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Grupa Kapitatowa MUZA S.A. Warszawa ul. Marszatkowska 8

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzadu
z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej MUZA S.A.

za okres od 01.01.2011 r. do 31.12.2011 r.

Przeprowadzilismy badanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej MUZA S.A. (,Grupa®), ktérej jednostkag dominujgcy jest MUZA Spétka Akcyjna z siedzibg
przy ulicy Marszatkowskiej 8 w Warszawie (,Jednostka Dominujaca”), na ktére skiada sie:

- skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia
2011 roku;

- skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku;

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku;

— skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku;

- dodatkowe informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Za sporzadzenie tego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy odpowiada
Zarzad Jednostki Dominujgce.

Naszym zadaniem bylo zbadanie | wyrazenie, w oparciu o przeprowadzone badanie, opinii o
rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
prawidiowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien
rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U z 2009 r. Nr 152 poz. 1223 z
pdzn. zm.), krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentoéw oraz Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej.

Zgodnie z powotanymi powyzej przepisami, badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i
przeprowadzilismy w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, pozwalajgcg na wyrazenie opinii
O sprawozdaniu.

W szczegdinosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Grupe zasad
rachunkowos$ci i znaczacych szacunkow, sprawdzenie — w przewazajgcej mierze w sposob
wyrywkowy — dowodéw i zapiséw w ksiegach, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte w
sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowa ocene sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze badanie
dostarczyto wystarczajgcej podstawy do wyrazenia naszej opinii.

Naszym zdaniem zalgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe

i objasnienia stowne:

= przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej
i finansowej Grupy na dzien 31.12.2011 r., jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od
01.01.2011 r. do 31.12.2011 r.,

= sporzadzone zostato, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami (polityka)
rachunkowosci wynikajgcymi z Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci,
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi
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interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym przez MSR, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci i przepisami
wydanego na jej podstawie rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 25 wrzesnia 2009 roku w
sprawie szczegdlnych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki, zaktady ubezpieczen i
zaktady reasekuracji skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup kapitatowych (Dz. U. nr
169 poz. 1327),

* Jest zgodne z wptywajacymi na tresé skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa i postanowieniami statutu Jednostki Dominujace;j.

Nie wnoszac zastrzezen odnosnie zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
chcieliby$my zwrécié uwage na nastepujgce kwestie:

- W opinii z badania spotki zaleznej PDK S.A. biegly rewident zwrécit uwage, ze bilans sporzadzony
przez Zarzad na 31.12.2011 r. wykazuje strate przewyzszajacg sume kapitatow zapasowego i
rezerwowych oraz jedng trzecig kapitatu zaktadowego. Zgodnie z art. 397 Kodeksu Spotek
Handlowych Zarzad spétki PDK S.A. zobowigzany jest zwola¢ Walne Zgromadzenie w celu powziecia
uchwaty dotyczacej dalszego istnienia Spotki.

- Sprawozdania skonsolidowane Grupy Kapitatowej Muza S A. i sprawozdania finansowe jednostkowe
Muzy S.A. i PDK S.A za rok 2010, 2009 i 2008 nie zostaly zgtoszone do opublikowania w Dzienniku
Urzedowym Rzeczpospolitej Polskiej ,Monitor Polski” co narusza przepisy art. 70 Ustawy o
rachunkowosci.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy jest kompletne, zgodne z wymogami art. 49 ust. 2 ustawy
o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartoéciowych (Dz. U.
z 2009 r., nr 33, poz. 259), a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania
finansowego, sg z nim zgodne.

Mao Lo ,/va_ £z ;;5*'3'7.?;-‘;/{

Jadwiga Kacperczyk

Kluczowy Biegly rewident nr ew. 9920

przeprowadzajgcy badanie w imieniu

WBS Audyt Sp. z o.0.

