidowana metggetrm), ktorej przedmiotem dziataldoi jest sprzeda
hurtowa i detaliczna, w tym eksport i import, opgrednictwo w sprzeda ksiazek i innych
wydawnictw, prowadzenie skladow celnych, organizowaargdw, przetargdw i aukciji,
imprez sportowych, rekreacyjnych, rozrywkowych ipegzynkowych.

PDK S.A. (Emitent posiada 81,3% akciji, 81,3% gtosow- koitsvana metoda pedh -
wpisana do Krajowego Rejestragddwego, w $dzie Rejonowym dla m.st. Warszawy w
Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy KRS pod numef#0096325, przedmiotem
dziatalngci jest dziatalng¢ hotelarska.

Polska Grupa Wydawnicza S.A(Emitent posiada 100% akcji, 100% gtoséw -
konsolidowana metadoetm) - spotka nie prowadzita dziatalém gospodarczej — Spoétka jest
w trakcie likwidacji.

Wydawnictwo WILGA S.A. (Emitent posiadat 50% akcji, 50% gtosow - konsoldoa
metod, petm) z siedzila w Warszawie. W dniu 05.03.2010 r. Wydawnictwo WA.GSp. z
0.0. zostato przeksztatcone w Sppikcyjna zarejestrowanw Krajowym Rejestrze
Sadowym pod numerem KRS 0000350579. Przedmiotemalai®ti jest dziatalné¢
handlowa i ustugowa wykonywana na wtasny rachumak we wspétdziataniu lub na
zlecenie z innymi podmiotami gospodarczymi, krajawy zagranicznymi w zakresie:
organizacja i prowadzenia dziatalgowydawniczejswiadczenie ustug w zakresie
ttumaczea, sktadéw komputerowych, organizacja i prowadzemieki reklamowo-
promocyjnej, dystrybucja kgiek i wydawnictw, organizacja i realizacja imprez o
charakterze artystycznym, informacyjnym i handlowygasing maszyn i ugdzex
przemystowych wraz z technolagiraz sprzedaurzadzeh i materiatdw przemystowych.

Wydawnictwo Wilga S.A zostalo sprzedane 24.08120ilz przyczyn technicznych
dotycacych maliwosci generowania sprawozilazostato olgjte konsolidagj przez Muza
S.A do dnia 31.08.2011r.



Wskazanie czasu trwania emitenta, jgeli jest oznaczony
Spoétka MUZA SA zostata utworzona na czas nieoznagzo

Wskazanie okresow, za ktére prezentowane jest spra@danie finansowe i
poréwnywalne dane finansowe

Sprawozdania finansowe zawarte w raporcie datgézesu od 1 stycznia do 31 grudnia
2011 roku oraz poréwnywalny okres roku poprzedniego

Wskazanie, czy sprawozdanie finansowe i porownywagéndane finansowe zawieraj
dane hczne - jeeli w skiad przedsgbiorstwa emitenta wchoda wewnrgtrzne jednostki
organizacyjne sporadzajace samodzielne sprawozdania finansowe

Dane przedstawione w sprawozdaniu rocznym obejatage Spotki MUZA SA - jest to
podmiot jednozaktadowy.

W przypadku sprawozdania finansowego spormlzonego za okres, w czasie ktdrego
nastapito potaczenie - wskazanieze jest to sprawozdanie finansowe spoggzone po
potaczeniu spotek, oraz wskazanie zastosowanej metodyzticzenia pohczenia

Nie dotyczy

Wskazanie, czy sprawozdanie finansowe zostato spadzone przy zatd@eniu
kontynuowania dziatalnoéci gospodarczej przez emitenta w dajcej s przewidziec
przysziosci oraz czy nie istniej okolicznosci wskazujace na zagraenie kontynuowania
dziatalnosci

MUZA SA zamierza kontynuowaswop dziatalng¢ gospodarczi nie ma przestanek, ktére
wskazywatyby na istnienie zagmh w tym wzgkdzie.

Sprawozdania finansowe przedstawione w raporcienpu za 2011 rok zostaty spadzone
zgodnie z MSR i MSSF.

Wskazanie, zgodnie z zatznikiem nr 2 do rozporzdzenia o prospekciesrednich
kursow wymiany ztotego, w okresach olgtych sprawozdaniem finansowym i
poréwnywalnymi danymi finansowymi, w stosunku do eto, ustalanych przez
Narodowy Bank Polski, w szczegélrkui:

- kursu obowgzujacego na ostatni dzid kazdego okresu,

- kursu sredniego w kazdym okresie, obliczonego jak@rednia arytmetyczna kurséw
obowigzujacych na ostatni dzié kazdego miesaca w danym okresie, a w uzasadnionych
przypadkach - obliczonego jakdrednia arytmetyczna kursow obowazujacych na
ostatni dzien danego okresu i ostatni dzig okresu go poprzedzajcego,

- najwyzszego i najnkszego kursu w kadym okresie,

Pozycje bilansowe przeliczono wedirgdniego kursu euro ogtoszonego przez NBP
obowiazujacego na dzie bilansowy, ktéry wyniost:

- na dzié 31 grudnia 2011 r. - 4,4168 PLN.
- na dzié 31 grudnia 2010 r. — 3,9603 PLN.



Pozycje dotycace rachunku zyskow i strat przeliczono wedtug kustsunowacegosredni
arytmetyczi $rednich kursdw euro ogtoszonych przez NBP ohaujacych na ostatni dzie

kazdego zakaczonego miegca, ktory wyniost:

- od 1 stycznia 2011 do 31 grudnia 2011 roku 3451PLN/EUR
- od 1 stycznia 2010 do 31 grudnia 2010 roku 983®PLN/EUR

Wskazanie co najmniej podstawowych pozycji bilansuachunku zyskow i strat oraz
rachunku przeptywdw pienigznych ze sprawozdania finansowego i porownywalnych
danych finansowych, przeliczonych na euro, ze wskaaiem zasad przygtych do tego

przeliczenia

IV kwartaty IV kwartaty IV kwartaty IV kwartaty
narastajco / narastajco / narastajco / narastajco /
okres od okres od okres od okres od
01.01.2011 do (01.01.2010 do |01.01.2011 do |01.01.2010 do
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010

WYBRANE DANE FINANSOWE JEDNOSTKOWE MUZA SA w tys. zt w tys. zt wtys. EUR| wtys. EUR
Przychody netto ze sprzegeproduktdw, towardw i materiatdw 16 §20 21 104 4 0645 5 28p
Zysk (strata) na dziataldoi operacyjnej -833 1 58( -201 395
Zysk (strata) brutto 1911 1 337 462 335
Zysk (strata) netto 1877 1 07( 452 268
Przeptywy pienizne netto z dziatalrici operacyjnej -1 344 74( -325 185
Przeptywy pierdzne netto z dziatalnici inwestycyjnej 4 665 517 112§ -129
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrigi finansowej -2 849 277 -689 -6§
Przeplywy pienizne netto, razem 472 15( 114 34
Aktywa, razem 38 986 42 91] 8 821 10 83b
Zobowiazania dtugoterminowe 5 064 6 59§ 1 146 1 666
Zobowiazania krotkoterminowe 7 90§ 11814 1 79( 2983
Kapitat wkasny 26 01% 24 50 5 89( 6 18p
Kapitat zakladowy 5 827 5 821 1319 1471
Liczba akcji (w szt.) 2 851 896 2 851 89 2 851 89p 2 851 896
\Wartas¢ ksiegowa na jeds akcg (w ZHEUR) 9,12 8,59 2,07 2,17
Zysk / strata na jednakci zwykia 0,66 0,38 0,14 0,09

Poszczegodlne pozycje aktywow i pasywow bilansulipzeno na EURO wedtugredniego
kursu obowazujacego na dzie bilansowy ogtoszonego przez Narodowy Bank Polgkiry
wynosit — 4,4168 PLN/EUR na dzi€1 grudnia 2011 roku oraz 3,9603 PLN/EUR naitzie
31 grudnia 2010 roku. Poszczegolne pozycje rachag&kiow i strat przeliczono na EUR

wg. kursu stanowcegosredni arytmetyczn srednich kurséw ogtaszanych przez Narodowy
Bank Polski obowizujacych na ostatni dziekazdego zakaczonego miegca okresu od 1
stycznia 2011 do 31 grudnia 2011 roku — 4,1375 ELNR oraz 3,9959 PLN/EUR okresu od

1 stycznia 2010 do 31 grudnia 2010 roku.



Istotne zasady rachunkowdci

Niniejsze sprawozdanie zostalo spmzone zgodnie z wymogami oklenymi w
Rozporadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009w.sprawie informaciji bigacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papiesartasciowych oraz warunkéw
uznawania za rownowae informacji wymaganych przepisami prawagiaa nie kdacego
panstwem cztonkowskim (Dz. U. Nr 33 z 2009 r., poz9R5

Na podstawie art. 55 ust. 5 Ustawy z dnia 29 wnize2004 r. o rachunkowoi, MUZA S.A.
sporadza sprawozdanie finansowe zgodnie zddiynarodowymi Standardami
Sprawozdawczei Finansowej. Przy spagdzaniu sprawozdania finansowego persj
zostaty odpowiednie do dziataléw MUZA S.A. zasady rachunkowoi zgodne z
Migdzynarodowymi Standardami Rachunka@eiq,,MSR"), Mi¢dzynarodowymi
Standardami SprawozdawdéezoFinansowej (,MSSF”) oraz zwkanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozpetzer Komisji Europejskiej (zwanymi dalej
tacznie ,zasadami rachunkow® przyjetymi do stosowania w Unii Europejskiej”). Na diie
31 grudnia 2011 roku ralzy tymi zasadami a MSSF ogtoszonymi przezegRad
Miedzynarodowych Standardow Rachunké@idlASB) nie wystpuja zadne ranice, ktére
miatyby wptyw na MUZA S.A.

