KOMENTARZ DO KWARTALNEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDA NIA
FINANSOWEGO MUZA S.A.
NA 31.12.2013

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,
XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestrad®wego. Podstawowy przedmiot
dziatalngci stanowi:

* dziatalng¢ wydawnicza i poligraficzna w petnym zakresie,

» produkcja i reprodukcja zapisanychsnikdéw informaciji,

» handel i dystrybucja, w szczegofeoproduktow wydawniczych, poligraficznych i

innych n@nikow informacji w petnym zakresie,

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

e organizacja targow i wystaw,

» prowadzenie centréw rehabilitacyjnych, sanatoriémnich instytucji medycznych.

MUZA SA jest Spotlg, ktorej akcje notowane svytagcznie na Warszawskiej Gietdzie
Papierow Wartéciowych na rynku rownolegtym w sektorze - media.

MUZA SA wspotpracuje z najlepszymi wydawcami zagraniczniyagencjami sprzeds
praw autorskich, od ktorych kupuje prawa do wydaadsihzek w gzyku polskim, a take z
wieloma drukarniami na catydwiecie, ktorym zleca druk swoich lggek.

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

Siedziba

ul. Marszatkowska 8
00-590 Warszawa

Rejestracja Spotki w Krajowym Rejestrze §dowym

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 Garliaski Prezes Zagdu
Matgorzata Czarzasty = Wiceprezes Zdtr



Rada Nadzorcza

W dniu przekazania niniejszego raportu roczneg@8tj02.2014 r. cztonkami Rady
Nadzorczej &

1. Grzegorz Kottuniak,

2. Tomasz Wotynko,

3. Anna Staniszewska,

4. Stanistaw Spien,

5. WiestawZobitkowski.

Informacja o sprawozdaniu finansowym

MUZA SA jest jednosti dominupca | sporadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Grupy Kapitatowe] MUZA SA (,Grupa”), ktére jest digpne na stronie internetowej
www.relacje.muzainfo.pl

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

MUZA SA jest jednosti dominupca wzgledem nasipujacych podmiotow:

- jednostki zalene:

Muza Szkolna Sp. z 0.o(Emitent posiada 100% udziatéw, 100% gtosow - kéidewana
metod, petry) z siedzila w Warszawie, ktorej przedmiotem dziatadoigjest wydawanie
ksigzek o charakterze edukacyjnym,

Muza Marketing Sp. z 0.0.z siedzila w Warszawie (Emitent posiada 100% udziatow, 100%
gtosow - konsolidowana metggetrg), ktorej przedmiotem dziataldoi jest sprzeda

hurtowa i detaliczna, w tym eksport i import, opgrednictwo w sprzeda ksigzek i innych
wydawnictw, prowadzenie sktadow celnych, organizaaargow, przetargow i aukciji,
imprez sportowych, rekreacyjnych, rozrywkowych ipegzynkowych.

PDK S.A. (Emitent posiada 81,3% akcji, 81,3% gtoséw- komkmiana metoda pedi -
wpisana do Krajowego Rejestrgddwego, w §dzie Rejonowym dla m.st. Warszawy w
Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy KRS pod numef#0096325, przedmiotem
dziatalngci jest dziatalnéc¢ hotelarska.

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

Wszystkie spotki wehodiee w sktad Grupy Kapitatowej konsolidowangensetod, petr.
Wskazanie czasu trwania emitenta, yli jest oznaczony

Spotki wehodzce w sktad Grupy Kapitatowe] MUZA SA zostaly utwore na czas
nieoznaczony.

Wskazanie okreséw, za ktére prezentowane jest spraadanie finansowe i
poréwnywalne dane finansowe

Dane zawarte Wrodrocznym, skonsolidowanym sprawozdaniu finansowdpitycz okresu
od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku oraz porovaigwch okresow roku ubiegtego.

Wskazanie, czy sprawozdanie finansowe i porownywadndane finansowe zawieraj
dane fczne - jeeli w sktad przedsebiorstwa emitenta wchoda wewnretrzne jednostki
organizacyjne sporadzajace samodzielne sprawozdania finansowe



Dane przedstawione w skonsolidowanym sprawozdadtiogznym obejmuj dane Spotki
MUZA SA i spotek zalenych

W przypadku sprawozdania finansowego spormlzonego za okres, w czasie ktorego
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 zat@eniu
kontynuowania dziatalncéci gospodarczej przez emitenta w dagej sie przewidziet
przysziosci oraz czy nie istniej okolicznosci wskazujace na zagraenie kontynuowania
dziatalnosci

Spotki wehodace w sktad Grupy Kapitatowej MUZA SA zamierzéjontynuowa swop
dziataln@¢ gospodarczi nie ma przestanek, ktore wskazywatyby na istieigagraen w
tym wzgkdzie. (Spétka PGW S.A jest w likwidacji).

Sprawozdania finansowe przedstawione w raporci¥ ¥av. 2013 rok zostaty spogdzone
zgodnie z MSR i MSSF.