Warszawa, ul. Grzybowska 4 Lokal U 9B

Podmiot uprawniony Nr ew. 3685 Warszawa, 25 kwietnia 2012 r.
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Raport uzupetniajacy opinie biegtego rewidenta o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej MUZA S.A. za 2011 rok
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Raport uzupetniajacy opinie biegtego rewidenta o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowe] MUZA S.A. za 2011 rok

1. Czes$¢ ogolna raportu

1.1 Charakterystyka ogdina Grupy i jej dziatalnosci

MUZA S.A. Spdtka Akeyjna (,Jednostka Dominujgca” lub ,MUZA ") z siedzibg przy ulicy
Marszatkowskiej 8 w Warszawie zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu
22 listopada 2001 roku pod numerem 0000065143.

Wedtug stanu na dzieri 31 grudnia 2011 roku skfad Grupy Kapitatowej MUZA S.A.
przedstawia sie nastepujgco:

Charakt )
) po:r:jaiot;: Udziat C;;'{{: cdz’:;:]sa“;a
Podmiot D'gf’?a'lr;;‘ﬁ:a proc;:;;:;yé Dw konst?lidacji
S - stowarzyszona (i)
MUZA S.A. D
Muza Szkolna Sp. z 0.0. Z 100% n
Muza Marketing Sp. z 0.0. Z 100% n
PDK S.A. A 81,3% n
Polska Grupa Wydawnicza S.A w likwidacji i 100% n

Podstawowym przedmiotem dziatalnoéci Grupy jest:

= dziatalnos¢ wydawnicza i poligraficzna w petnym zakresie,

= produkcja i reprodukcja zapisanych nosnikéw informacii,

* handel i dystrybucja, w szczegdlnosci produktéw wydawniczych, poligraficznych i innych
nosnikéw informacji w petnym zakresie,

= dziatalnos¢ reklamowa, organizacja imprez kulturalnych, rekreacyjnych i sportowych,

= dziatalnos¢ hotelarska

W roku badanym Grupa prowadzita dziatalno$¢ w zakresie zgodnym z wyzej opisanym.

Kapitat podstawowy Grupy Kapitatowej stanowi kapitat podstawowy Jednostki Dominujgce;.
Kapitat podstawowy Grupy Kapitatowej na dzien bilansowy wynosi 5.827 tys. ztotych i dzieli
sig na 2.851.896 akgcji po 2 ztotych kazda. Kapitat wtasny Grupy Kapitatowej na dzien
bilansowy wynosi 24 920 tys. ziotych.
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Raport uzupetniajgcy opinie biegtego rewidenta o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej MUZA S.A. za 2011 rok

Zgodnie z informacjami przekazanymi MUZA S.A. przez akcjonariuszy, na dzien
25.04.2012 r. roku akcjonariuszami posiadajgcymi ponad 5% gtoséw i ponad 5% udziatow w
kapitale wtasnym Emitenta byty nastepujace podmioty:

Akcjonariusze /Udziatlowcy Liczba akcji Liczba glosow l-j(('l’/:{!:l)ai
Czarzasty Matgorzata 466 438 466 438 14,08
Kaczmarek Grazyna 41 085 205 425 6,19
Majdzik Adam 205 778 205778 6,21
Stepien Lucyna i Stanistaw 458 455 575 007 17,36
Pozostali 1680 140 1859 248 56,16
Razem 2 851 896 3 311 896 100%

Spotka dominujgca dokonata w 2011 r. skupu 84 210 szt akcji wtasnych o wartosci w
cenie nabycia 463 tys. zt. Warto¢ kapitatu rezerwowego utworzonego w celu skupu akgji
wiasnych wynosi 1 070 tys. zt.

Na dzien 31.12.2011 w sktad Zarzadu Jednostki Dominujacej wchodzit:

Marcin Wojciech Garlinski Prezes Zarzadu
Matgorzata Czarzasty Cztonek Zarzadu

Od dnia bilansowego do dnia wydania opinii nie nastgpity zmiany w sktadzie Zarzadu.