Przy wycenie aktywoOw i pasywoOw oraz ustalaniu wyniikkansowego przyjo, ze w dajcej
si¢ przewidzi€ przysziégci MUZA S.A. Ixdzie kontynuowé dziatalng¢ w nie
zmniejszonym istotnie zakresie, bez postawieniavjsjan likwidacji lub upadkei.

Sprawozdanie finansowe zostato przedstawione vkiblztotych, w zwazku z faktem,
ztoty polski jest podstawaywaluty, w ktérej denominowaneydransakcje (waluta
funkcjonalna).

Sprawozdanie finansowe zostato spdzone zgodnie z koncepdfosztu historycznego za
wyjatkiem nieruchoméci, oraz notowanych instrumentow finansowych wyaagch wg
wartasci godziwej.

Sporadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wsrdakonania szacunkéw i
zatazen, ktore wptywag na wielkagci wykazywane w sprawozdaniu finansowym oraz notach
do tego sprawozdania. Jakkolwiek prtgjzataenia i szacunki opierasic na najlepszej
wiedzy Zaradu na temat bigcych dziata i zdarzé, rzeczywiste wyniki mogsie rozni¢ od
przewidywanych.

Prezentacja zdaraegospodarczych w sprawozdaniach finansowych dokangyest z
uwzgkdnieniem zasady istotéc. Polega ona na niegnym (cha@ nie wylacznym)
ujawnianiu tych informaciji, ktérych pomigie lub znieksztalcenie mie wptym¢ na decyzje
gospodarcze podejmowane przegtkownikdw na podstawie sprawozdania finansowego.
W przypadkach nie opisanych w niniejszym dokumentig zastosowanie zasady opisane
w odpowiednich MSSF.

Dla sprawozdania finansowego za rok obrotowy rozpoaacy sk z dniem 1 stycznia
2011 r. efektywneasnastpujace nowe standardy, zmiany i interpretacje do igioyeh
standarddw, ktore zostaty zatwierdzone przez Buiropejsk:



1) Zmiany do MSSF 1 Zastosowanie MSSF po raz pigyw®graniczone zwolnienia
dotyczce ujawni@ zgodnych z MSSF 7 dla jednostek stasygh MSSF po raz pierwszy
(obowigzuje dla okresdéw rocznych rozpoczyg@jch st 1 lipca 2010 r. oraz @diej,)

2) Zmiany do MSSF 7 Instrumenty finansowe: ujawm@anformacji (obowazuje dla
okreséw rocznych rozpoczynaaych st 1 lipca 2010 r. oraz pgaiej),

3) Zaktualizowany MSR 24 Ujawnianie Informacji teanat podmiotow powzanych
(obowigzuje dla okresow rocznych rozpoczyg@jch st 1 stycznia 2011 r. oraz pdiej).

4) Zmiany do MSR 32 Instrumenty Finansowe: Klasyfja emisji praw poboru (oboxzuje
dla okresOw rocznych rozpoczyaeych st 1 lutego 2010 r. oraz pniej),

5) Zmiany do KIMSF 14: Przedpfaty z tytutu minimgdt wymogow finansowania
(obowigzuje dla okresdéw rocznych rozpoczyg@jch s¢ 1 stycznia 2011 r. oraz pdiej)

6) KIMSF 19 Regulowanie zobowdan finansowych przy pomocy instrumentow
kapitatowych (obowizuje dla okres6w rocznych rozpoczymjch st 1 lipca 2010 r. oraz
pazniej),

7) Zmiany do M¢dzynarodowych Standardow Sprawozdavicz&inansowej 2010
zawieraj 11 zmian do 6 standardow i jednej interpretadjol@iazuje dla okresow rocznych
obowigzujacych od 1 stycznia 2011 r. z vatkiem zmian do MSSF 3 Pgmizenia jednostek
gospodarczych -Przepisy pragpwe dotyczace warunkowej zaptaty w przypadku poten
majcych miejsce przed wajiem wzycie zmienionego standardu, Wycena udziatéw
niekontrolupcych, Nie podlegare zmianie oraz dobrowolnie zmodyfikowane programy
ptatnasci w formie akcji, MSR 27 Skonsolidowane i jednastle sprawozdanie finansowe -
Przepisy przégiowe dotycace zmian w MSR 21, MSR 28 oraz MSR 31, ktére miaty
miejsce na skutek zmian w MSR 27 — gdzie datdaigejv zycie to pierwszy lipca 2010 r.).

Standardy i | nterpretacje oczekujgce na zatwierdzenie przez Unie Europejskq:

Nastpujace zmiany ddVligdzynarodowych Standardow SprawozdawiczBinansowej zosty
wydane przez Rad Miedzynarodowych Standardéw Rachunkadwio lub Komitet ds.

Interpretacji Medzynarodowej Sprawozdawcad Finansowej:

Nazwa Standardu

Tytut

Obowiazujacy
dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych si

Zatwierdzony /
oczekuje s¢
zatwierdzenia przez UE

(lub pézniej)

MSSF 9 Instrumenty finansowe 1 styar2013 nie okrédono jeszcze terminu

Skonsolidowane sprawozdania . . .
MSSF 10 finansowe 1 styczé 2013 nie okrédono jeszcze terminu
MSSF 11 Wspdlne ustalenia umowne 1 styg 2013 nie okrédono jeszcze terminu

Ujawnienia na temat zaangavania . . .
MSSF 12 w inne jednostki 1 styczé 2013 nie okrédono jeszcze terminu
MSSF 13 Wycena wartéci godziwej 1 stycze2013 nie okrédono jeszcze terminu
ZnowelizowanyMSR 27 | Jednostkowe sprawozdania finansowe 1 styend 3 nie okrédono jeszcze terminu

ZnowelizowanyMSR 28

Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych oraz wspolne
przedsgwzigcia

1 styczé 2013

nie okréono jeszcze terminu

Prezentacja sktadnikéw innych

Zmiany doMSR 1 catkowitych dochodow 1 lipiec 2012 nie okrdono jeszcze terminu
Zmiany doMSR 12 Podatek odroczony: realizacja aktywOw 1 styczé 2012 | kwartat 2012
Zmiany doMSR 19 Poprawki do rachunkowoi swiadcze 1 styczé 2013 nie okrédono jeszcze terminu

po okresie zatrudnienia

Wedtlug wsgpnej oceny zmiany w wymienionych standardach nd Imiaty znacacego
wptywu na sprawozdanie MUZA S.A.




Zmiany zasad rachunkowdci, dokonane korekty biedow podstawowych, ich przyczyny,
tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkow finansowyd na sytuacg majatkowa i
finansowa, ptynnosé oraz wynik finansowy i rentowna¢

Nie dotyczy
Podstawa sporadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztalEst walug funkcjonalr Spotki, a
wszystkie wartéci, o ile nie jest to wskazane inaczej, podane sysiacach (tys. zi).

Sprawozdanie finansowe zostato spdzone przy zatzeniu kontynuowania dziatalo
gospodarczej przez Spotw dapcej sk przewidzi€ przyszigci. Nie istniep okoliczngci
wskazujce na zagrgenie kontynuowania przezaniziatalngci.

Charakterystyka wazniejszych, stosowanych przez MUZA S.A. zasad i metavyceny
aktywow, pasywow oraz ustalania wyniku finansowego

Inne wartosci niematerialne

Za wartdci niematerialne uznajegsmazliwe do zidentyfikowania niepieatne sktadniki
aktywow, nie posiadage postaci fizycznej. W szczegoheodo wartdci niematerialnych
zalicza s¢:

* nabyte oprogramowanie komputerowe,

* nabyte prawa matkowe — prawa pokrewne, licencje, koncesje, prdwavynalazkéw,
patentéw, znakow towarowych, wzordwytkowych oraz zdobniczych, know-how,
zezwolenia na dziatalgé telekomunikacyija.

Wartcsci niematerialne wyceniagw cenie nabycia pomniejszonej o skumulowvkwote
odpisO6w amortyzacyjnych i skumulowgkwote odpiséw aktualizajcych z tytutu utraty
wartaici.

Odpiséw amortyzacyjnych od waéto niematerialnych dokonuje¢smetod liniowa, przez
okres przewidywanegazytkowania. Amortyzaegj rozpoczyna s gdy sktadnik wartéci
niematerialnych jest daginy do uytkowania. Amortyzacji warkei niematerialnych
zaprzestaje sina wczéniejsz z dat: gdy sktadnik warfci niematerialnych zostaje
zaklasyfikowany jako przeznaczony do sprzgd@ub zawarty w grupie do zbycia, ktéra jest
zaklasyfikowana jako przeznaczona do sprzgdagodnie z MSSF 5 , Aktywa trwate
przeznaczone do sprzega dziatalng¢ zaniechana” lub zostaje useityi z ewidencji
bilansowej.

Metoda amortyzacji oraz stawka amortyzacyjna pajegeryfikacji na kady dziea
bilansowy. Wszelkie wynikage z przeprowadzonej weryfikacji zmiany ujmujejak
zmiarg szacunkéw, zgodnie z wytycznymi zawartymi w MSEZ8sady (polityka)
rachunkoweci, zmiany wartéci szacunkowych i korygowaniedoldw. Wartcci niematerialne o
niskiej wart@gci jednostkowej wydawane bezpednio do aytkowania, ktérych okres
wykorzystania jest trudny do przewidzenia amortyaoe/g jednorazowo.

Wartcici niematerialne testujegsna utra¢ wartasci zgodnie z zasadami oktenymi w
punkcie: ,Utrata wartéci rzeczowych aktywow trwatych i waga niematerialnych”.



