SPRAWOZDANIE ZARZ ADU GRUPY MUZA SA DO SKONSOLIDOWANEGO
RAPORTU ZA | POLROCZE 2012

Omowienie podstawowych wielkéci ekonomiczno-finansowych, opis czynnikéw i zdarfe w tym o
nietypowym charakterze, mapcych znacacy wplyw na dziatalncsé¢ emitenta i osagniete przez niego zyski lub
poniesione straty w roku obrotowym, a takze oméwienie perspektyw rozwoju dziatalnéci emitenta
przynajmniej w najbli zszym roku obrotowym

Aktywa trwate Grupy Kapitalowej MUZA S.A. na dzie30 czerwca 2012 wyniosty 9 435styzt. i w poréwnaniu do |
poétrocza 2011 zmniejszytyesd 1 321 tg. zt. Skladaty si gtéwnie z :

 rzeczowych aktywow trwatych (7 229styzt), ktore obejmu:
1. grunty w kwocie 326 & zt;
2. budynki, lokale i obiekty irynierii ladowej i wodnej w kwocie 6 418 sy zt;
3. uradzenia techniczne i maszyny w kwocie 156. @&t;
4. srodki transportu w kwocie 335gyzt;
« wartasci niematerialnych (516 sy zi);
 aktywow z tytutu podatku odroczonego (1 698. 34)

Aktywa obrotowe Grupy Kapitalowej MUZA SA na dzie30 czerwca 2012 wyniosty 28 456styzt. Najwicksz pozycg
stanowi naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate gatsci (10 871 tg. zt) i w poréwnaniu do ubiegtego roku
spadty 0 5 256 w. zt. Zapasy wyniosty 16 864 ¢y zt i spadty o 3 962 & zt w stosunku do p6trocza 2011 roku.

Na dzied 30 czerwca Grupa Kapitalowa MUZA SA nie posiada@iprow wartéciowych, a jedynigrodki pienkzne w
wysokaci 500 tys. zt. Krétkoterminowe rozliczenia mulzyokresowe wyniosty 222 sy zt — w tym czynne rozliczenia
micdzyokresowe kosztow stanowity 206&tyt, a pozostate rozliczenia goizyokresowe 16 8 zt.

Podstawowymzrodiem finansowania maétku Grupy Kapitatowej MUZA SA jest kapitat wlasnytory wynosi w |
pétroczu 2012 roku 24 0364yt i pokrywa 63,4% majek Grupy.

Zobowigzania dlugoterminowewynosz 4 481 ty. zt i w poréwnaniu do potrocza 2011 roku zmniejszsikyo 1 617 tys.
zt. Na zobowizania diugoterminowe sktadagic odpowiednio:

» rezerwa na podatek odroczony w kwocie 752 ry

 rezerwa nd&wiadczenia emerytalne i podobne wyniosta 59 #};

¢ zobowhzania wobec pozostatych jednostek w kwocie 25 23;

¢ rozliczenia mgdzyokresowe zmniejszytysd kwot 460 tys. ztotych do poziomu 3 645 sy zt.

Zobowigzania krétkoterminowe rowniez zmniejszyty s¢ w stosunku do pétrocza 2011 o kwd 381 tys. zt i wynosz
9 374 ty zt. Na zobowizania krétkoterminowe sktadggic odpowiednio:

» zobowhzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zohpaviia w kwocie 8 405 $y zt;

« fundusze specjalne krotkoterminowe wyniosty 9Cz! &f

* rozliczenia m¢dzyokresowe w kwocie 57 sy zt.

 rezerwa nd&wiadczenia emerytalne i podobne 8 tys. zt.

W | p6troczu 2012 roku sprzed&rupy Kapitalowej MUZA SA wyniosta 10 605yt i byta nizsza o0 3 219 & zt nizw
| péitroczu 2011.

Zysk brutto na sprzedg wyniost 4 146 tg. zt w poréwnaniu do 4 057 $yzt w | pétroczu 2011.

Koszty funkcjonowania, czyli koszty sprzegtav kwocie 1 733 tg. zt oraz koszty ogélnego zawdu w kwocie 2 969 .
zt zmniejszyty st w poroéwnaniu do | pétrocza 2011 odpowiednio o 1 884zt i 720s. zt.