Wedtug stanu na dzienn 25 kwietnia 2012 r. sktad Rady Nadzorczej MUZA S.A. jest
nastepujacy:

Stanistaw Stepien

Anna Czestawa Staniszewska

Wiestaw Zéttkowski

Grzegorz Jarostaw Kottuniak

Julianna Matczak

Identyfikacja Jednostki Dominujace;j:

Numer statystyczny REGON 001378210
Numer identyfikacji podatkowej NIP:  526-020-42-80

1.2 Sprawozdanie finansowe podlegajace badaniu

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej MUZA S.A. zostato
sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe;j,
zatwierdzonymi przez Unig Europejska, a w sprawach nieuregulowanych powyzszymi
standardami, zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz. U. z 2002 r., nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) oraz wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi, jak rowniez wymogami odnoszacymi sie do emitentéw papierdow
wartosciowych dopuszczonych lub bedacych przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do
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Raport uzupetniajgcy opinie biegtego rewidenta o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej MUZA S.A. za 2011 rok

obrotu na rynku notowan gietdowych.

Na sprawozdanie podlegajgce badaniu sktada sie:

— skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien
31 grudnia 2011 roku;

— skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od
1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku:;

— zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1
stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku:

— skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienieznych za rok obrotowy od 1
stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku;

— dodatkowe informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Przedmiotem badania byly rowniez ksigegi rachunkowe i dokumentacja zrodiowa, na
podstawie, ktorych sprawozdanie to sporzadzono oraz zdarzenia zaistniale po dniu
bilansowym majgce wptyw na sytuacje majatkowa, finansowg oraz wynik finansowy Grupy,
wynikajace ze sprawozdania za okres badany. Nie stanowito przedmiotu badania wykrycie
zdarzen podlegajacych $ciganiu z mocy prawa.

1.3 Opinia z badania

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

= przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowe;
i finansowej Grupy na dzien 31.12.2011 r., jak tez jej wyniku finansowego za rok
obrotowy od 01.01.2011 r. do 31.12.2011 r.,

= sporzadzone zostato, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami (polityka)
rachunkowosci wynikajgcymi z Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci,
Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz zwiazanych z nimi
interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzenn Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym przez MSR, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowo$ci i
przepisami wydanego na jej podstawie rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 25
wrzesnia 2009 roku w sprawie szczegdlnych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz
banki, zaktady ubezpieczeri i zaktady reasekuracji skonsolidowanych sprawozdan
finansowych grup kapitatowych (Dz. U. nr 169 poz. 1327).

= jest zgodne z wptywajacymi na tre$é skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa i postanowieniami statutu Jednostki Dominujace;.

Nie wnoszac zastrzezen odnoénie zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
grupy chcielibysmy zwrécié uwage na nastepujgce kwestie:

- W opinii z badania spétki zaleznej PDK S.A. biegty rewident zwrécit uwage, ze bilans
sporzadzony przez Zarzad na 31.12.2011 r. wykazuje strate przewyzszajacq sume kapitatow
zapasowego i rezerwowych oraz jedng trzecig kapitatu zaktadowego. Zgodnie z art. 397
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Raport uzupetniajgcy opinie bieglego rewidenta o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatlowej MUZA S.A. za 2011 rok

Kodeksu Spétek Handlowych Zarzad spétki PDK S.A. zobowiazany jest zwotaé Walne
Zgromadzenie w celu powziecia uchwaty dotyczacej dalszego istnienia Spotki.

- Sprawozdania skonsolidowane Grupy Kapitatowej Muza S.A. i sprawozdania finansowe
jednostkowe Muzy S.A. i PDK S.A za rok 2010, 2009 i 2008 nie zostaty zgtoszone do
opublikowania w Dzienniku Urzedowym Rzeczpospolitej Polskiej ,Monitor Polski” co narusza
przepisy art. 70 Ustawy o rachunkowosci.

Sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy jest kompletne, w istotnym zakresie z wymogami
art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowos$ci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papieréw wartosciowych (Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz. 259), a zawarte w nim
informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sq z nim zgodne.

1.4. Badanie sprawozdania finansowego

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych WBS Audyt Sp. z o.o. przy
ul. Grzybowska 4 Lokal U 9B w Warszawie jest wpisany na liste pod numerem 3685, a w
jego imieniu badanie przeprowadzita Pani Jadwiga Kacperczyk, wpisana do rejestru i na liste
biegtych rewidentéw wykonujacych zawdd biegtego rewidenta pod numerem 9920.