Wskazanie, zgodnie z zatcznikiem nr 2 do rozporzdzenia o prospekciesrednich
kursow wymiany ztotego, w okresach olejych sprawozdaniem finansowym i
poréwnywalnymi danymi finansowymi, w stosunku do etpo, ustalanych przez
Narodowy Bank Polski, w szczegolrizi:

- kursu obownzujacego na ostatni dzid kazdego okresu,

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

- najwyzszego i najnkszego kursu w kadym okresie,

Pozycje bilansowe przeliczono wedkrgdniego kursu euro ogtoszonego przez NBP
obowigzujacego na dzie bilansowy, ktory wyniost:

- na dzié 31 grudnia 2013 r. - 4,1472 PLN.
- na dzié 31 grudnia 2012 r. — 4,0882 PLN.

Pozycje dotycgce rachunku zyskow i strat przeliczono wedtug kistsunowicegosredni
arytmetyczyg srednich kurséw euro ogtoszonych przez NBP olaujacych na ostatni dzie
kazdego zakaczonego miegtca, ktéry wyniost:

- od 1 stycznia 2013 do 31 grudnia 2013 roku 1(PPLN/EUR
- od 1 stycznia 2012 do 31 grudnia 2012 roku #361PLN/EUR

Wskazanie co najmniej podstawowych pozycji bilansu;achunku zyskow i strat oraz

rachunku przeptywow pienieznych ze sprawozdania finansowego i poréwnywalnych
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
01.01.2013 do | 01.01.2012 do 01.01.2013 do| 01.01.2012 do
31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012

WYBRANE DANE FINANSOWE SKONSOLIDOWANE w tys. z} w tys. zt w tys. EUR w tys. EUR

Przychody netto ze sprzegeaproduktéw, towaréw i materiatow 28 098 24 341 6 672 5 832
Zysk (strata) na dziatalidoi operacyjnej 479 742 114 178
Zysk (strata) brutto 220 595 52 143
Zysk (strata) netto przypadajly akcjonariuszom jednostki domiraogj 163 577 39 138
Zysk (strata) netto przypaday udzialom niesprawagym kontroli 2 -47 0 -11
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrisi operacyjnej 1415 940 336 225
Przeplywy pienjzne netto z dzialalngi inwestycyjnej -2 828 -2 518 -672 -603
Przeplywy pienjzne netto z dzialalngi finansowej 1 493 932 354 223
Przeplywy piengzne netto, razem 80 -646 19 -155
Aktywa trwate 14 077 13 450 3 394 3290
Aktywa obrotowe 26 802 23577 6 463 5767
Aktywa, razem 40 879 37 027 9 857 9 057
Zobowigzania dtugoterminowe 3959 4977 955 1217
Zobowizania krotkoterminowe 13 295 9 000 3 206 2 202
Kapitat wiasny przypadagy akcjonariuszom jednostki dominugj 23 659 23 085 5705 5 647
Kapitat wiasny przypadagy udziatom niesprawggym kontroli -35 -36 -8 -9

Kapitat zaktadowy 5827 5 827 1 405 1425
Liczba akcji (w szt.) 2 851 8964 2851894 2851896 2 851 896
Wartacs¢ ksiggowa na jedpakcg (w zZ/EUR) 8,30 8,09 2,00 1,98
Rozwodniona wart@ ksiegowa na jedmakcg (w zZ{/EUR) 8,30 8,09 2,00 1,98
Zysk / strata na jedrakci zwykla 0,06 0,20 0,01 0,05
Rozwodniony zysk / strata na jedakci zwykia 0,06 0,20 0,01 0,05
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jeakci (w Z/EUR) 0,00 0,00 0,00 0,00

IV kwartaty IV kwartaty IV kwartaty IV kwartaty
narastajco / narastajco / narastajco / narastajco /
okres od okres od okres od okres od
01.01.2013 do | 01.01.2012 do 01.01.2013 do| 01.01.2012 do
31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012

WYBRANE DANE FINANSOWE JEDNOSTKOWE MUZA SA w tys. zt wtys. zt w tys. EUR w tys. EUR
Przychody netto ze sprzegeaproduktéw, towaréw i materiatow 24 110 20 615 5725 4939
Zysk (strata) na dziatalidoi operacyjnej 557 1130 132 271
Zysk (strata) brutto 288 1070 68 256
Zysk (strata) netto 232 1005 55 241
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrisi operacyjnej 1272 915 302 219
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrioi inwestycyjnej -2 822 -2 604 -670 -624
Przeplywy pienjzne netto z dzialalngi finansowej 1517 1018 360 244
Przeplywy piengzne netto, razem -34 -670 -8 -161
Aktywa trwate 15 378 14 679 3708 3590
Aktywa obrotowe 26 821 23 530 6 467 5 755
Aktywa, razem 42 199 38 208 10 175 9 346
Zobowigzania dtugoterminowe 3959 4972 955 1216
Zobowigzania krotkoterminowe 12 977 8616 3129 2108
Kapital wkasny 25 263 24 620 6 092 6 022
Kapitat zakladowy 5 827 5 827 1405 1425
Liczba akcji (w szt.) 2 851 896§ 2 851 896 2 851 896§ 2 851 896§
Wartai¢ ksicgowa na jedq akcg (w ZHEUR) 8,86 8,63 2,14 2,11
Rozwodniona wart@ ksiegowa na jedmakcg (w zZ/EUR) 8,86 8,63 2,14 2,11
Zysk / strata na jednakcg zwykla 0,08 0,35 0,02 0,08
Rozwodniony zysk / strata na jegakcg zwykla 0,08 0,35 0,02 0,08
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jegkci (w Z/EUR) 0,00 0,00 0,00 0,00