W | pétroczu 2012roku Grupa Kapitalowa MUZA SA odowata strat netto w wysokéci 383 tys. zi.



Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagraen, z okresleniem, w jakim stopniu emitent jest na nie naraony.
Odpowied znajduje si w komentarzu do raportu.

Wskazanie posipowan toczacych sk przed ssdem, organem widciwym dla poskpowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej, z uwzgednieniem informacji w zakresie:

a) posepowania dotyczcego zobowdzan albo wierzytelncéci emitenta lub jednostki od niego zalenej,
ktérych warto§¢ stanowi co najmniej 10 % kapitatow witasnych emiteta, z okresleniem: przedmiotu
postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszcgcia posgpowania, Sstron wszcgtego
postepowania oraz stanowiska emitenta,

b) dwu lub wiecej posepowan dotyczacych zobowizan oraz wierzytelndici, ktorych taczna wartcéé
stanowi odpowiednio co najmniej 10 % kapitaltdw wiasych emitenta, z okréleniem lacznej wartosci
postepowan odrebnie w grupie zobowhzan oraz wierzytelndci wraz ze stanowiskiem emitenta w tej
sprawie oraz, w odniesieniu do najwikszych postpowan w grupie zobowhzan i grupie wierzytelnosci -
ze wskazaniem ich przedmiotu, wartéci przedmiotu sporu, daty wszcgcia posepowania oraz stron
wszcztego postpowania

Nie dotyczy

Informacje o podstawowych produktach, towarach lubustugach wraz z ich okréleniem wartosciowym i
ilosciowym oraz udzialem poszczegdlnych produktéw, towéw i ustug (jezeli s istotne) albo ich grup w
sprzedazy emitenta ogétem, a take zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym.

Podstaw dziatalngci MUZA SA jest produkcja kazek. Produkcja koncentrujegsbbecnie w trzech podstawowych
grupach asortymentowych:

» poradniki i encyklopedie,

» literatura p¢kna,

e publikacje zwizane z turystyk

Uboczry dziatalngcia Spotki & ustugi magazynowe, sprzedaraw i licencji na ksizki oraz sprzedareklam.

Struktura sprzedazy w | pétroczu 2012 roku przedstawiata si nastgpujaco:

Podstaw dziatalngci Grupy jest produkcja kstek (MUZA S.A. i Muza Szkolna Sp. z 0.0.) i sprzed#aiazek
(Muza Marketing Sp. z 0.0.od koniec roku 2005 dziataléiopolegajca na prowadzeniu hoteli rozpaga spoétka
PDK SA. SprzedaGrupy w | pétroczu 2012 roku ksztattowata sastpujaco:

| pétrocze 2012| | péirocze 2011

tys. zt | udziat | tys. zt| Udziat
Przychody ze sprzeéyawyrobéw 7969 73,089 10651 77,06%
Przychody ze sprzeépustug 2339 21,459 2617 18,93%
Przychody ze sprzedptowardow i materialtdow 297 5,479 558 4,01%
RAZEM 10 604100,00% 13 823 100,00%

MUZA SA wspétpracuje z najlepszymi wydawcami zageanymi i agencjami sprzeéw praw autorskich,
od ktérych kupuje prawa do wydawaniad¢sik w jgzyku polskim, a take z wieloma drukarniami na cahfwiecie,
ktérym zleca druk swoich ksgiek.

Spotka posiada wytznas¢ na wydawanie wegyku polskim utworow takich autoréw jak: Carlos Rdiafon,
Haruki Murakami, Isabel Allende, Antoine de Saintugéry, George Orwell, Michait Buthakow, Bernharchfnk,
Naomi Klein, Federico Moccia a tak wylaczne prawo do wydawania utworéw Alfreda Szklars&ieg



Informacje o zmianach rynkéw zbytu, z uwzgédnieniem podziatu na rynki krajowe i zagraniczne, caz
informacje o zmianachzrédet zaopatrzenia w materiaty do produkcji, w toway i ustugi, z okresleniem
uzaleznienia od jednego lub w¢cej odbiorcéw i dostawcow