Zaréwno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajacy w jego imieniu badanie biegly rewident
oraz osoby uczestniczace w badaniu nie bedace bieglymi rewidentami stwierdzajg, ze
pozostajg niezalezni od badanej jednostki, w rozumieniu art. 66 ust. 2 ustawy o
rachunkowosci.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili§my na podstawie wyboru dokonanego
przez Rade Nadzorczg Jednostki Dominujacej uchwatg z dnia 01.08.2011 r.

Prace nasze obejmowaly zastosowanie procedur, opartych w znacznej mierze na badaniu
wyrywkowym sald i transakcji, ktére stanowig naszym zdaniem wystarczajaca podstawe do
wydania opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako cato$é.

Zakres i poziom istotnoéci przyjety dla poszczegéinych procedur badania sprawozdania
finansowego za rok obrotowy wynika z dokumentacji roboczej znajdujacej sie w siedzibie
WBS Audyt Sp. z 0.0.

Zarzad MUZA potwierdzit na pi$mie kompletno$é ujecia dokumentow w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za badany okres oraz swojg odpowiedzialno$¢ za prawidtowosé,
rzetelnosc i jasno$¢ sprawozdania finansowego.

W trakcie badania, Zarzad Jednostki Dominujacej udostepnit wszystkie zgdane przez
bieglego rewidenta o$wiadczenia, wyjasnienia i informacje niezbedne do przeprowadzenia
badania.

1.5 Sprawozdanie za poprzedni rok obrotowy

Badanie sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za poprzedni rok obrotowy zostato
przeprowadzone przez WBS Rachunkowo$¢ Consulting Sp. z o.0. wpisang na liste

7
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Raport uzupetniajacy opinie biegtego rewidenta o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowe] MUZA S.A. za 2011 rok

podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan pod nr 2733 i uzyskato i uzyskato opinie z
uwagami objasniajgcymi o tresci:

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

Sprawozdanie finansowe za 2010 r. zostalo zatwierdzone przez Zgromadzenie
Wspodlnikow/Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 11.06.2011 r.

Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za 2010 r. nie zostalo zlozone do publikacji w
Monitorze Polskim B.
2. Analiza sytuacji Grupy Kapitatowe] i ocena kontynuacji dziatainosci

2.1 Zmiana i struktura gtéwnych pozycji bilansowych

Wszystkie kwoty wykazane w dalszej czesci niniejszego raportu zostaty przedstawione w tys.
ztotych.

Zmiana
AKTYWA Stan na Struktura w % w %
31.12;2009 31.12;2010 31.12;2011 o —_— T (BZB-OBO}
A. | AKTYWA TRWALE 13 443 12117 10088 | 23,7%| 22,3%| 26,4%| -16,7%
l. | Wartosci niematerialne 651 644 613 1,1% 1,2% 1,6% -4,8%
Il. | Rzeczowe aktywa trwate 10 679 8749 7809 189% | 16,1%| 20,4% | -10,7%
Il | Inwestycje diugoterminowe 0 1020 0 0,0% 1,9% 0,0% | -100,0%
IV. | Dlugoterminowe aktywa finansowe 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
o =) Q, .- o
V. Aktywa z tyt. Podatku odroczonego 2072 1704 1 666 3,7% 3,1% 4,4% 2,2%
Q [+ [+}
i Inne rozliczenia miedzyokresowe i ¢ 0 0:1% 0% 0,0% X
B. | AKTYWA OBROTOWE 43 184 42 267 28140 | 76,3% | 77,7% | 73,6%| -33,4%
I. | Zapasy 18 148 18 044 15385 32,0% | 33,2% | 40,2%| -14,7%
Nalezno$ci z tyt. dostaw i ustug oraz 5 5 = ) 5
Il pozostate naleznosci 24 278 23 306 11578 | 42,9% | 42,9% | 30,3% 50,3%
lll. | Pozostate aktywa finansowe 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
IV. | Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 428 639 1025 0,8% 1,2% 2,7% 60,3%
Krétkoterminowe rozliczenia 5 - o 0
V. miedzyokresowe 330 278 152 0,6% 0,5% 0,4% | -45,3%
AKTYWA RAZEM 56 628 54 384 38 228 | 100,0% | 100,0% | 100,0% | -29,7%

g
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Raport uzupetniajgcy opinie biegtego rewidenta o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej MUZA S.A. za 2011 rok