Poszczegolne pozycje aktywow i pasywow bilansulwzeno na EURO wedtugredniego
kursu obowazujgcego na dzig bilansowy ogtoszonego przez Narodowy Bank Polgkiry
wynosit — 4,1472 PLN/EUR na dzi1 grudnia 2013 roku oraz 4,0882 PLN/EUR naitzie
31 grudnia 2012 roku. Poszczegblne pozycje rachaggkow i strat przeliczono na EUR

wg. kursu stanowtegosredng arytmetyczg srednich kursow ogtaszanych przez Narodowy
Bank Polski obowgzujacych na ostatni dzfekazdego zakaczonego miegca okresu od 1
stycznia 2013 do 31 grudnia 2013 roku — 4,2110 ENR oraz 4,1736 PLN/EUR okresu od
1 stycznia 2012 do 31 grudnia 2012 roku.

Istotne zasady rachunkowdci

Niniejsze sprawozdanie zostato sppizone zgodnie z wymogami oklenymi w
Rozporadzeniu Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009w.sprawie informacji biggcych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papiesartasciowych oraz warunkéw
uznawania za rownowzae informacji wymaganych przepisami prawagiaa nie bdacego
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.
sporzadza sprawozdanie finansowe zgodnie zddiynarodowymi Standardami
Sprawozdawczei Finansowej. Przy spagdzaniu sprawozdania finansowego pebsj
zostaty odpowiednie do dziataléw MUZA S.A. zasady rachunkowoi zgodne z
Miegdzynarodowymi Standardami Rachunka@eid,,MSR"), Mi¢dzynarodowymi
Standardami SprawozdawdéezoFinansowej (,MSSF”) oraz zekanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozpedzer Komisji Europejskiej (zwanymi dalej
tacznie ,zasadami rachunkow® przyjetymi do stosowania w Unii Europejskiej”). Na diie
30 czerwca 2013 roku gdzy tymi zasadami a MSSF ogtoszonymi przezqRad
Miedzynarodowych Standardow Rachunké@idlASB) nie wystpuja zadne ranice, ktére
miatyby wptyw na MUZA S.A.

Przy wycenie aktywow i pasywoOw oraz ustalaniu wyniikkansowego przygjo, 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 vkjblztotych, w zwizku z faktem,
zloty polski jest podstawaywvaluty, w ktdrej denominowaney$ransakcje (waluta
funkcjonalna).

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

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

Prezentacja zdaraeyospodarczych w sprawozdaniach finansowych dokangyest z
uwzgkdnieniem zasady istotéc. Polega ona na niegtinym (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.



Platforma zastosowanych MSSF
1 Oswiadczenie o zgodnsxi

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sgiwane zgodnie z Mdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawazo Finansowe] (dalej ,MSSF”) w ksztalcie zatwierdym
przez Un¢ Europejsk, a w zakresie nieuregulowanym powygymi standardami - zgodnie z
wymogami ustawy z dnia 29 wrgga 1994 roku o rachunkowa (Dz. U. z 2013 roku, poz.
330) i wydanymi na jej podstawie przepisami wykonayni oraz zgodnie z wymogami
okreslonymi w rozporadzeniu Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 rakusprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentOwpigréaw
wartasciowych (Dz. U. z 2009 r., Nr 33, poz. 259).

MSSF obejmy standardy i interpretacje zaakceptowane przeze Rdig¢dzynarodowych
Standardow Rachunkowd (,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Nilzynarodowej
Sprawozdawczei Finansowej (,KIMSF”).

2 Status zatwierdzenia Standaréw w UE

Przy sporzdzaniu niniejszego skréconego skonsolidowanegonsyrdania
finansowego pewne informacje oraz ujawnienia, kiagyednie z MSSF przgfymi
przez UE g zazwyczaj umieszczane w petinym skonsolidowanyravepzdaniu
finansowym, zostaty podane w formie skroconej loinmiete zgodnie z tieia MSR
34. Z uwagi na to, niniejsze skrocone skonsolidesprawozdanie finansowe nafe
rozpatrywa tacznie z ostatnim petnym skonsolidowanym sprawoztani
finansowym Spotki spogrdzonym za rok zakazony 31 grudnia 2013 roku oraz
opublikowanym w dniu 30.04.2013.

Zmiany zasad rachunkowdci, dokonane korekty bkedow podstawowych, ich przyczyny,
tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowyd na sytuacg majatkowsq i
finansowa, ptynnosé oraz wynik finansowy i rentowna¢.

Od dnia 01.01.2013 roku MUZA SA zmienita zasadyhtadkowaci w zakresie ujmowania
nabytych licencji i praw autorskich dotygz/ch produktéw gotowych. W latach poprzednich
byly one ujmowane jak element kosztu wytworzeniagadnie z nowymi zasadami stangwi
wartasci niematerialne i prawne.

Zmiana uzasadniona jest ostng wycery zapasow. Rownomierne rozénie w czasie
kosztoéw nabycia licencji i praw autorskich, uwajiia maliwosci faktycznego
wykorzystania habytych praw w catym okresie wyrdakgm z zawartych umow.