Sktadnik wartéci niematerialnych usuwaest ewidenciji bilansowej, gdy zostaje zbyty lub,
gdy nie oczekuje sidalszych korz§ci ekonomicznych z jegozyitkowania lub zbycia. Zyski
lub straty na usuaciu sktadnika wart&ci niematerialnych ustalagsjako ré&nice pomigdzy
przychodami netto ze zbycia, Zg wystpuja) | wartcscia bilansowa tych wartgci
niematerialnych oraz ujmuje w wyniku finansowym.

Wartcici niematerialnesgsamortyzowane stavak - 30% i 100%.

Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate wyceniangzgodnie z MSR 16 w cenie nabycia lub koszcie
wytworzenia, lub wartéi przeszacowanej, pomniejszonych o dotychczasomezenie
oraz odpisy z tytutu trwatej utraty wastm. Wartas¢ pocatkowasrodkow trwatych obejmuje
cerg nabycia lub koszty wytworzenia paszone o koszty bezp@dnio zwazane z
zakupem i przystosowaniem skiadnika atiaj do stanu zdatnego daywania. Koszty
poniesione po dacie oddadimdka trwatego dozytkowania, ktére powoduj ze wartgé
uzytkowasrodka trwatego po zakazeniu ulepszenia przewsza jego wart@ pocztkows ,
zwickszap odpowiednio jego warks. Srodki trwate § amortyzowane przez oldeny z
gory okres ekonomicznegaytkowania. W momencie likwidacji lub sprzegasrodkow
trwatych, wartd¢ netto jest wyksigowywana, a wynik likwidacji lub sprzegajest
odnoszony w eizar wyniku finansowego. Rzeczowy raigk trwaty amortyzowany jest
metod, liniowa poczwszy od pierwszego dnia miesa nastpnego po miegcu, w ktorym
srodek trwaty zostat oddany daytkowania, stosug stawki amortyzacji odzwierciedige
okres ekonomicznejayteczndci srodkow trwatych.

Poniesione naktady, dotygze srodkow trwatych kdacych w toku budowy lub monta s
wyceniane nie rzadziejnna kady dzier bilansowy, wedtug cen nabycia lub kosztéw
wytworzenia, pomniejszonych o odpis z tytutu trwyalaty wartgci.

Stawki amortyzacyjne stosowane éitadkéw trwatych g nastpujace: budynki, lokale i
obiekty irzynierii ladowej i wodnej -5 -10%, ugdzenia techniczne i maszyny oraz sprz
komputerowy — 10-30%rodki transportu — 14-20%; pozostatedki trwate - 20%.

Utrata warto sci rzeczowych aktywéw trwatych i wartasci niematerialnych

Wartcsci niematerialne jeszcze nie dgste do aytkowania nie podlegajamortyzaciji, lecz
Sa corocznie oraz dodatkowo, gdy wystija przestanki wskazage na maliwosé
wystapienia utraty wart€ci testowane podakem maliwej utraty wart@ci. Aktywa
podlegajce amortyzacji testujesha utrag wartcsci, jezeli wyskpuja przestanki wskazage
na maliwos¢ jej wystpienia.

Na kazdy dzier bilansowy MUZA S.A. dokonuje przeglu wartgci netto sktadnikow
majatku trwatego w celu stwierdzenia, czy nie wystja przestanki wskazuage na
mozliwosé utraty ich wartéci. W przypadku, gdy stwierdzono istnienie takichgstanek,
szacowana jest wadbodzyskiwalna danego sktadnika aktywéw, w celulesia
potencjalnego odpisu z tego tytutu. W sytuacji, gihadnik aktywow nie generuje
przeptywow piengznych, ktére g w znacznym stopniu niezaleymi od przeptywow
generowanych przez inne aktywa, angprzeprowadza sidla grupy aktywdw generagych
przeptywy pient¢zne, do ktérej naley dany sktadnik aktywow.



Wartas¢ odzyskiwalna ustalana jest jako #8ya z dwoch wartgi: wartas¢ godziwa
pomniejszona o koszty sprzegdub wartg¢ uzytkowa. Ta ostatnia wartg odpowiada
wartaici biezacej szacunku przysztych przeptywow pigmych zdyskontowanych przy
uzyciu stopy dyskonta uwzgdiniajpcej aktuala rynkowa wartas¢ pieniadza w czasie oraz
ryzyko specyficzne dla danego aktywa.

Jezeli wartcé¢ odzyskiwalna jest ngza od warteci ksiggowej netto sktadnika aktywow (lub
grupy aktywow), wart& ksiggowa jest pomniejszana do waktbodzyskiwalnej. Strata z
tytutu utraty wartéci jest uymowana jako koszt w okresie, w ktorym tapga, za wyatkiem
sytuacji, gdy skfadnik aktywow ujmowany byt w waitoprzeszacowanej (wowczas utrata
wartcici traktowana jest jako ohignie wczéniejszego przeszacowania).

W momencie, gdy utrata wakm ulega naspnie odwroceniu, warkg netto sktadnika
aktywow (lub grupy aktywow) zwkszana jest do nowej oszacowanej waito
odzyskiwalnej, nie wiszej jednak od warfoi netto tego skladnika aktywéw jaka bytaby
ustalona, gdyby utrata wast nie zostata rozpoznana w poprzednich latach. Odeanie
utraty wartdci ujmowane jest w przychodach, o ile sktadnik akdw nie podlegat wczmiej
przeszacowaniu — w takim przypadku, odwrocenigytrartaici odnoszone jest na kapitat z
aktualizacji wyceny.

Inwestycje dtugoterminowe

Wszystkie inwestycjeasujmowane w ksigach wedtug ceny nabycia, odpowiagtaj
wartasci godziwej uiszczonej zaptaty, obejracgj koszty zwazane z ich nabyciem.

Na dzie bilansowy w sprawozdaniu finansowym MUZA S.A. wdyiw jednostkach
zaleznych ujmuje si wedtug ceny nabycia pomniejszonej o ewentualnésgdptytutu utraty
wartasci.

Nieruchomdgci inwestycyjne wycenianeasv wartaci godziwe).
Lokal, ktory byt wykazywany na dzie31.12.2010 r. w inwestycjach zostat sprzedany.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug ujmujeesivedtug wartéci godziwe).

Odpisu z tytutu utraty warfgi naleznosci dokonuje si, gdy istnieg obiektywne dowody na
to, ze jednostka niedazie w stanie otrzyngawszystkich nalenych kwot. Kwot odpisu
stanowi r@nica pomédzy wartacia bilansowy danego sktadnika aktywow, a waite
biezaca szacowanych przysztych przeptywow pigmych, zdyskontowanych wedtug
efektywnej stopy procentowej. Odpis tworzy @i ciczar kosztow.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug niecace instrumentem genesgym odsetki wyceniane
sa W ksiegach w wartéci nominalnej skorygowanej o odpowiednie odpisyuakkzujace
wartas¢ naleznosci i tylko wtedy, gdy efekt dyskontowania natesci jest nieistotny.

Pozostate nalenosci

W pozycji tej MUZA S.A.prezentuje inne natacsci, nie zwhzane bezpgednio z
dostawami i ustugami.



Aktywa finansowe wyceniane wg wartéci godziwej przez wynik finansowy

Kategoria ta obejmuje aktywa finansowe notowangynkach aktywnych. Sktadnik
aktywow finansowych zaliczagdo tej kategorii, jgeli nabyty zostat przede wszystkim w
celu sprzeday w krétkim terminie.

Aktywa finansowe notowane wycenig sia dzié bilansowy wg wartéci godziwej ze
skutkiem przeszacowania odnoszonym na wynik. Wagodziwa ustalana jesi svediug
kursu zamkrgcia .

Utrata warto sci aktywow finansowych

MUZA S.A. dokonuje na kaly dzier bilansowy oceny, czy wygbuja obiektywne dowody
na to,ze sktadnik aktywow finansowych lub grupa aktywownainsowych utracity wargo.

Jezeli wystkepuja dowody wskazujce na maliwos¢ wystpienia utraty wartéci kwota odpisu
jest ustalana jako #iica pomédzy wartacia bilansova aktywow, a wartécia biezaca
oszacowanych przysztych przeptywow pigmiych zdyskontowanych oryginalefektywry
stom procentowy dla tych aktywow (tj. efektywnstom procentovig wyliczora na moment
poczatkowego ugcia dla aktywOw opartych na statej stopie procerjawaz efektywa stom
procentovy ustalom na moment ostatniego przeszacowania dla aktywa@stygh na
zmiennej stopie procentowej). Odpis z tytutu utnagrtasci ujmuje s¢ w wyniku
finansowym okresu. Odwrdcenie odpisu ujmuje fzeli w kolejnych okresach utrata
wartasci ulega zmniejszeniu i zmniejszenie tozady¢ przypisane do zdarae
wystepujacych po momencie ggia odpisu. W wyniku odwrdcenia odpisu watibilansowa
aktywow finansowych nie mie przekraczawysokaci zamortyzowanego kosztu, jaki
zostatby ustalony gdyby uprzednio nietojodpisu z tytutu utraty wargoi.

Odwrdcenie odpisu ujmujeesiv wyniku finansowym okresu.

W przypadku udziatow nie notowanych odpisy na gtvedrtaici sa dokonywane na
podstawie wynikOw analizy managerskiej w oparcaostpne na dzig sporadzenia
sprawozdania finansowego informacje na temat sytfiaansowej, rynkowe;j i
inwestycyjnej spétek oraz inne otrzymane informacje

Zapasy ujmuje si wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, a a#nd bilansowy
wycenia st wedlug niszej z cen nabycia / kosztu wytworzenia izivee] do uzyskania
oszacowanej warfoi sprzeday netto. Koszty finansowania zewtrzenego zapasoOw nie
podlegay aktywowaniu Koszt wytworzenia obejmuje koszty bezpenie, jak: ustugi
poligraficzne, koszty papieru oraz innych begpdnich kosztow zwizanych z dziatalriia
wydawnicz.