Zmiana
Stan na Struktura w % w %
PASYWA 31.12;2009 31.12r.zo1o 31.12r.zo11 2009 2010 2011 %osol
A. | KAPITAL (FUNDUSZ) WLASNY 29784 29 163 24920 52,6%| 53,6% 65,2% | -14,5%
Kapital wlasny akcjonariuszy 26294 25648| 24909| 46,4% | 47,2%| 652% | -2.9%
jednostki dominujacej
l. | Kapitat zaktadowy 5 827 5827 5827 | 10,3% | 10,7%| 152% 0,0%
Il | Akcje wtasne -463
lll. | Kapitat Zapasowy 13 399 13 428 14010 23,7% | 24,7% 36,6% 4.3%
IV | Kapitat z aktualizacji wyceny 3 455 3452 299 | 6,1%| 6,3% 7.8% | -13,2%
V. | Pozostale kapitaty 4757 4 757 5826 8,4% 8,7% 15,2% 22,5%
VI | Niepodzielny zysk / straty 1565 -2 827 -2905| -2,8%| -52%| -7.6% 2,8%
VIL| Wynik finansowy biezgcego okresu 424 1011 -383 0,7% 1,9% -1,0% | 137,9%
Kapitat akcjonariuszy nie o o g N 5
sprawujacych kontroli 3490 3 515 1 6,2% 6,5% 0,0% 99,7%
B. igggw:ﬁiﬁﬁ:i I REZERWY NA 26844| 25222 13309| 47,4% | 464%| 34,8%| -47.2%
l. | Zobowiazania dtugoterminowe 6 755 6 666 5064 11,9%| 12,3%| 13,2% -24,0%
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku = " o | -
1 dochodowego 961 860 755 1,7% 1,6% 2,0% 12,2%
2 | Rezerwy diugoterminowe 0 0 0| 0,0%| 0,0% 0,0% X
3 Egjgtr)v:g na swiadczenia emerytaine | 64 61 54 0.1% 0.1% 0,1% | -11,5%
4 i%i%‘;’;gﬁa”'a wobec pozostatych 01| 1166 62| 02%| 21%| 02%] -94.7%
5 Rozliczenia miedzyokresowe 5628 4 579 4193 8,4% 11,0% -8,4%
. ﬁgg‘?&gﬁgﬂﬁq R 20089| 18556 8245| 355%| 34,1%| 21,6%| -55,6%
1 Zobowigzania handlowe i pozostate 18 241 17 357 7 640 32,2% | 31,9% | 20,0% | -56,0%
5 Rezerwy na svgggglzjzgla emerytaine i 762 0 3 1.3% 0.0% 0.0% 2
3 Fundusze specjalne 1058 1165 507 1,9% 2,1% 1,3% | -56,5%
4 Besestas rezerwy 762 10 6 0,0% 0,0% | -40,0%
5 Rozliczenia miedzyokresowe 27 2 90 9.0% 0.2% | 260,0%
PASYWA RAZEM 56 628 54 384 38 228 | 100,0% | 100,0% | 100,0% -29,7%

o -
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Raport uzupetniajgcy opinie biegtego rewidenta o skonsolidowanym
Sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej MUZA S.A. za 2011 rok

2.2 Zmiana pozycji wynikowych
za okres Zmiana w %
Wyszczegdlnienie 31.?21.-2?0169 r. 31.1021..:?3-;0 r; 31.1021.'20011.1 r. IAU“ZOD—EJZQLKEl %m
A. | Przychody ze srzedazy 42 605 40 894 28 306 -4,0% -30,7%
Koszty sprzedanych produktéw,
towardw i materiatéw -27 243 -25 206 -18 085 -7,4% -28,2%
C. |Zysk (strata) brutto na sprzedazy 15 361 15 688 10 221 2,1% -34,8%
l. Pozostate przychody operacyjne 4908 4 142 2226 -15,6% -46,2%
ll. | Koszty ogéinego zarzadu -8 182 -8 074 -6 757 -1,3% -16,3%
lll. | Koszty sprzedazy -9 244 -7 461 -5 472 -19,2% -26,6%
IV__| Pozostate koszty operacyjne -2 958 -2 540 -2 387 -14,1% -6,0%
D. | Zysk (strata) na dziafalnosci operacyjnej -112 1754 -2169 | 1666,5% -223,6%
I | Przychody finansowe 82 79 20 -4,0% -74,5%
1. | Koszty finansowe -376 -531 -589 -41,1% -11,0%
Zysk (strata) na sprzedazy uziatow
Il. | jednostek podporzgdkowanych 1717
E. | Zysk (strata) przed opodatkowaniem -405 1303 -1 021 421,6% -178,4%
| Podatek dochodowy 59 -268 39| -554,2% 114,6%
Zysk akcjonariuszy nie sparwujacych
kontroli -59 -24 678 59,3% 2925,0%
Zysk (strata) netto (N-O-P) 424 1011 -383| 138,3% -137,9% |