Ponizej prezentujmy zmiany w danych poréwnawczych, jetkmvych i skonsolidowanych
za okres 01.01.2012 — 31.12.2012 oraz 01.10.2@R11212.2012 w zvgzku z w/w zmian
polityki rachunkowdci.

Zmiany w jednostkowym sprawozdaniu za okres 01.01022 — 31.12.2012

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

SPORZADZONE NA DZIEN 31 GRUDZIEN 2012 ROKU przed po
korekt g korekcie
Stan ha Stan na
AKTYWA 31/12/2012 31/12/2012
PLN'000 korekta PLN'000
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne 418 4 436 4 854

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 1561 253 1815



Aktywa trwate razem

Aktywa obrotowe
Zapasy

Aktywa obrotowe razem

Aktywa razem

PASYWA

Kapitat wiasny
Zysk (strata) z lat ubiegtych
Zysk (strata) netto

Razem kapitat wlasny

Pasywa razem

JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT ZA
DWANASCIE MIESIECY ZAKONCZONE 31 GRUDZIEN 2012

Koszt sprzedanych produktéw, towardéw i materiatow
Zysk (strata) brutto na sprzeda zy

Koszty wydzialowe

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) na dziatalno $ci operacyjnej

Zysk (strata) brutto

Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto

9989

15 247
29 300

39 289

przed
korekt g

Stan na
31/12/2012
PLN'000

-2 058
296

25700

39 289

przed
korekt g

Okres
zakohczony
31/12/2012
PLN'000

12 201
8414
1991
1315
489

429
132

296

4 690

-5770

-5770

-1 081

korekta

-1789

708

-1 081

-1 081

korekta

-3934

3934

1906

-129

1258

641

641

-67

708

14 679

9476

23 530

38 208

po
korekcie

Stan na
31/12/2012
PLN'000

-3 847

1005

24 620

38 208

po
korekcie

Okres
zakonhczony
31/12/2012
PLN'000

8 267
12 347
1906
1862
2574
1130
1070

65

1005



przed po
korekt g korekcie
JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH ok ok
DOCHODOW ZA DWANA SCIE MIESIECY ZAKO NCZONE 31 Jako ﬁrcezsony Jako ﬁrfzsony
GRUDZIEN 2012 31/12/2012 31/12/2012
PLN'000 korekta PLN'000
Zysk netto w okresie 296 708 1005
Skutki aktualizacji majgtku trwatego 0 0 0
Podatek dochodowy dotyczagcy innych catkowitych dochodéw 0 0 0
Calkowite dochody ogétem rozpoznane za okres 296 708 1005
przed po
korekt g korekcie
JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPL\,(WOW Okres Okres
PIENIEZNYCH ZA DWANASCIE MIESIECY ZAKONCZONE 31  zakonhczony zako ficzony
GRUDZIEN 2012 31/12/2012 31/12/2012
PLN'001 korekta PLN'000
Przeptywy pieni ezne z dziatalno $ci operacyjnej
Zysk (strata) netto za okres 296 708 1005
Korekty o pozycje: -1879 1789 -90
Amortyzacja 1298 1906 3204
Zmiana stanu zapasow -911 -555 -1 466
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych 294 -833 -538
Zmiana stanu rozliczeh miedzyokresowych -1 008 11 -997
Inne korekty -296 1260 964
Przeptywy pieni @zne netto wygenerowane na dziatalno $ci
operacyjne;j -1583 2 498 915
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno s$ci operacyjnej -1583 2 498 915
Przeptywy pieni ezne z dziatalno s$ci inwestycyjnej
Il. Wydatki 146 2498 2644
Wydatki na nabycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych
aktywow trwatych a7 2 498 2 545
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno sci inwestycyjnej -106 -2 498 -2 604
Przed korekt a:
Zysk /
Zysk / strata
JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE strataz lat  roku
WEASNYM ZA OKRES OD 01.01.2012 DO 31.12.2012 ubiegtych biezacego Razem
Kapitat wkasny na dzie n 01.01.2012 -2 058 1872 26 015
nabycie akcji wlasnych -312
rozliczenie wyniku z lat ubiegtych -1872 -300
wynik roku biezgcego 296 296
Kapitat wlasny na dzie n 31.12.2012 -2 058 296 25700




Po korekcie:

Zysk /
Zysk / strata
JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE strataz lat  roku
WEASNYM ZA OKRES OD 01.01.2012 DO 31.12.2012 ubieglych biezgcego Razem

Kapitat wkasny na dzie n 01.01.2012 -2 058 1872 26 015
nabycie akcji wlasnych -312
zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci -1 789 -1789
rozliczenie wyniku z lat ubiegtych -1872 -300
wynik roku biezgcego 1005 1005
Kapitat wlasny na dzie n 31.12.2012 -3 847 1 005 24 620