Koszt wytworzenia obejmuje w szczeg&obnabyte prawa autorskie, prawa do ttumacae
oznaczonym okresiezytkowania przypadage na jednostkprodukciji.

Rozchody zapasow ustala siedtug metody FIFO.
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Zapasy wyrobow i towaréwasvyceniane przy wykorzystaniu metody szczegoétowej
identyfikacji kosztow. Model szacowania utraty veaci oparty zostat na nagtujacych
zalazeniach:
* Rotacja rynkowa na bazie rocznej: albumy, poradmikistyka, literatura — 540 dni
* Rotacja na bazie rocznej = 365*sprzedaczna/warté¢ zapasoéw na pogiek okresu
» Utrate wartasci analizujemy dla tytutéw starszychzrb40 dni
* Ryzyko na tytutach liczone jest w ngstijacy sposob: 50% i rotacja nie
przekracza rotacji rynkowej, 100%slieprzekracza
» Utrata wartdéci szacowana jest jako ryzyko minus waétmaozliwa do uzyskania w
sprzeday tytutu do kanatu dystrybucji taniej kgki (spotka szacuje nmitiwos¢
sprzeday 80% tytutdéw, ktore utracity wartd rynkowa po sredniej cenie rownej 30%
kosztu wytworzenia)
» Utrata wartdci zapasOw odpisywana jest wezar pozostatych przychodow
operacyjnych w momencie jej stwierdzenia poprzedianizmian odpisow
aktualizacyjnych.

Srodki pieniezne

Srodki pienkzne w sprawozdaniu z sytuacji finansowej obeprupdki pienkzne w kasie,
na rachunkach bankowych oraz lokatlijeermin ich wymagalnéci jest krotszy ni trzy
mieshce.

Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe

Do tej grupy zalicza siponiesione z gory koszty. W MUZA S.A. pozycja teepmuje m.in.:
jednorazowe roczne optaty z tytutu ubezpiécaamptkowych, osobowych, prenumeraty
czasopism, czynsze pobrane z gory, itp.

Kapitaty wiasne

Kapitaty wiasne stanowikapitaty i fundusze tworzone zgodnie z obgeamijacym prawem,
wiasciwymi ustawami oraz ze statutem. Do kapitatow wiah zaliczanesstakze nie
podzielone zyski i niepokryte straty z lat ubiedpyc
a. Kapitat zaktadowy wykazany jest w wysékbzgodnej ze statutem oraz wpisem do
rejestru gdowego wedtug wartei nominalnej. Jest on pomniejszony o akcje wtasne
znajdupce st w posiadaniu MUZA S.A. , wykazywane w waitonabycia.
b. Kapitat zapasowy tworzony jest z premii emisgmyizyskanych z emisji akciji.
Zyski zatrzymane tworzone z odpisow z zysku
Kapitat z aktualizacji wyceny wynika z przeszaeoia nieruchomii do wartgci
godziwej.
e. Wynik finansowy netto roku obrotowego stanowiniky brutto roku bieacego
skorygowany o obgienie z tytutu podatku dochodowego od osdb prawnych.

oo

Rezerwy na pozostate zobowrania

Rezerwy tworzoness gdy istnieje obecny, prawny lub zwyczajowo ocreliy obowazek
wynikajacy ze zdarzé& przesztych i prawdopodobne jest, wypetnienie tego obowazku
spowoduje konieczré wyptywu srodkéw zawierajcych w sobie korz§ci ekonomiczne oraz
mozna dokoné wiarygodnego szacunku kwoty tego obgekiu. Utworzone i rozvazane
rezerwy odnosi giw ciezar rachunku zyskow i strat za wifiem rezerwy na podatek
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odroczony zwizanej z przeszacowaniem aktywow ujmowanej w kapitadktualizacji
wyceny.

Rezerwy tworzy siw szczegoln&ci z nasgpujacych tytutdow, (jeeli spetnione gwyzej
wymienione warunki ujmowania rezerw): skutki tacgch s¢ spraw gdowych oraz spraw
spornych, udzielone gwarancje, grgenia, przysztéwiadczenia na rzecz pracownikow,
koszty restrukturyzacji.

Rezerwy tworzy s w wysokdci stanowicej najbardziej wiciwy szacunek naktadow
niezlednych do wypetnienia obecnego obagzku na dzié bilansowy. Jgeli skutek zmian
wartasci piengdza w czasie jest istotny, kwota rezerwy odpowiaidzacej wartgci
naktadow, ktére wedtug oczekiwdeda niezlzdne do wypetnienia obowaku.

Rezerwy tworzy sina:

» Swiadczenia emerytalne i indgviadczenia po okresie zatrudnienia, ktorych wyséko
ustala s§ metod, aktuarialm,

* inne koszty w przypadku, gdy na jednostegygiobowinzek prawny lub zwyczajowy,
z uwzgkdnieniem w istotnych przypadkach zmiany wéetopienadza w czasie
i ewentualnego ryzyka zwaanego z danym zoboazianiem.

Zobowiazania oraz instrumenty kapitalowe

Zobowigzania stanowi obecny, wynikajcy ze zdarze przesztych obowazek MUZA S.A.,
ktérego wypetnienie, wedtug oczekinapowoduje wyptyw z jednostkiodkow
zawierajcych w sobie korzici ekonomiczne.

Do zobowazan MUZA S.A. zalicza gtdwnie: zobowkania z tytutu kredytéw i piyczek,
zobowhzania z tytutu dostaw i ustug, zobawania z tytutu bigacego podatku
dochodowego, pozostate zobarania.

Zobowigzania finansowe (tj. zobowzania z tytutu kredytow, pyczek, z tytutu dostaw i
ustug i inne zobowizania finansowe) ujmujegspocatkowo wedtug wartéci godziwej,
powigkszonej o0 poniesione koszty transakcyjne. Po ggkozvym ugciu, jednostka dokonuje
wyceny wszystkich istotnych zoboygien finansowych w wysokiei kosztu
zamortyzowanego, przy zastosowaniu efektywnej sfppgentowe;j.

Zobowigzania nie zaliczone do zobawen finansowych wycenia siw kwocie wymagajcej
zaptaty. § one zobowizaniami przypadagymi do zaptaty za towary lub ustugi, ktére
zostaly otrzymane/wykonane, ale nie zostaly optacaafakturowane lub formalnie
uzgodnione z dostawgctacznie z kwotami nalanymi pracownikom. € grup zobowhzan
stanowi m.in.: wynagrodzenia wraz z narzutami wyptacaud@geazowo w okresie
przysztym, inne zarachowane koszty wspétmiernesiggaictych przychoddéw, stanouge
przyszte zobowizania oszacowane na podstawie zawartych umow hyimwiarygodnych
szacunkow.

Przychody ze sprzeday

Przychody ze sprzedwujmowane g w wartagci godziwej zaptaty otrzymanej lub natej i
reprezentujcej nalenosci za produkty, towary i ustugi dostarczone w raimaormalne;j
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dziatalngci gospodarczej, po pomniejszeniu o rabaty, VAN podatki zwazane ze
sprzedaa (podatek akcyzowy).

Przychody ujmuje siw nastpujacy sposoéb:

a) Przychody ze sprzedatowarow ujmowaneasw momencie dostarczenia towarow do
klienta, zaakceptowania ich przez klienta oraz argstajce] pewndgci sciagalnaci
odnanej nalenaosci.

b) Przychody ze sprzediaustug ujmuje s w okresie, w ktérynswiadczono ustugi, w
oparciu o0 stopi®@ zaawansowania konkretnej transakcji, ékmey na podstawie
stosunku faktycznie wykonanych prac do éataistug do wykonania.

Przychody i zyski z inwestycji

Przychody i zyski z inwestycji obejmprzychody z wyceny aktywow finansowych do
wartasci godziwej oraz zyski na sprzegaaktywow finansowych, jak réwnigprzychody z
tytutu odsetek

Przychody z tytutu odsetek ujmuje svedtug zasady memoriatowej metoefektywnej
stopy procentowe;.

Koszty i straty z inwestycji

Koszty i straty z inwestycji obejmakoszty z wyceny aktywdw finansowych wycenianych w
wartasci godziwej przez wynik finansowy oraz straty nazgalay aktywow finansowych.

Transakcje w walucie obcej i wycena pozycji wyraonych w walutach obcych
Waluta funkcjonalna i waluta prezentaciji.

Pozycje zawarte w sprawozdaniu finansowym MUZA Svicenia st w walucie
podstawoweggérodowiska gospodarczego, w ktérym dana jednosthevgazi dziatalnéd tj.
w walucie funkcjonalnej. Sprawozdanie finansowezprdowane jest w ztotych polskich
(PLN), gdyz walut funkcjonalm MUZA S.A. prowadzcej dziatalné¢ w Polsce stanowi
ztoty polski.

Transakcje i salda

Transakcje wyrzone w walutach obcych przeliczg sia moment poatkowego ugcia na
walute funkcjonalra wedtug kursu obowzujacego w dniu transakcji.