WBS Rachunkowod¢ Consulting Sp. z 0.0. Adres:
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Raport uzupetniajgcy opinie biegtego rewidenta o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej MUZA S.A. za 2011 rok

Wyniki badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spoiki sporzgdzonego na
dzien 31 grudnia 2011 roku oraz powyzsze wskazniki, przy uwzglednieniu wszystkich
informacji dostepnych na dzien sporzadzenia niniejszego raportu i opinii, nie wskazujg, aby
istniato zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Grupy Muza w ciggu 12 miesigcy od daty, na
ktorg zostato sporzadzone sprawozdanie finansowe. Zwracamy uwage, Zze Polska Grupa
Wydawnicza S.A jest trakcie w likwidacji, a Muza Szkolna Spotka z o.0. istotnie ograniczyla
dziatalnosé.

3. Cze$¢ szczegotowa raportu

3.1 Poprawnosé przyjetych zasad konsolidacji i dokumentacji konsolidacyjnej

= Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowe] MUZA S.A. sporzadzone
zostato zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére
zostaly zatwierdzone przez Unig¢ Europejska, a w sprawach nieuregulowanych
powyzszymi standardami, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci z dnia 29
wrzesnia 1994 roku oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi.

= Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest sporzadzone metodg petng na podstawie
sprawozdania jednostkowego spotki dominujgcej oraz sprawozdan jednostkowych spétek
zaleznych.

= Zapewniono jednolitoéé¢ zasad wyceny i zasad sporzadzania sprawozdar finansowych
spotek Grupy Kapitatowej w zakresie Wymaganym przez Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowe;j.

= Zarzad Spotki dominujacej w sposéb poprawny ustalit zasady konsolidadii.

= Dokumentacja konsolidacyjna zawiera komplet sprawozdarn spotek podlegajgcych
konsolidacji oraz opinie i raporty z badania sprawozdania jednostki dominujacej oraz
jednostki zaleznej PDK S.A. a takze raporty z przegladu sprawozdan finansowych spotek
Muza Szkolna Sp. z 0.0. oraz w Muza Marketing Sp. z o.0.

= Dokumentacja konsolidacyjna zawiera zestaw informacji dodatkowych sporzgdzonych
przez poszczegodlne spotki na potrzeby konsolidacji. Informacje te sg uzgodnione
pomigdzy spétkami i potwierdzone przez biegtego badajgcego skonsolidowane
sprawozdanie Grupy.

3.2 Konsolidacja kapitatow i wyfaczenia konsolidacyjne

Kapitatem zaktadowym Grupy Kapitatowej jest kapitat zaktadowy Jednostki Dominujace;.

Dokonano wytgczen konsolidacyjnych obejmujgcych:

* wartosc bilansowg inwestycji jednostki dominujgcej w kazdej z jednostek zaleznych oraz
tej czgsci kapitatow wiasnych jednostek zaleznych, ktéra odpowiada udziatowi jednostki
dominujace;j,

* salda rozrachunkéw miedzy jednostkami grupy.

Dane stanowigce podstawe do wytaczen uzyskano z ksigg rachunkowych jednostki
dominujacej oraz ksigg jednostek zaleznych.