Zmiany w skonsolidowanym sprawozdaniu za okres 01102012 — 31.12.2012

SKONSOLIDOWANE

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI

FINANSOWEJ SPORZADZONE

NA DZIEN 31 GRUDZIEN 2012

ROKU

AKTYWA

Aktywa trwate

Wartosci niematerialne
Aktywa z tytutu podatku
odroczonego

Aktywa trwate razem

Aktywa obrotowe
Zapasy

Aktywa obrotowe razem

Aktywa razem

PASYWA

Kapitat wkasny
Zysk (strata) z lat ubiegtych
Zysk (strata) netto

Kapitaty przypadaj ace
akcjonariuszom jednostki
dominuj acej

Razem kapitat wlasny

przed
korekt g

Stan na
31/12/2012
PLN'000

418

1561

8 760

15547

29 347

38 107

przed
korekt g

Stan na
31/12/2012
PLN'001

-5 159
-131

24 166

24 130

korekta

4 436

253

4 690

-5 770

-5 770

-1 081

korekta

-1789
708

-1081

-1081

po korekcie

Stan na
31/12/2012
PLN'000

4 854

1815

13 450

9777

23 577

37 027

po korekcie

Stan na
31/12/2012
PLN'000

-6 948
577

23 085

23 049




Pasywa razem

SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE Z
CALKOWITYCH DOCHODOW
ZA DWANA SCIE MIESIECY
ZAKONCZONE 31 GRUDNIA
2012

Koszt sprzedanych produktow,
towarow i materiatow

Zysk (strata ) brutto na
sprzeda zy

Koszty wydzialowe
Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) na dziatalno $ci
operacyjnej

Zysk (strata) brutto

Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto

Zysk (strata) netto
przypadaj acy:

Akcjonariuszom jednostki
dominujgcej

Udziatom niesprawujgcym kontroli

SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE Z
CALKOWITYCH DOCHODOW
ZA

DWANASCIE MIESIECY
ZAKONCZONE 31 GRUDNIA
2012

Zysk netto w okresie

Skutki aktualizacji majgtku
trwatego

38 107

przed
korekt g

Okres
zakonhczony
31/12/2012
PLN'000

15 088

9 253

2026
1450

101

132

-179

-131

przed
korekt g

Okres
zakohczony
31/12/2011
PLN'000

-179

-1 081

korekta

-3934

3934

1906
-129
1258

641

641

708

708

korekta

708

37 027

po korekcie

Okres
zakonhczony
31/12/2012
PLN'000

11 154

13187
1906

1898
2709

742

595

65

530

577

po korekcie

Okres
zakonhczony
31/12/2012
PLN'000

530



Podatek dochodowy dotyczacy
innych catkowitych dochodéw

Calkowite dochody ogotem
rozpoznane za okres

SKONSOLIDOWANE

SPRAWOZDANIE Z

PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

ZA

DWANASCIE MIESIECY

ZAKONCZONE 31 GRUDNIA

2012.

Przeptywy pieni ezne z
dziatalno $ci operacyjnej

Zysk (strata) netto za okres

Korekty o pozycje:

Amortyzacja

Zmiana stanu zapasow

Zmiana stanu zobowigzan
krotkoterminowych

Zmiana stanu rozliczen
miedzyokresowych

Inne korekty

Przeptywy pieni ezne netto
wygenerowane na dziatalno $ci

operacyjne;j

Przeplywy pieni ezne netto z
dziatalno $ci operacyjnej

Przeptywy pieni ezne z
dziatalno $ci inwestycyjnej

II. Wydatki

Wydatki na nabycie warto$ci
niematerialnych oraz rzeczowych
aktywow trwatych

Przeptywy pieni ezne netto z
dziatalno sci inwestycyjnej

-179

przed
korekt g

Okres
zakohczony
31/12/2012
PLN'000

-179

-1 380

1307
-795

341

-969
-296

-1 558

-1 558

60

60

-20

708

korekta

708

1789

1906
-555

-833

11
1260

2498

2498

2498

2498

-2 498

530

po korekcie

Okres
zakonhczony
31/12/2012
PLN'000

530

410

3212
-1 350

-491

-958
964

940

940

2 558

2 558

-2 518



Przed korekt a:

SKONSOLIDOWANE Zysk / Przypadaj gce Przypadaj gce
SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W strata akcjonariuszom udziatom
KAPITALE WLASNYM ZA OKRES  Zysk/strataz roku jednostki niesprawuj acym
OD 01.01.2012 DO 31.12.2012 lat ubiegtych biezacego  dominuj gcej kontroli Razem
Kapitat wlkasny na dzie n
01.01.2012 2905 383 24909 11| 24920
nabycie akcji wlasnych -312 -312
rozliczenie wyniku lat poprzednich -2254 383 -299 -299
wynik roku biezgcego -131 -131 -47 -178
Kapitat wlkasny na dzie n
31.12.2012 -5159 -131 24 167 -37 24 130
Po korekcie:
SKONSOLIDOWANE Zysk / Przypadaj ace Przypadaj gce
SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W strata akcjonariuszom udziatom
KAPITALE WLASNYM ZA OKRES  Zysk/strataz roku jednostki niesprawuj gcym
OD 01.01.2012 DO 31.12.2012 lat ubiegtych biezacego  dominuj gcej kontroli Razem
Kapitat wlkasny na dzie n
01.01.2012 2905 383 24909 11| 24920
nabycie akcji wlasnych -312 -312
zmiany przyjetych zasad 1789
(polityki) rachunk. -1789 -1789
rozliczenie wyniku lat poprzednich -2 254 383 -299 -299
wynik roku biezgcego 577 577 -47 530
Kapitat wlkasny na dzie n
31.12.2012 -6 948 577 23 086 -37 23 049