Struktura terytorialna sprzedaMUZA SA nie ulegta zmianie. Spétka kieruje sweygroby i ustugi gtéwnie do
odbiorcéw krajowych. Struktura terytorialna sprzadpokrywa s¢ w przyblizeniu z obszarami o najusyzej

gestadsci zaludnienia w Polsce. Poygiania Spotki z hurtowniami ograniczaajie do uméw handlowych. Spotka
zmuszona jest konkurowa innymi wydawnictwami dostarczaymi kskzki do tych samych hurtowni, nie tylko w
zakresie atrakcyjrioi oferty tytutowej i cenowej, ale rownigrzysciaganiu nalenosci.

MUZA SA posiada siéstatych odbiorcow (ponad 60) na terenie categuk@éwnym odbiorg MUZA SA w |
potroczu 2012 roku byt EMPIK Sp. z 0.0. (z 33,5%iaéem sprzedg ogétem), Grupa Matras (z 9,9% udziatem
sprzeday ogétem), ), Fk Olesiejuk (z 12,8% udziatem spezgdgdtem), Azymut (z 9,6% udziatem sprzega
ogotem i Platon (z 4,5% udziatem sprzegagétem).

Udziat kazdego z pozostatych odbiorcéw nie przekroczyt 5%teéar sprzeday. Polityka Spoétki nastawiona jest na
prowadzenie bezpiecznego obrotu, co skutkuje pwamiem wspotpracy z podmiotami aitpliwej kondycji
finansowej. Spowodowato to znaczne zmniejszenabliodbiorcéw w ostatnich 5 latach oraz popraw
bezpieczéstwa nalencsci.

Obecnie najwikszym dostawgkrajowym MUZA SA jest Druk-Intro (15,3%), Colon€d,7%).oraz Abedik (5,3%)
Udziat pozostatych dostawcéw nie przekroczyt 3% ystiach dostaw.

Informacje o umowach znacacych dla dziatalngci emitenta, w tym znanych emitentowi umowach zawaych
pomiedzy akcjonariuszami (wspélnikami) oraz umowach ubegieczenia, wspotpracy lub kooperacii,

1. MUZA SA jest stroa umowy ha petnienie funkcji Animatora Emitenta z énorokers S.A. Zadaniem
Animatora jest stabilizowanie kursu rynkowego p&arzigte oferowanie waloréw spétki zaréwno po
stronie popytu jak i podat.

2. Spotka ma zawarte umowy ubezpieczeniowe z PAJ)Gompensa S.A, Generali T.U. S.A.(ubezpieczenia
komunikacyjne), Ergo Hegt(OC, ubezpieczenie mienia od wszystkich ryzyk zpieczenie sprtu
elektronicznego)

Informacje o zmianach w powizaniach organizacyjnych lub kapitatowych emitenta znnymi podmiotami
oraz okreslenie jego gtownych inwestycji krajowych i zagranignych (papiery wartosciowe, instrumenty
finansowe, wartdci niematerialne i prawne oraz nieruchoméci), w tym inwestycji kapitatowych dokonanych
poza jego grup jednostek powhzanych oraz opis metod ich finansowania,

Sktad Grupy Kapitatowej MUZA SA.

Na dzié 30 czerwca 2012 roku sktad Grupy Kapitatowej MUZA byt nastpujacy:
jednostka dominuaca -MUZA SA, z siedzilh w Warszawie, ul. Marszatkowska 8, ktérej przedeotdziatalnéci
jest wydawanie kgizek oraz nagpujace jednostki zalee:

Muza Szkolna Sp. z 0.0(Emitent posiada 100% udziatéw, 100% gtoséw - ktidewana metoal petra) z siedzila
w Warszawie, ktérej przedmiotem dziatadnpjest wydawanie kszek o charakterze edukacyjnym,

Muza Marketing Sp. z 0.0.z siedzila w Warszawie (Emitent posiada 100% udziatéw, 10086@v -
konsolidowana metagpetn), ktérej przedmiotem dziatalgoi jest sprzedahurtowa i detaliczna, w tym eksport i
import, oraz pérednictwo w sprzedg ksiazek i innych wydawnictw, prowadzenie sktadow celnyatganizowanie
targéw, przetargdw i aukcji, imprez sportowych,reglcyjnych, rozrywkowych i wypoczynkowych.