WBS Rachunkowosé¢ Consulting Sp. z o.0. Adres: ul. Pankiewicza 3, 02-696 Warszawa Telefon: (022) 627-10-56,
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Raport uzupetniajacy opinie biegtego rewidenta o skonsolidowanym
Sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej MUZA S.A. za 2011 rok

3.3 Skonsolidowany bilans

Aktywa i pasywa, w tym sposoby ich wyceny, zmiany w roku obrotowym oraz prezentacja,
we wszystkich istotnych aspektach zostaty przedstawione w sposéb rzetelny i jasny w
zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

3.4 Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym sporzadzono zgodnie z
Migdzynarodowym Standardem Rachunkowoséci nr 1, przepisami prawa, elementami
sprawozdania finansowego oraz danymi pochodzacymi bezposrednio z ewidencji ksiegowej i
analizy sald kont.

3.5 Skonsolidowany rachunek zyskow i strat

Pozycje ksztattujgce wynik finansowy Spoétka ujeta kompletnie i prawidiowo w istotnych
kwestiach w odniesieniu do cafosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Struktura
przychodoéw i kosztéw zostata prawidtowo przedstawiona w notach objasniajacych do
sprawozdania finansowego.

3.6 Skonsolidowany rachunek przeplywow pienieznych

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienigznych sporzadzono prawidiowo,
stosownie do =zakresu informacji  okreslonego przez Migdzynarodowy Standard
Rachunkowosci nr 7 — na podstawie: bilansu, rachunku zyskéw i strat, informaciji dodatkowej
(i jest zgodny z danymi Zawartymi w tych Sprawozdaniach) oraz na podstawie danych
pochodzacych bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

3.7 Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Informacja dodatkowa stanowi integralng  cze$é skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Dane zawarte w informacji dodatkowe; zostaty przedstawione przez Spotke, w
istotnych aspektach, zgodnie z wytycznymi Migedzynarodowego Standardu Rachunkowosci

nr 1 oraz wymogami dotyczacymi ujawnien zawartych w poszczegdinych Standardach.

3.8 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci Jednostki i Grupy Kapitatowej MUZA S.A
za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 uwzgledniajg postanowienia
rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informaciji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedacego
panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2009r. , Nr 33, poz. 259) i sg zgodne z informacjami
zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

3.9 Zdarzenia po dacie bilansu

Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakoriczeniu roku obrotowego,
a dotyczace badanego okresu zostaly ujete w ksiegach badanego okresu.

Pozostate istotne zdaniem Zarzadu Jednostki Dominujacej zdarzenia, ktére mogg mieé
Wplyw na ocene zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty
prawidtowo zaprezentowane w czesci opisowej sprawozdania finansowego.
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Raport uzupetniajgcy opinie biegtego rewidenta o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej MUZA S.A. za 2011 rok

3.10 Zgodnos$é z prawem

Zarzad MUZA S A. Ztozyt o$wiadczenie, w ktérym potwierdza, ze w trakcie roku obrotowego
nie miaty miejsca fakty $wiadczace o naruszeniu prawa, ktére mogtyby w istotny sposob
wptynaé na sprawozdanie finansowe bedace przedmiotem naszego badania.

4. Podsumowanie badania

1.

Podmiot uprawniony Nr ew. 3685

Ocene skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowigca
odrebny dokument.

Niniejszy raport zawiera 14 stron kolejno numerowanych, parafowanych przez biegtego
rewidenta oraz nizej wymienione zataczniki:

skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dziers 31 grudnia 2011 roku,

skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od 1 stycznia
2011 roku do 31 grudnia 2011 roku,

zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia
2011 roku do 31 grudnia 2011 roku,

skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia
2011 roku do 31 grudnia 2011 roku,

dodatkowe informacje i objasnienia.

Jetdlurs o /4’»7/’/7’( e

Jadwiga Kacperczyk

Kluczowy Biegly rewident nr ew. 9920
przeprowadzajacy badanie w imieniu

WBS Audyt Sp. z o.0.

Warszawa, ul. Grzybowska 4 Lokal U 9B

Warszawa, 25 kwietnia 2012 r.

WBS Rachunkow oéé Consulting Sp. z 0.0. Adres: ul. Pankiewicza 3, 02-696 Warszawa Telefon: (022) 627-10-58,
NIP 118-16-25-246 Sad Rejonowy dla m.st, Warszawy XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego KRS
0000092211, Kapitat Zakfadowy 50.000 z¢
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