Na kady dzien bilansowy:
> wyrazone w walucie obcej pozycje pienne przelicza si przy zastosowaniu kursu
zamkngcia,
» pozycje niepierizne wyceniane wedtug kosztu historycznego w waluoixej
przelicza s przy zastosowaniu kursu wymiany z dnia transakefz
» pozycje niepierizne wyceniane w warfoi godziwej w walucie obcej przeliczagsi
przy zastosowaniu kursu wymiany z dnia ustalenigoéa godziwe)j.
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Wyrazone w walutach obcych operacje gospodarcze ujnij@ ksiegach rachunkowych na
dzien ich przeprowadzenia odpowiednio po kursie: kuptesprzeday walut stosowanym
przez bank, z ktérego ustug korzysta jednostkepraypadku operacji sprzegalub kupna
walut oraz operacji zaptaty nalesci lub zobowazan, lub srednim ustalonym dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na ten dziehybaze w zgtoszeniu celnym lub innym
wiazacym jednostk dokumencie ustalony zostat inny kurs - w przypap&mnostatych
operaciji.

Pienkzne aktywa i zobowdazania g§ to pozycje bilansowe, ktoretlhy otrzymane lub
zaptacone w statej lub dajej sk ustalt kwocie piengdzy. Do pientznych aktywéw zalicza
sie m.in.:srodki pienkzne i ekwiwalentyrodkow pienéznych, zbywalne dine papiery
wartasciowe, nalenosci z tytutu dostaw i ustug, naleosci wekslowe i inne nataosci. Do
pienkznych zobowazan zalicza st m.in. zobowizania z tytutu dostaw i ustug, rozliczenia
miedzyokresowe kosztow oraz inne zobgaénia, podatki i zobowrzania z tytutu podatkéw
ptaconych wrodta, payczki i kredyty, weksle do zaptacenia.

Wszystkie aktywa i zobowkania, ktore nie spetniagefinicji pozycji pienéznych
klasyfikowane jako pozycje niepietine. Do niepieriznych aktywéw zalicza sim.in.:
zapasy, zaptacone zaliczki na dostawy, zbywalnestyeje kapitalowesrodki trwate,
wartasci niematerialne oraz aktywa z tytutu odroczonegdgtku dochodowego. Do
niepiengznych zobowizan zalicza s m.in. otrzymane zaliczki na dostawy, rozliczenia
miedzyokresowe przychodow oraz zobarania z tytutu odroczonego podatku
dochodowego. Wszystkie sktadniki kapitatu wiasnggowptaceniu lub zakumulowaniu,
stanowi pozycje niepierizne.

Zyski i straty z tytutu rénic kursowych powstate w wyniku rozliczenia trangak walucie
obcej oraz wyceny bilansowej aktywéw i zobaran pieniznych wyraonych w walutach
obcych ujmuje s w wyniku finansowym okresu.

Podatek dochodowy

Na obowazkowe obcizenia wyniku sktadajsic: podatek bigacy (CIT) oraz podatek
odroczony. Bieace obcazenie podatkowe jest obliczane na podstawie wynddagkowego
(podstawy opodatkowania) danego roku obrotowegek {strata) podatkowa 10i si¢ od
ksiegowego zysku (straty) netto w zwku z wyhczeniem przychodéw podlegajych
opodatkowaniu i kosztéw stanawich koszty uzyskania przychodow w latach g@asych
oraz pozycji kosztow i przychoddéw, ktdre nigdy bigla podlegaty opodatkowaniu.
Obcigzenia podatkoweaswyliczane w oparciu o stawki podatkowe obgauijace w danym
roku obrotowym.

Podatek odroczony jest wyliczany meddallansows jako podatek podlegagy zaptaceniu
lub zwrotowi w przysziéci na r&nicach pomidzy wartgciami bilansowymi aktywow i
pasywow a odpowiadgymi im wartgciami podatkowymi wykorzystywanymi do
wyliczenia podstawy opodatkowania.

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowegozivtna jest od dodatnichzdic
przegciowych pom¢dzy wartgcia podatkowy aktywow i zobowazan, a ich wartécia
bilansovwa w sprawozdaniu finansowym z vajkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek
odroczony powstaje w wyniku aktualizacji wastofirmy lub pocatkowego ugcia sktadnika
aktywow kadz zobowhzania przy transakcji nie stanawej pohczenia jednostek
gospodarczych i w chwili jej zawierania nie ma wpdyani na wynik finansowy brutto, ani
na dochéd do opodatkowania czy sinabdatkove
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Rezerwe z tytutu podatku odroczonego ujmuje 8i petnej wysokéci. Rezerwa ta nie
podlega dyskontowaniu.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowegoujgnsk, jezeli jest prawdopodobne,
ze W przysztéci osiagniety zostanie dochdd do opodatkowania, ktéry aimé potracenie
réznic przegciowych, wykorzystanie strat podatkowych lub ulgiptkowych.

Wartas¢ sktadnika aktywow z tytutu podatku odroczonegolpgd analizie na kaly dziea
bilansowy, a w przypadku gdy spodziewane przysysiizpodatkowe lub dodatniezdice
przegciowe nie leda wystarczajce dla realizacji sktadnika aktywow lub jegaaz
nastpuje jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przyyaiu stawek podatkowych, ktéredy
obowiazywat w momencie, gdy pozycja aktywow zostanie zrealeoaviub zobovazanie
stanie st wymagalne, przyjmudg za podstawstawki podatkowe (i przepisy podatkowe),
ktére obowazywaty prawnie lub faktycznie na daidilansowy. Podatek odroczony jest
ujmowany w sprawozdaniu z catkowitych dochodow dgnekresu, za wytkiem
przypadku, gdy podatek odroczony:
» dotyczy transakcji czy zdarzektére uimowanesgsbezpdrednio w kapitale wkasnym
— wowczas podatek odroczony rownigjmowany jest w odpowiednim skitadniku
kapitatu wiasnego, lub
» wynika z poiczenia jednostek gospodarczych — wowczas podateiczohy wpltywa
na wart@¢ firmy lub nadwyke udzialu w wartéci godziwej aktywéw netto nad
kosztem przegia.

Oprocentowane kredyty bankowe i pgyczki

Koszty finansowe dotyaze kredytu w rachunku bigcym, kcznie z prowizjami ptatnymi w
momencie sptaty lub umorzenia oraz kosztami b@zagmimi zacigniecia kredytéw,
ujmowane g w rachunku zyskow i strat w okresie, w ktérym absponiesione.

Koszty finansowania zewitrznego, ktére mma bezpérednio przyporadkowa nabyciu,
budowie lub wytworzeniu dostosowywanego sktadnikiznadw, s czescia ceny nabycia lub
kosztu wytworzenia tego skfadnika aktywow. Pozeskalszty finansowania zewinznego §
ujmowane jako koszt.

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug i pozostate zobowzania

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug nig mstrumentem odsetkowym i wykazywaraens
bilansie w wartéci nominalnej.

Ujmowanie przychodow

* Przychody ze sprzedaujmowane g w wartaci godziwej zaptat otrzymanych lub
naleznych i reprezentgjnaleznosci za produkty, towary i ustugi dostarczone w
ramach normalnej dziataléa gospodarczej, po pomniejszeniu o rabaty, VA
podatki zwiazane ze sprzeda (podatek akcyzowy).

* Sprzeda towarow ujmowana jest w momencie dostarczeniatowa przekazania
prawa wiasngci.

* Przychody z tytutu odsetek ujmowangerarastajco, w odniesieniu do gtéwnej kwoty
naleznej, zgodnie z metadefektywnej stopy procentowej.
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* Przychody z tytutu dywidendasijmowane w momencie, kiedy zostaje ustanowione
prawo akcjonariuszy do otrzymania ptatoio

Leasing operacyjny

Platnaci z tytutu leasingu operacyjnega @dnoszone w rachunek zyskow i strat zgodnie z
harmonogramem pfatéo wynikajacym z umowy w okresie wynikagym z umowy
leasingu.

Korzysci otrzymane i natene jako zactta do zawarcia umowy leasingu operacyjnego
odnoszonesw rachunek zyskow i strat przy zastosowaniu metwigwej w okresie
wynikajacym z umowy leasingu

Leasing finansowy

Leasing jest klasyfikowany jako leasing finansoggty warunki umowy przenogz
zasadniczo cate potencjalne kai@yoraz ryzyko wynikajce z bycia wigcicielem na
leasingobiore. Wszystkie pozostate rodzaje leasinguraktowane jako leasing operacyjny.

Informacje dotyczace segmentéw dziatalrzi

W dziatalngci Grupy Kapitatowej MUZA SA mgna wyodebni¢ nastpujace segmenty
brarzowe: dziatalné¢ wydawnicza - Muza S.A, Wilga S.A*. i Muza Szkol8a. z o.0.
(segment I), dziatalrié detaliczna odnogza s¢ do ksazek — Muza Marketing Sp. z 0.0
(segment I), dziatalnig hotelarska — PDK S.A. (segment Ill) i inne (Pol€kaipa
Wydawnicza S.A. — segment IV). Wyniki agnicte w 2010 i 2011 r. przez poszczegoine
segmenty zostaly zaprezentowane w sprawozdanitssekdawanym

*bilans Wydawnictwa Wilga S.A nie jest uwzghiany w konsolidacji na 31.12.2011 r. w
zwiazku ze sprzeda w/w wydawnictwa, ktére miato miejsce 24.08.2011 r.

Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty diwnych i kapitatowych papieréw
wartosciowych.
Nie dotyczy

Informacje dotyczace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy,dcznie i w
przeliczeniu na jedm akcje, z podzialem na akcje zwykte i uprzywilejowane.

Nie wystpity.

Wskazanie zdarzd, ktore wystapity po dniu, na ktory sporzadzono sprawozdanie
finansowe, nieugtych w tym sprawozdaniu, a mogcych w znacacy sposob wplyné na
przyszte wyniki finansowe emitenta.

Nie wystpity.

Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospdarczej, w tym w wyniku
potaczenia jednostek gospodarczych, przegia lub sprzeday jednostek grupy
kapitatowej, inwestycji dtugoterminowych, podziatu,restrukturyzacji i zaniechania
dziatalnosci.

Nie wystpity.
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Informacje dotyczaca zmian zobowgzan warunkowych lub aktywow warunkowych,
ktore nastapity od czasu zakdczenia ostatniego roku obrotowego.

Nie wystpity.

Stanowisko zarzdu odnasnie do mazliwosci zrealizowania wczéniej publikowanych
prognoz wynikow na dany rok, w$wietle wynikow zaprezentowanych w raporcie
kwartalnym w stosunku do wynikdw prognozowanych.

Zarzad MUZA SA nie publikowakzadnych prognoz wynikéw finansowych.

Najwazniejsze szacunki i oceny przyte na potrzeby sporadzenia sprawozdania
finansowego

Szacunki przyjte przy sporzdzaniu sprawozdania opartersa déwiadczeniu wynikacym
z danych historycznych oraz analizy przysztych zearktérych prawdopodobiestwo
zagcia, zgodnie z najlepsaviedz Zaradu, jest istotne.

Do najwaniejszych nalea:
» okreslenie wartdci godziwej dla sktadnikow aktywow trwatych
» odpisy amortyzacyjne
» ocena utraty wartei
» wycena zapasow

W kolejnych okresach sprawozdawczych petyjszacunki i ocenyasveryfikowane i w
przypadku zmiany czynnikow, ktore wpkig na wielkaé¢ szacunkéw odpowiednio
korygowane.

Okreslenie wartosci godziwej dla sktadnikow aktywow trwatych

Jednym z najwaniejszych szacunkow i ocen przjch na potrzeby spagdzania
sprawozdania finansowego jest ctemie wartdci godziwej dla aktywdw trwatych.
Aktywa trwate w wartéci godziwej ustalaneasna podstawie:
- wyceny rzeczoznawcy
- notowa na aktywnym rynku
- analizy zdarz@ wptywajacych na zmiag@ wartcci od ostatniej wyceny
przeprowadzonej przez kompetentne jednostki narleZarzdu.

Odpisy amortyzacyjne

Odpiséw amortyzacyjnych aktywéw trwatych dokonujereetod, liniowa, przez okres
przewidywanego tytkowania. Amortyzaegj rozpoczyna si gdy sktadnik aktywow jest
dostpny do uytkowania. Amortyzacji zaprzestaje sia wczéniejsz z dat: gdy sktadnik
zostaje zaklasyfikowany jako przeznaczony do s@zeflub zawarty w grupie do zbycia,
ktora jest zaklasyfikowana jako przeznaczona dpesfay) zgodnie z MSSF 5 , Aktywa
trwale przeznaczone do sprzegadziatalng¢ zaniechana” lub zostaje useityi z ewidencji
bilansowej.

17



Utrata warto §ci

Na kady dzier bilansowy MUZA S.A. dokonuje oceny, czy nie ng#a utrata wartéci
sktadnikdw majtku. Utrat wartasci okresla sk z uwzgkdnieniem naspujacych przestanek,
ktore mog swiadczy o ryzyku utraty warteci:

» analiza fundamentalna,
czynniki rynkowe,
koniunktura gospodarcza i braowa,
inne czynniki widciwe do uwzgtdnienia w konkretnym przypadku.

Y V VYV

Ocena ryzyka utraty wartoi wymaga zastosowania szacunkow.
Zarzadzanie ryzykiem zwhzanym z dziatalngcia Spotki

Dziatalng¢ prowadzona przez MUZA S.A. naxana jest na wiele émych ryzyk
finansowych.

Ogodlny program zaszlzania ryzykiem ma na celu minimalizoéyaotencjalne niekorzystne
wptywy na wyniki finansowe MUZA S..A.

Czynniki ryzyka finansowego
Ryzyko makroekonomiczne

Wielkos¢ przychodow ze sprzeghajest uzaleniona od ogoélnej koniunktury gospodarczej w
Polsce. W czasie spowolnienia gospodarczego ulega znacznemu obniu. Polska
gospodarka nadal odczuwa globalny kryzys, chiolojg maze w nizszym stopniu ri kraje
sasiadupce. Dodatkowo, znageze zmiany kursow walut oraz mniejsza dpsisc
finansowania majnegatywny wptyw zaréwno na klientéw indywidualnyek i firmy,
obnizajac poziom ich zaufania oraz pogarszagch kondycg finansowva.

Sezonowé¢ sprzedazy

Przychody ze sprzedwacharakteryzuyj sic sezonowsécia. Przychody w pierwszych trzech
kwartatach g zwykle nizsze od tych uzyskiwanych w czwartym kwartale damega
obrotowego.

Ryzyko walutowe

Osiagane przychodyaswyrazone w ztotych polskich. G&¢ kosztow operacyjnych zwaana
jest gtéwnie z ustugami druku, zakupem praw auiolsklicencji zagranicznych, powdana
jest z kursami wymiany walut obcych, gtéwnie w edtmtach oraz dolarach ameryisich.
Wahania kursow wymiany walut mggie¢ wptyw na poziom kosztéw i agiane wyniki.
Spoétka nie korzysta jednak z opcji walutowych, @yjge sporadycznie zawiera transakcje
typu forward.

Ryzyko utraty ptynnosci
Z analizy sytuacji finansowej i mgkowej Muza S.A. wynikaze jest ona naé@na na

ryzyko utraty ptynnéci tak jak wiekszas¢ spotek w okresie kryzysu gospodarczego. Analiza
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struktury aktywow wskazuje niski udzigiodkow ptynnychSrodki pienkzne na dzig 31
grudnia 2011 r. wyniosty 952 tys. zt co stanowitd£2% aktywow ogotem.

Z kolei z analizy struktury pasywéw wynikaziizaangzowanie kapitatow wtasnych w
finansowanie dziatalrsgi Muza S.A. Kapitaty wiasne stanawé6,73 % sumy bilansowej.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe oznacza ryzykee kontrahent nie dopetni zobaaan umownych, w
wyniku czego zostanponiesione straty finansowe. Spoétka stosuje zagakionywania
transakcji wykcznie z kontrahentami o sprawdzonej wiarygadnkredytowej; w razie
potrzeby uzyskuac stosowne zabezpieczenie jako Rdeze redukcji ryzyka strat
finansowych z tytutu niedotrzymania warunkow umoBpotka zawiera transakcje
wytacznie z takimi jednostkami, ktére wg subiektywnegoy osob zarrdzapcych, wywiza
sie z umow, spotka korzystaze innych informacji finansowych daginych publicznie oraz
z wkasnych danych o transakcjach dokonywanych psaesch gtéwnych klientow.

Narazenie spotki na ryzyko wiarygodia kredytowej kontrahentow jest stale monitorowane,

a zagregowanwartas¢ zawartych transakcji rozktada sia zatwierdzonych kontrahentéw.
Prowadzi si biezaca ocerg kredytow na podstawie kondycji nafesci. Ryzyko kredytowe
dotyczcesrodkdw ptynnych jest ograniczone, ponievkantrahentami Muzyasbanki o
wysokim ratingu kredytowym.

Ryzyko podniesienia stawki VAT na ksazki

W 2011 r. wzrosta stawka VAT na kgki z O proc. do 5 proc., co wdato s¢ z
wygasnigcciem zgody UE na stosowanie zerowego podatku nakisi
Wzrost Vat-u miat wptyw na ceny kgiek.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajcych bezpdrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogoélnej liczby gtoséw na walnymgromadzeniu emitenta na
dzien przekazania raportu kwartalnego wraz ze wskazanienticzby posiadanych przez
te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapidle zaktadowym, liczby gtoséw z
nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogolnej liczbielgsow na walnym
zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wtagsci znacznych pakietéw akcji
emitenta w okresie od przekazania poprzedniego rapt kwartalnego.

Akcjonariusze posiadagy co najmniej 5 % akcji w ogolnej liczbie gtosdna dzisé 30
kwietnia 2012 r.

Imig i Liczba Udziat w Liczba |Procentowy Liczba Procent
nazwisko akcji kapitale gtosow | udziat w ogdlnej gtoséw gtosow
akcjonariusza zakladowym liczbie glosow |zmiana Zmiana
Czarzasty 466 438 16,36 466 4384,08 bez zmian bez zmian
Matgorzata

Kaczmarek |41 085 1,44 205 42%,19 bez zmian bez zmian
Grazyna

Majdzik 205 778 7,22 205 718,21 bez zmian bez zmian
Adam

Stepien 458 455 16,08 575 00717,36 (wzrost 0 13 (wzrost o
Lucyna i 544) 0,409)
Stanistaw
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Ogolna liczba gtoséw wynikaga ze wszystkich wyemitowanych akcji wynosi: 3.83B6.
gtosow. Ogodlna liczba wszystkich akcji wynosi: 21886 akciji.

Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji ematértt uprawnig do nich (opcji) przez
osoby zaradzapce i nadzorujce emitenta, zgodnie z posiadanymi przez emitenta
informacjami, w okresie od przekazania raportu nego z dnia 29.04.2011r. do dnia
30.04.2012 .

ZARZ AD

Marcin Garliaski — Prezes Zasdu — jest wiécicielem 99 466 akcji (bez zmian), deych
prawo do 3,00 % gtoséw na WZA (bez zmian).

Matgorzata Czarzasty — Cztonek Zgim — jest wiécicielem 466 438 akcji (bez zmian),
dajacych prawo do 14,08 % gtoséw na WZA (bez zmian).

W okresie od przekazania ostatniego raportu roaztjeg9.04.2011r. sktad Zaydu sk nie
zmienit.