PDK S.A. (Emitent posiada 81,3% akcji, 81,3% gtos6w- koieaana metoda petin - wpisana do Krajowego
Rejestru sdowego, w gdzie Rejonowym dla m.st. Warszawy w Warszawie,\Wiidziat Gospodarczy KRS pod
numerem 0000096325, przedmiotem dziat&dnfest dziatalng¢ hotelarska.

Polska Grupa Wydawnicza S.A(Emitent posiada 100% akcji, 100% gtoséw - kortsmliana metogipetry) -
spotka nie rozpoeta dziatanéci gospodarczej — Spotka jest w trakcie likwidacji.

Wszystkie spoétki wechodce w sktad Grupy Kapitatowej konsolidowarensetody petr.



Informacje o istotnych transakcjach zawartych przezemitenta lub jednostke od niego zaléna z podmiotami
powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami okreslajacymi
charakter tych transakcji — obowiazek uznaje s¢ za spetniony poprzez wskazanie miejsca zamieszcizgen
informacji w sprawozdaniu finansowym;

Nie wystpity zadne takie transakcje

Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym payczkach, ze szczeg6lnym uwzglnieniem pazyczek
udzielonych jednostkom powazanym emitenta, z podaniem co najmniej ich kwoty,adzaju i wysokdsci stopy
procentowej, waluty i terminu wymagalndgci

Nie wystpity zadne takie transakcje

W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie obgtym raportem - opis wykorzystania przez
emitenta wpltywow z emisiji.

Nie dotyczy.

Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie p6étrocznym a wczéniej
publikowanymi prognozami wynikow na dany rok.

Grupa Muza S.A nie publikowatadnych prognoz wyniku na 2012 rok.

Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym rokuobrotowym poreczeniach i gwarancjach, ze
szczegdblnym uwzgidnieniem poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powjzanym emitenta;

Nie dotyczy.

Ocena zargdzania zasobami finansowymi, ze szczeg6lnym uwgdhieniem zdolndci wywiagzywania Sk z
zaciagnietych zobowizan, oraz okreslenie ewentualnych zagraen i dziatan, jakie emitent podijat lub zamierza
podjaé w celu przeciwdziatania tym zagraeniom.

Zobowigzania krotkoterminowe réwniez zmniejszyty s¢ w stosunku do pétrocza 2011 o kwd@t 381 ts. zt i wynosz
9 374 ty zt. Na zobowizania krétkoterminowe sktadggic odpowiednio:

» zobowhzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zohpaviia w kwocie 8 405 $y zt;

» fundusze specjalne krotkoterminowe wyniosty 908t &

* rozliczenia midzyokresowe w kwocie 57 sy zt.

* rezerwa ngwiadczenia emerytalne i podobne 8 tys. zt.

Wskazniki ptynnosci finansowej bieacy — 3,04 (w 2011 roku — 2,42), szybki — 1,24 @i12r. - 1,08) oraz
ogolnego zadtenia —36,6 % (w 2011 r. 44,8%).

Ocena maliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych, w préwnaniu do
wielkosci posiadanychsrodkéw, z uwzglkdnieniem mazliwych zmian w strukturze finansowania tej
dziatalnosci

Srodki pienkzne kdace na rachunkach bankowych Grupy MUZA na i86 czerwca 2012 roku wynosity 500
tysiecy ztotych. Posiadane zasoby finansowevgstarczajce do realizacji planowanych przez Zgtprzedsiwzieé
inwestycyjnych.

Ocere czynnikow i nietypowych zdarzé majacych wpltyw na wynik z dziatalndgci za rok obrotowy, z
okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowyb zdarzeia na osiagniety wynik

Nie wystpily zadne takie zdarzenia.



Wskazanie zdarzd, ktére wystapity po dniu, na ktéry sporzadzono roczne sprawozdanie finansowe,
nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogcych w znacacy sposéb wpltymé na przyszte wyniki finansowe
emitenta.