Zmiany w skonsolidowanym sprawozdaniu za okres 01012012 — 31.12.2012

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK

ZYSKOW | STRAT ZA TRZY
MIESIECE ZAKONCZONE 31
GRUDZIEN 2012

Koszt sprzedanych produktow,
towaréw i materiatow

Zysk (strata) brutto na sprzeda zy
Koszty wydzialowe
Pozostate przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) na dziatalno $ci
operacyjne;j

Zysk (strata) brutto

Podatek dochodowy

przed po
korekt g korekcie
Okres od Okres od
01.10.2012 01.10.2012
do korekta do
31.12.2012 31.12.2012
PLN'000 PLN'000
5754 -778 4976
3 966 778 4 744
0 477 477
835 -128 707
473 1263 1737
1261 -1091 170
1144 -1091 53
147 -42 105




Zysk (strata) netto

Zysk (strata) netto przypadaj acy:

Akcjonariuszom jednostki dominujgce;j

SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH
DOCHODOW ZA TRZY MIESIECE

ZAKONCZONE 31 GRUDZIEN 2013

Zysk netto w okresie

Skutki aktualizacji majatku trwatego

Podatek dochodowy dotyczacy innych
catkowitych dochodéw

Catkowite dochody og6tem
rozpoznane za okres

Zmiany w jednostkowym

sprawozdaniu za okres 01.01.2012
—31.12.2012

JEDNOSTKOWY RACHUNEK
ZYSKOW | STRAT ZA TRZY
MIESIECE ZAKONCZONE 31
GRUDZIEN 2012

Koszt sprzedanych produktow,
towaréw i materiatow

Zysk (strata) brutto na sprzeda zy
Koszty wydziatlowe

Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) na dziatalno $ci
operacyjnej

997

1003

przed
korekt g

Okres od
01.10.2012
do
31.12.2012
PLN'000

997

997

przed
korekt g

Okres od
01.10.2012
do
31.12.2012
PLN'000

5 057

3 697

826

354

1384

-1 049

-1 049

korekta

-1 049

-1 049

korekta

-778

778

477

-129

1263

-1 091

-52

-46

po
korekcie

Okres od
01.10.2012
do
31.12.2012
PLN'000

-52

po
korekcie

Okres od
01.10.2012
do
31.12.2012
PLN'000

4279

4 475

477

697

1617

294



Zysk (strata) brutto

Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z
CALKOWITYCH DOCHODOW ZA
TRZY MIESIECE ZAKONCZONE 31
GRUDZIEN 2013

Zysk netto w okresie

Skutki aktualizacji maj atku trwatego

Podatek dochodowy dotycz acy
innych catkowitych dochodéw

Calkowite dochody ogotem
rozpoznane za okres

1310

147

1164

przed
korekt g

Okres od
01.10.2012
do
31.12.2012
PLN'000

1164

1164

-1 091 220

-42 105
-1 049 115
po
korekcie
Okres od
01.10.2012
do
31.12.2012
korekta PLN'000
-1 049 115
0 0
0 0
-1 049 115

Podstawa sporadzenia sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przedste w zi, ktdra jest walgt
funkcjonalry Spotki, a wszystkie warfai, o ile nie jest to wskazane inaczej, podane s

tysigcach (tys. zi).



Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sgpone przy zateeniu kontynuowania
dziatalngci gospodarczej przez Spétw dapcej st przewidzi€ przysztagci. Nie istniej
okolicznasci wskazujce na zagrienie kontynuowania przezanilziatalngci.

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

Inne wartos$ci niematerialne

Za wartdci niematerialne uznajeesmazliwe do zidentyfikowania niepiegine sktadniki
aktywow, nie posiadage postaci fizycznej. W szczego6fecodo 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 telekomunikacyijn.

Wartcsci niematerialne wyceniagwv cenie nabycia pomniejszonej o skumulogviwote
odpiséw amortyzacyjnych i skumulowgkwote odpisow aktualizujcych z tytutu utraty
wartaici.

Odpiséw amortyzacyjnych od waéto niematerialnych dokonuje¢smetod liniows, przez
okres przewidywanegazytkowania. Amortyzaej 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 wartgci jednostkowej wydawane bezpednio do aytkowania, ktérych okres
wykorzystania jest trudny do przewidzenia amortyaoe/g jednorazowo.

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

Skfadnik wartéci niematerialnych usuwagsz ewidencji bilansowej, gdy zostaje zbyty lub,
gdy nie oczekuje sidalszych korz§ci ekonomicznych z jegozyitkowania lub zbycia. Zyski
lub straty na usugciu sktadnika warteci niematerialnych ustalagsjako ré&znice pomidzy
przychodami netto ze zbycia, Zg wystepuja) | wartasciag bilansow tych wartgci
niematerialnych oraz ujmuje w wyniku finansowym.

Wartcici niematerialne g amortyzowane stavgkodpowiedmni dla przewidywanego okresu
ich wzytkowania.

Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate wyceniarngzgiodnie z MSR 16 w cenie nabycia lub koszcie
wytworzenia, lub wartéi przeszacowanej, pomniejszonych o dotychczasomazenie
oraz odpisy z tytutu trwatej utraty wastm. Wartas¢ poczatkowasrodkdw trwatych obejmuje
cerg nabycia lub koszty wytworzenia pagkszone o koszty bezp@dnio zwiazane z



zakupem i przystosowaniem skfadnika gtiaj do stanu zdatnego daywania. Koszty
poniesione po dacie oddadi@mdka trwatego do zytkowania, ktdre powoduyj ze wartgé
uzytkowasrodka trwatego po zakazeniu ulepszenia przewsza jego wart@ pocztkows ,
zwickszaj odpowiednio jego warks. Srodki trwate § amortyzowane przez okieny z
gory okres ekonomicznegaytkowania. W momencie likwidacji lub sprzegasrodkdw
trwatych, warté¢ netto jest wyksigowywana, a wynik likwidacji lub sprzezajest
odnoszony w ezar wyniku finansowego. Rzeczowy rgigk trwaty amortyzowany jest
metod, liniowa poczwszy od pierwszego dnia migesa nasfpnego 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 3
wyceniane nie rzadziejnna kady dzier bilansowy, wedtug cen nabycia lub kosztéw
wytworzenia, pomniejszonych o odpis z tytutu trwyalaty wartgci.

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

Utrata warto §ci rzeczowych aktywéw trwatych i wartasci niematerialnych

Wartcéci niematerialne jeszcze nie dgste do aytkowania nie podlegajamortyzaciji, lecz
S3 corocznie oraz dodatkowo, gdy wystija przestanki wskazgge na maliwosé
wystgpienia utraty wart€ci testowane podagkem maliwej utraty wartgci. Aktywa
podlegagce amortyzacji testujeesha utrag wartasci, jezeli wysiepuja przestanki wskazgge
na maliwos¢ jej wysgpienia.

Na kady dzier bilansowy MUZA S.A. dokonuje przeglu wartdgci netto sktadnikow
majtku trwatego w celu stwierdzenia, czy nie wystja przestanki wskazgge na
mozliwosé utraty ich wartéci. W przypadku, gdy stwierdzono istnienie takichgstanek,
szacowana jest watidodzyskiwalna danego skladnika aktywéw, w celulesia
potencjalnego odpisu z tego tytutu. W sytuacji, giladnik aktywdw nie generuje
przeptywow piengznych, ktére § w znacznym stopniu niezaleymi od przeptywow
generowanych przez inne aktywa, angprzeprowadza sidla grupy aktywdéw generngych
przeptywy piengzne, do ktorej naley dany sktadnik aktywow.

Wartas¢ odzyskiwalna ustalana jest jako #gyga z dwoch wartgi: wartaé¢ godziwa
pomniejszona o koszty sprzegdub warté¢ uzytkows. Ta ostatnia wartg odpowiada
wartasci biezacej szacunku przysztych przeptywow pigimych zdyskontowanych przy
uzyciu stopy dyskonta uwzglliniajgcej aktuala rynkowg wartas¢ piengdza w czasie oraz
ryzyko specyficzne dla danego aktywa.

Jezeli wartcé¢ odzyskiwalna jest nsza od wartéci ksiggowej netto sktadnika aktywow (lub
grupy aktywow), wart&t ksiegowa jest pomniejszana do wabodzyskiwalnej. Strata z
tytutu utraty wartéci jest uyymowana jako koszt w okresie, w ktorym typga, za wyjtkiem
sytuacji, gdy skfadnik aktywéw ujmowany byt w waitoprzeszacowanej (wéwczas utrata
wartasci traktowana jest jako olbirenie wczéniejszego przeszacowania).

W momencie, gdy utrata wakm ulega naspnie odwrdoceniu, warkd netto sktadnika
aktywow (lub grupy aktywow) zwkszana jest do nowej oszacowanej wanito
odzyskiwalnej, nie wiszej jednak od warfaoi netto tego sktadnika aktywéw jaka bytaby
ustalona, gdyby utrata wato nie zostata rozpoznana w poprzednich latach. Odenie
utraty wartdci uymowane jest w przychodach, o ile sktadnik aldw nie podlegat wczmiej
przeszacowaniu — w takim przypadku, odwrécenietyitreartasci odnoszone jest na kapitat z
aktualizacji wyceny.



Inwestycje dtugoterminowe

Wszystkie inwestycjessujmowane w ksigach wedtug ceny nabycia, odpowiagtaj
wartasci godziwej uiszczonej zaptaty, obejmcgj koszty zwgzane z ich nabyciem.

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

Nieruchomdci inwestycyjne wyceniane sv wartaci godziwe;.
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug ujmujecsivedtug wartéci godziwe).

Odpisu z tytutu utraty warkgi naleznosci dokonuje si, gdy istnieg obiektywne dowody na
to, ze jednostka nieduzie w stanie otrzyngawszystkich nalenych kwot. Kwo¢ odpisu
stanowi r@nica pomé¢dzy wartdcia bilansows danego sktadnika aktywow, a waite
biezaca szacowanych przysztych przeptywow pigmych, zdyskontowanych wedtug
efektywnej stopy procentowej. Odpis tworzy @i cigzar kosztow.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug niectace instrumentem geneggym odsetki wyceniane
s3 W ksiegach w wartéci nominalnej skorygowanej o odpowiednie odpisyuakkzujgce
wartas¢ naleznosci i tylko wtedy, gdy efekt dyskontowania natesci jest nieistotny.