RADA NADZORCZA

W dniu przekazania niniejszego raportu roczneg@j04.2012 r. cztonkami Rady
Nadzorczej &

Grzegorz Kottuniak,

Julianna Matczak,

Anna Staniszewska,

Stanistaw Spien,

WiestawZéttkowski.

arwnE

W okresie od przekazania ostatniego raportu roaztjeg9.04.2011r. sktad Rady Nadzorczej
si¢ nie zmienit.

Stanistaw Sgpien — Przewodniczcy — posiada 458 455 akcji (wzrost o 13.544), ktére
uprawniaj do 17,36 % gtosow na WZA (wzrost 0 0,409%)

Anna Staniszewska — Wiceprzewodnica — posiada 116 452 akcji (bez zmian), ktore
uprawniap do 4,57 % gtosow na WZA (bez zmian).

Wskazanie posgpowan toczacych sk przed sadem, organem wigciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

MUZA SA nie jest stroaw sprawach glowych dotyczcych zobowizan lub wierzytelndci,
ktorych jednostkowa lua¢zna warté¢ stanowi 10% kapitatéw wiasnych Spoiki.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przezemitenta lub jednostke od niego
zalezng z podmiotami powiazanymi na innych warunkach ni rynkowe, wraz z ich
kwotami oraz informacjami okreslajacymi charakter tych transakcji

Transakcje zawarte poatizy MUZA SA a Muza Marketing Sp. z 0.0., Muza SzioBp. z

0.0. i Wilga S.A byly transakcjami typowymi i rutgwymi, zawartymi na warunkach
rynkowych i dotyczyly sprzeds i zakupu ksizek oraz najmu powierzchni biurowej i
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magazynowej. Transakcje zawarte peoay MUZA SA a PDK S.A dotyczyty czynszu z
tytutu dziezawy hotelu w Spale.

Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jenostke od niego zaléna poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - fgcznie jednemu podmiotowi lub
jednostce zalenej od tego podmiotu, jeeli taczna wartoé¢ istniejacych poreczean lub
gwarancji stanowi rownowartosé co najmniej 10 % kapitatow wiasnych emitenta.

W okresie oligtym raportem emitent ani jednostki od niego zaéenie udzielity pagczen
kredytu lub payczki ani nie udzielity gwarancji stancagych rownowart&¢ co najmniej
10% kapitatow wtasnych emitenta.

Inne informacje, ktére zdaniem emitenta g istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmianpraz informacje, ktore s
istotne dla oceny maliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta.

1. Zarad spoétki Muza S.A. informujeze w dniu 24.08.2011 r. zbyt aktywa o0 znacznej
wartasci, tj. 11.980.800 akcji spotki Wydawnictwo WilgaA., na podstawie umowy
zawartej pomgdzy Muza S.A. i NFI Empik Media & Fashion S.A.iedzilg w
Warszawie. Cena po jakiej zbyto aktywa wynosi 42.B00,00 zt. Wartd ewidencyjna
aktywow w kségach rachunkowych emitenta wynosi 1.200.000,08tzény umowy nie
Sa podmiotami powgzanymi. Kryterium uznania aktywOw za znaoZ stanowi cena
sprzeday, ktora przekracza wytang w ztotych rownowart& kwoty 1 000 000 euro,
przeliczonej wedtug kurséredniego ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski,
obowiazujacego w dniu powstania oboyzku informacyjnego. Zbywany udziat emitenta
w kapitale zakladowym tej jednostki wynosit 49,9284yartd¢ nominalna zbywanych
akcji wynosi 1.198.080,00 zt. Udziat emitenta w ikale zaktadowym Wydawnictwa
Wilga S.A. przed dokonaniem transakcji wynosit 50i ¥hiat on prawo do 12.000.000
gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariusza Wydetwa Wilga S.A.

2. Spoitka realizuje program skupu akcji wkasnycbelu umorzenia na podstawie uchwaty
Walnego Zgromadzenia Akcjonariusza Spoétki nr 5 mdi czerwca 2011 roku oraz
uchwaly Zaradu Spoiki z dnia 13 lipca 2011r. Po odkupieniu odlévinium Dom
Maklerski S.A wszystkich akcji zakupionych pagizy ostatnim odkupem tj. z dnia
02.03.2012 (raport bigcy nr 13) a 13.04.2012 (raport baey nr 18), Spotka dalzie
posiadatadcznie 131.911 sztuk akcji wlasnych, stangych 4,6254% kapitatu
zaktadowego i dagych 131.911 gtosow (3,9829%) na Walnym Zgromadzeni
Akcjonariuszy.

3. W dniu 29 marca 2011 r. zostata podpisana unwiwradyt w rachunku bigcym
(Umowa kredytowa) pomdzy Emitentem a bankiem Kredyt Bank S.A. z sieglzib
Warszawie (Bank).

I. Umowa okréla zasady udzielenia Spotce przez Bank kredytu wdkev3.000.000,00
PLN (stownie: trzy miliony ztotych) z przeznaczemi@a finansowanie higcej
dziatalngci, przy czym w pierwszej kolejsoi na catkowig sptat kredytu udzielonego
przez Bank Alior Bank S.A. umawkredytu otwartego w rachunku bigym z dnia
11.09.2009 roku wraz z pliejszymi zmianami.

Il. Dniem ostatecznej sptaty zobawan wynikajacych z umowy jest 28.02.2012. r.

lll. Zabezpieczenie dla udzielonego kredytu stamowi
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10.
11.

a) weksel in blanco wystawiony przez Muza S.A.;

b) hipoteka umowna w kwocie 4 500 000,00 (czteryomy picc¢set tys¢cy 00/100) na
nieruchoméci spotki w Spale, w gminie Inowtdd dziatka 24/26, posiadgjej KW w
Sadzie Rejonowym w Tomaszowie Mazowieckim nr PT1T/RO084/0 wraz z cegpraw
z polisy od ognia i innych zdanzéosowych;

C) zastaw rejestrowy na zapasach magazynowych todeat0 000 000,00 PLN;
d) przelew wierzytelné&ei od oznaczonych kontrahentéw za powiadomieniem.
Kredyt jest oprocentowany wg stawki WIBOR O/N pitoarza Banku.

IV. Umowa nie przewiduje kar umownych

W dniu 28 padziernika 2011 r. zostat podpisany aneks do umowyia 29 marca 2011

r. Umowa dotyczy kredytu w rachunku Baeym (Umowa kredytowa) porgulzy

Emitentem a bankiem Kredyt Bank S.A. z siedzibWarszawie (Bank).

Zgodnie z podpisanym aneksem:

* Umowa okréla zasady podwaszenia Spotce przez Bank limitu kredytowego z kwoty
3.000.000,00 PLN (stownie: trzy miliony ztotych) Ewoty 3.500.000,00 PLN
(stownie: trzy miliony p¢cset ztotych) z przeznaczeniem na finansowanizabeg
dziatalngci.

* Dniem ostatecznej sptaty zobawa wynikajacych z umowy nie &zie 28.02.2012
r.lecz 31.05.2012 .

» Pozostate warunki pozosidjez zmian.

Od 29 marca 2011 Muza S.A byta gmrycielem na rzecz Kredyt Banku S.A kredytu
obrotowego w spéice zaleej Wilga S.A w wysokeri do 1.200 tys. zt. Zabezpieczeniem
byt weksel in blanco. Peczenie wygasto ze wzglu na sprzedaprzez Muz
Wydawnictwa Wilga S.A w dniu 24.08.2011r.

W dniu 27 sierpnia 2010 roku zostata zwartaaasimowa pgyczki pomedzy Muza
S.A a Payczkodawag na kwot 1.000.000,00 PLN (stownie: jeden milion ztotych).
Odsetki od p#yczki 1 naliczane wg stopy procentowej rownej aktualnievabzujacej
stopie procentowej kredytu lombardowego ogtaszpregz NBP powikszonej 0 ma

w wysokaci 0,5% w skali roku. Prowizja z tytutu udzielorggzyczki wynosi 0,5%
kwoty pazyczki. Termin sptaty pioyczki to 31 sierpig 2012 roku.

W okresie od 1 stycznia 2011 roku do 31 grud2id 1 roku MUZA SA utworzyta odpis
aktualizacyjny na naklmosci z tytutu dostaw i ustug w wysokoi 324 tys. zt. i rozwgzata
na kwot; 11 tys.

W okresie od 1 stycznia 2011 roku do 31 grud2id 1 roku MUZA SA zmniejszyta
odpis aktualizacyjny na wyroby gotowe w wységio766 tys. ztotych oraz zekszyta o
kwote 9 tys. zt.

W okresie od 1 stycznia 2011 roku do 31 grud2id 1 roku MUZA SA rozwjzata
rezerve z tytutu odroczonego podatku dochodowego na &d@# tys. zt, a utworzyta na
kwote 20 tys. zt. Na dzie 31 grudnia 2011 roku wysokdrezerwy wynosita 755 tys.
ztotych

W 2011 spétka utworzyta odpis aktualizacyjnyudaiaty PGW S.A — 130 tys.

W 2011 rozwgzano rezerw naswiadczenia emerytalne w wysalap 11 tys zt i
utworzono na 4 tys. zt
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12. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowegackszenie o 110 tys. zt oraz
zmniejszenie o 148 tys. zt.