Nie wystpily zadne takie zdarzenia.

Charakterystyka zewngtrznych i wewngtrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsgbiorstwa emitenta
oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnéci emitenta co najmniej do kaica roku obrotowego nasgpujacego po
roku obrotowym, za ktory sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w rapacirocznym, z
uwzglednieniem elementdw strategii rynkowej przez niego ypracowanej,

Kondycja finansowa wkszaici podmiotéw dziatajcych na rynku sprzeds hurtowej ksazki jest zla, co
przejawia st w koniecznéci finansowania si kapitatem obrotowym wydawcoéw. W przypadku wydaviwiclo
rangi gtbwnego problemu urosta nieefektywhroperacyjna dystrybucji hurtowej oraz zatory ptezei wymagajce
zapewnienia wysokich kapitaltdw obrotowych. Wysokada tytultdw w punktach sprzedp detalicznej
spowodowata diy konkurenci pomidzy wydawcami i w zwizku z tym gtéwnymi celami dziatéw sprzeqgai
marketingu tych podmiotéw statcesskuteczne konkurowanie o ekspozysfasnych ksizek na pétkach.

Rok 2012 w Wydawnictwie MUZA byt rokiem kontynuagmian zapocztkowanych w potowie 2006 r. Przya
strategia handlowa, ktdmaozna okréli¢ jako FTF od angielskich stéw First Things Firstkiadajca skupienie si
na najwaniejszych elementach determiacych skuteczne dziatanie w dzisiejszym otoczenikkoencyjnym na
rynku ksihzki w Polsce, wymagata od Wydawnictwa modyfikagiwigckszonej aktywngci w takich obszarach jak:
struktura klientdw, struktura organizacyjna sitzgatary, promocja sprzeds, reklama i logistyka

Wydawnictwo zamierza realizowalalszy wzrost oparty o napujace zatagenia:

= Dalszy rozwéj dziata promocji sprzeday w dominupcych sieciach kggarskich, tj. Empik i Matras oraz
mniejszych sieciach takich jak Kolporter i HDS

=  Wspotpraca bezpgoednia z ksigarniami

=  Rozwoj promocji skierowanej do olstenych grup docelowych poszczegdlnych kategoridpikddw, czyli
direct marketing za poednictwem internetu oraz przy wykorzystaniu mgiéiw (poczta, sms, e-maile)

= Rozwoj sprzeday w kanale hipermarketoéw w oparciu o beggolng wspoétprae z najwickszymi sieciami
tj, Tesco, Auchan, Real, Carrefour

=  Optymalizacf zaradzania dodrukami backlisty i zadzania wznowieniami

= Intensyfikacg dziatax promocji produktu (ATL) oraZcista koordynact dziatan marketingowych w
obszarze Trade Marketingu

» Rozwoj sprzeday w kanale matego B2B, czyli sprzesyeoferty gotowej do firm niezwizanych z rynkiem
ksiazki

= Rozwoj sprzeday przez internet w oparciu o dwa gtéwne obszary:
1. Ksggarnie internetowe obce, 2. Whashalgsirnia internetowa Muzy

Nasze wydawnictwo od 2007 roku wydajeak&i elektroniczne tzw. Audiobooki, do tej pory wydab6 pozycii.
Wydano te 59 e-bookdéw. W chwili obecnej wydawangera ptytach CD w formacie MP3. Obecnie travaj
rozmowy z dystrybutorami internetowymi celem uzgedia odpowiednich zabezpiedzsprzeday plikéw w
Internecie. Jeeli oferowane zabezpieczenia ekai¢ satysfakcjonujce dla Wydawnictwa oraz wéeicieli praw
autorskich to Spotka rozpocznie sprzedadiobookdéw réwnieza parednictwem Internetu.

Zmiany w podstawowych zasadach zagdzania przedsgbiorstwem emitenta i jego grup kapitatows,

Bez zmian

Zmiany w skladzie os6b zargdzajacych i nadzorujacych emitenta w cigu ostatniego roku obrotowego.
Okreslenie facznej liczby i warto§ci nominalnej wszystkich akcji (udziatéw) emitentaoraz akcji i udziatéw w
jednostkach pownzanych emitenta, lpdacych w posiadaniu oséb zarpdzajacych i nadzorujacych (dla kazdej

osoby oddzielnie),

Odpowied znajduje si w komentarzu do raportu.