13. W dniu 28 lutego 2011 roku zostat podpisanyraitarialny w wyniku ktérego Spétka
Muza S.A sprzedata lokal wykazywany w bilansie jakeestycja diugoterminowa
(nieruchoméci) o wartagci ewidencyjnej 1.020 tys. zt. Cena sprzadayniosta 930 tys.
zt

Informacje o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w Spétce zairej

W dniu 17 listopada 2010 roku nadzwyczajne Zgroreaaz\Wspolnikow spoétki Muza
Marketing Sp. z 0.0. poglp uchwat o podwyszeniu kapitatu zaktadowego spétki o kot
300.000 (trzystu tyscy ztotych) z kwoty 50.000 (pédzieskciu tysicy ztotych) do kwoty
350.000 (trzystu ptdzieskciu tysicy ztotych). Podwyszenie kapitatu zaktadowego
nasgpito poprzez utworzenie 6000 nowych udziatéow o waitnominalnej 50 zt za jeden
udziat. Tytutem podwiszenia kapitatu jedyny wspolnik Spotki — Spotka M& A wniosta
do spotki wktad pierizny w wysokaci 300.000 zi.

Wybrane wskazniki finansowe (jednostkowe)

\Wybrane wska zniki finansowe (jednostkowe) 2011 2010

\Wskazniki rentowno $ci

rentownos¢ sprzedazy netto 11,13% 5,07%
rentowno$¢ dziatalnosci operacyjnej -4,95% 7,48%
rentowno$¢ kapitatu wlasnego 7,19% 4,37%

\Wskazniki efektywno $ci
szybko$¢ obrotu zapaséw 317 241
szybkos¢ obrotu naleznosci 282 256

\Wskaznik ptynno $ci
wskaznik ptynnosci | (CR) 3,50 2,46
wskaznik ptynnosci Il (QR) 1,61 1,25

\Wskazniki finansowania
skaznik ogolnego zadtuzenia 33,27%) 42,91%
skaznik zadluzenia kapitalu wtasnego 49,86% 75,15%

Wskazniki rentowndci

* rentownd¢ sprzeday netto = zysk netto / przychody netto ze sprzgdaoduktow,

towaréw i materiatow *100

Wskaznik ten okréla, jaka czs¢ przychoddw netto ze sprzegysstanowi zysk po

opodatkowaniu.
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* rentownd¢ dziatalngci operacyjnej = zysk/strata na dziatalcicoperacyjnej /

przychody netto ze sprzegaproduktéw, towardw i materiatéw * 100

Pokazuje nam jakstog zwrotu przynosi produkcja przed opodatkowanienkays

* rentownd¢ kapitatu wkasnego = zysk netto/kapitat wiasny *100

Wskaznik ten bada stapzwrotu jak, oskhga przedsibiorstwo w stosunku do

zaangaowanego kapitatu wiasnego.

Wskazniki efektywndci

» szybka¢ obrotu zapasow = [(zapasy na pgek okresu + zapasy na koniec

okresu)/2] / przychody netto ze sprzegaroduktow, towardéw i materiatow *365

Wskaznik rotacji zapasoéw w dniach okia, co ile dni przedsbiorstwo odnawia swoje

zapasy dla zrealizowania oklenej sprzeday.

» szybka¢ obrotu nalenosci = [(naleznosci na pocatek okresu + nalaosci na koniec

okresu)/2] / przychody netto ze sprzegaroduktow, towarow i materiatow *365

Wskaznik ten wyraony w dniach informuje o okresie oczekiwania naskayie

naleznoici za swaog sprzeda kredytows.

Wskazniki ptynnaosci

» wskanik ptynndsci | = majtek obrotowy / zobowgzania krotkoterminowe

Wskaznik ten okrgla stopig pokrycia zobowizan krotkoterminowych magkiem

obrotowym.

» wskanik ptynndsci Il = (majatek obrotowy — zapasy — krotkoterminowe rozliczenia

miedzyokresowe) / zobowzania krétkoterminowe
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Wskaznik ten pokazuje w jakim stopniu firma jest w searegulowa zobowazania
krotkoterminowe, aktywami o wysokiej ptynica

Wskaniki finansowania

» wskanik ogblnego zaditenia = zobowjzania og6tem / aktywa ogotem * 100
Pokazuje w jakim stopniu spotka finansowpasa przez kapitat obcy a w jakim przez
kapitat wiasny.

» wskanik zadlzenia kapitatu wlkasnego = zobawania ogétem / kapitat wkasny * 100

Wskaznik ten pokazuje stosunek pagazy faczm suma zobowhzan a kapitatlem wtasnym

Zatrudnienie z podziatem na grupy zawodowe

W 2011 rokusrednie zatrudnienie wynosito 44 oséb
Struktura zatrudnienia byta nagtijaca:

- Zarzad 2 o0soby
- Pracownicy redakcyjni 17 osoby
- Pracownicy dziatu handlowego 8 o0s6b
- Pracownicy reklamy 5 bso
— Pracownicy obstugi i administracji 12 oso6b

Wynagrodzenia Czionkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki Dominujcej

Pan Marcin Garfiski, z tytutu petnienia funkcji Prezesa Zaatm MUZA S.A. otrzymat w
roku 2011 wynagrodzenie w wysakn 276 297,60 ztotych Pani Matgorzata Czarzasty, z
tytutu petnienia funkcji Wiceprezesa Zadu MUZA S.A. otrzymata w 2011 roku.
wynagrodzenie w wysokoi 216 712,21 ztotych.

Cztonkowie Rady Nadzorczej MUZA S.A. otrzymali wl20r. wynagrodzenia w
nastpujacej wysokdgci:

- Stpien Stanistaw 258 000
- Staniszewska Anna 400
- Kottunik Grzegorz 40
-Z0ktkowski Wiestaw 300
-Matczak Julianna o@

Wedtug stanu na koniec okresu MUZA S.A. nie miawypetnionych zobowizaa w
stosunku do Cztonkéw Rady Nadzorczejckne wynagrodzenie Rady Nadzorczej MUZA
S.A. w2011 roku wyniosto 259 300 ztotych.

Pozyczki oraz transakcje z Cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej

W 2011 roku Czionkom Zagdu ani Cztonkom Rady Nadzorczej nie udzielongypaek.
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Wynagrodzenie biegtego rewidenta

W dniu 12 grudnia 2011 roku MUZA SA zawarta umomWBS Audyt sp. z 0.0. na
badanie sprawozdania finansowego jednostki domepMUZA SA oraz sprawozdania
skonsolidowanego grupy kapitatowej MUZA SA, azalprzeghd sprawozdafinansowych
Muza Szkolna Sp. z 0.0. i Muza Marketing Sp. z o.0.

Wynagrodzenie WBS Audyt sp. z 0.0. za badanie spzdania finansowego jednostki
dominupcej za 2011 roku wynosi 15,5 tgsy ztotych netto oraz 11 tysly ztotych netto za
badanie sprawozdania finansowego Grupy Kapitat@ulj oraz przegd sprawozda
finansowych Grupy Kapitatowej.

Wynagrodzenie WBS RachunkogéaConsulting sp. z 0.0. za badanie sprawozdania
finansowego jednostki domiragej za 2010 roku wyniosto 15,5 tgsy ztotych netto oraz 11
tysiccy ztotych netto za przegl sprawozda finansowych Grupy Kapitatowej.

Kapitat zapasowy i rezerwowy

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwdeggte jednostkowe sprawozdanie
finansowe MUZA S.A. spordzone wedlug MSR, postanowito zysk netto za rolotuwy
2010 w kwocie 1.069.512,76, zt przeznacng:

-zakup akcji wkasnych w celu umorzenia

Zmiany w kapitale zapasowym oraz rezerwowym zostafyrezentowane w ,Zestawieniu
zmian w kapitale wtasnym”.

Zysk roku biezacego

Zarzad Muza S.A wnosi o0 poegie decyzji przez Walne Zgromadzenie Akcjonariugzy
przeznaczeniu zysku netto wykazanego w sprawozdasytuacji finansowej i sprawozdaniu
z catkowitych dochodow za rok 2011 w kwocie 1.805,86 (stownie: jeden milion osiemset
siedemdziest jeden siedemsetgdi ztotych 86/100 ) na:

-pokrycie straty z lat ubiegtych — kwota 1.871. Bibzt

Zatwierdzenie sprawozdania do publikaciji

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzto publikacji przez Zagd w dniu
25 kwietnia 2012 r.

Zwiezty opis istotnych dokona lub niepowodze emitenta w okresie, ktdrego dotyczy
raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarze ich dotyczcych

W 2011 roku istotny negatywny wptyw na dziatadaédirm wydawniczych miata sytuacja
prawna zwizana z wprowadzeniem 5% stawki podatku VAT z dnienaja 2011 roku.
Powstaty bowiem rozbime interpretacje prawne na okolicZddego czy zapisane przez
Rzad w ustawie vacatio legis na pierwsze cztery meesroku2011 dla wydawnictw,
upowaniaja dalszych uczestnikow handlu &&ka czyli hurtownikow i detalistow do
stosowania w tym okresie réwuipreferencyjnej zerowej stawki VAT. Mpliwosci zostaty
rozstrzygnéte na korzy¢ dopiero w trzeciej dekadzie stycznia 2011 rokuki B&an
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przegciowy uniemaliwiat efektywny handel kaizkami co negatywnie wphghto na obrét, na
rynku wydawniczym, a w konsekwencji na sprzeitJZA S.A.

Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie emitentagala miaty wpltyw na oshagnigte przez
niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego wartatu.

Na rynku wydawniczym poezvszy od zesztego roku moa zaobserwowaduwzo

mniejsz sktonnaé¢ do wydatkowania pieadzy przez klientow indywidualnych

na dobro jakim jest kstka. Jest to w naszej ocenie zrane z trudnym

przewidywaniem dalszej stabilém domowych portfeli w odniesieniu do

naptywapcych niepokagjcych prognoz gospodarczych. Stabilizacja polskiej

gospodarki a w konsekwencji istotny wzrost wskka optymizmu konsumenta

oraz poczucia stabilizacjila kluczowe w najbliszym czasie dla agianych wynikéw przez
MUZA S.A.
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