Wskazanie akcjonariuszy posiadajcych, bezpdrednio lub posrednio przez podmioty zale&ne, co najmniej 5%
w 0gélnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu emeinta, wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przde
podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitalezakladowym, liczby gtoséw z nich wynikajcych i ich
procentowego udziatu w ogdlnej liczbie gloséw na waym zgromadzeniu,

Odpowied znajduje si w komentarzu do raportu.

Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym réwiez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku
ktérych moga w przyszicsci nastapié zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotyhczasowych
akcjonariuszy i obligatariuszy.

Emitentowi nie § znanezadne umowy pomizy akcjonariuszami, ktére magnie¢ wptyw na proporcje
posiadanych przez nich akcji.

Informacje o umowie z podmiotem uprawnionym do badaia sprawozdai finansowych.
Odpowied znajduje si w komentarzu do raportu.

Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych
Nie dotyczy

Warto §¢ wynagrodzei, nagrdd lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym pr@raméw opartych na obligacjach z prawem
pierwszenstwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych (w pieiadzu, naturze lub jakiejkolwiek innej
formie), wyptaconych, nalenych lub potencjalnie nalenych, odrgbnie dla kazdej z 0s6b zaradzajacych i
nadzorujacych emitenta w przedsgbiorstwie emitenta, bez wzgidu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane
w koszty, czy t& wynikaly z podziatu zysku; w przypadku gdy emitenem jest jednostka dominujca,

wspolnik jednostki wspétzalenej lub znaczcy inwestor - oddzielnie informacje o wartéci wynagrodzei i
nagréd otrzymanych z tytutu petnienia funkcji we wiadzach jednostek podporgdkowanych

Osoby zarzdzapce MUZA SA w | pét 2012 roku nie pobieratadnego wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji
nadzorugcych w spotkach zaimych. Osoby nadzorage MUZA SA w | p6t 2012 roku nie pobieratpdnego
wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji nadzanyich w spotkach zammych.

W przypadku spétek kapitatowych - okreslenie facznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji
(udziatéw) emitenta oraz akcji i udziatéw w jednoskach powigzanych emitenta, ledacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta (dla kadej osoby oddzielnie)

Nie dotyczy

Wszystkie umowy zawarte miedzy emitentem a osobarmarzadzajacymi , przewidujace rekompensag w
przypadku ich rezygnaciji lub zwolnienia z zajmowango stanowiska bez wznej przyczyny lub gdy ich
odwotanie lub zwolnienie nastpuje z powodu pohczenia emitenta przez przygcie

Panu Marcinowi Garliskiemu oraz Pani Matgorzacie Czarzasty przystuguje:

- w przypadku rozwizania umowy o0 prac— odszkodowanie w wysoka széciomiesicznego
wynagrodzenia zasadniczego

- w przypadku rozwizania umowy o pracz tytutu umowy o zakazie konkurencji — odszkodoigam
wysokaici széciomiesecznego wynagrodzenia zasadniczego



Zwigzly opis istotnych dokonai lub niepowodze emitenta w okresie, ktérego dotyczy raport, wraz zvykazem
najwazniejszych zdarze ich dotyczcych

W | pétroczu 2012 nie wyspity zadne istotne zdarzenia.

Wskazanie czynnikdw, ktére w ocenie emitentadaa miaty wptyw na oshgnigte przez niego wyniki w
perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

W kwietniu 2012 r. miata miejsce premiera najnovsa@zki Carlosa Ruiz Zafona

~Wiezien nieba”. Pocatkowy nakiad tej ksizki to 167 tys. egzemplarzy.

Planowana jest sprzedev pierwszych miegcach na poziomie naktadu, co bytoby nigpliwie wielkim sukcesem
wydawnictwa i z pewnizia przetary sie na wyniki w | pétroczu 2012 roku. Pozwoli namtéa zniwelowa
wystepujace od wielu lat zjawisko sezonoga.

31.08.2012