Pozostate nalenosci

W pozycji tej MUZA S.A.prezentuje inne natacsci, nie zwpgzane bezpoednio 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 zamknycia .

Utrata warto sci aktywow finansowych

MUZA S.A. dokonuje na kaly dzien bilansowy oceny, czy wygbuja obiektywne dowody
na to,ze sktadnik aktywow finansowych lub grupa aktywémaisowych utracity warto.

Jezeli wystepuja dowody wskazujce na maliwos¢ wystpienia utraty wartéci kwota odpisu
jest ustalana jako #iica pom¢dzy wartdcia bilansows aktywow, a wartécia biezaca
oszacowanych przysztych przeptywow pigmiych zdyskontowanych oryginalefektywry
stom procentowy dla tych aktywow (tj. efektywnstom procentovg wyliczong na moment
pocztkowego ugcia dla aktywdw opartych na statej stopie procemfjowaz efektyws stop
procentovy ustalom na moment ostatniego przeszacowania dla aktyw@stygh na
zmiennej stopie procentowej). Odpis z tytutu utnagrtasci ujmuje s¢ w wyniku
finansowym okresu. Odwrécenie odpisu ujmuje gzeli w kolejnych okresach utrata
wartcsci ulega zmniejszeniu i zmniejszenie tozady¢ przypisane do zdarze
wystepujacych po momencie egia odpisu. W wyniku odwrdcenia odpisu watbilansowa



aktywow finansowych nie mie przekraczawysokaci zamortyzowanego kosztu, jaki
zostatby ustalony gdyby uprzednio nietajodpisu z tytutu utraty wargoi.

Odwrocenie odpisu ujmujeesiv wyniku finansowym okresu.

W przypadku udziatéw nie notowanych odpisy na gtvedrtaici s3 dokonywane na
podstawie wynikéw analizy managerskiej w oparciostpne na dzig sporadzenia
sprawozdania finansowego informacje na temat sjytfiaansowej, rynkowe;j i
inwestycyjnej spotek oraz inne otrzymane informacje

Zapasy

Zapasy ujmuje giwedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, a ziardbilansowy
wycenia st wedtug niszej z cen nabycia / kosztu wytworzenia izivee] do uzyskania
oszacowanej warfoi sprzeday netto. Koszty finansowania zegtrenego zapasow nie
podlegag aktywowaniu.

Koszt wytworzenia obejmuje koszty bezZpaxnie, jak: ustugi poligraficzne, koszty papieru
oraz innych bezpgmednich kosztow zwzanych z dziatalniia wydawnicz. Koszt
wytworzenia obejmuje w szczegokablicencje i nabyte prawa autorskie, ktore ze wdgl
na nisk wartas¢ (do 3.500 zt) lub okdony w umowie czas wykorzystania krotszy dirok
nie zostaty zaliczone do wast niematerialnych i prawnych, jak rowuiig czes¢ optat za
licencje i prawa autorskie, ktorej wysakaizalezniona jest od przychodow ze sprzegla
wyrobéw gotowych, ktorych dotyczy dane prawo.

Rozchody zapasow ustalg siedtug metody FIFO.
Zapasy wyrobow i towarowgsvyceniane przy wykorzystaniu metody szczegoétowej

identyfikacji kosztéw. Model szacowania utraty veaci oparty zostat na
nastpujacych zataeniach:

. Sprzeda tytutdw po cenie nie mniejszejmkoszt wytworzenia trwa 4 lata

. W przypadku tytutdowzle rotugcych oszacowanage 46% ich naktadu znajduje
si¢c w zapasie po 4 latach sprzega

. Jezeli w 5 roku od wydania pozostat jeszcze zapagdibon obgty przecen

do okoto 50% kosztu wytworzenia
Utrat wartasci analizujemy dla zapasow starszych 4ilata
. Ryzyko dla zapasu liczone jest w r@stjacy sposéb: 50% dla zapasu
odpowiadajcego 46% nakiadu.

Utrata wartdci zapasow odpisywana jest wiar pozostatych kosztow
operacyjnych w momencie jej stwierdzenia poprzedianzmian odpisow
aktualizacyjnych

Srodki pieniezne

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

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

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.



Kapitaly wiasne

Kapitaty wiasne stanowikapitaty i fundusze tworzone zgodnie z obgeamijgcym 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 wysacko zgodnej ze statutem oraz wpisem do
rejestru sdowego wedtug wartei nominalnej. Jest on pomniejszony o akcje wtasne
znajdupce s¢ w posiadaniu MUZA S.A. , wykazywane w waitonabycia.
b. Kapitat zapasowy tworzony jest z premii emisyjnydyskanych z emisji akcji.
Zyski zatrzymane tworzone z odpisow z zysku
Kapitat z aktualizacji wyceny wynika z przeszacowanieruchoméci do wartgci
godziwe.
e. Wynik finansowy netto roku obrotowego stanowi wynikutto roku bieacego
skorygowany o obgrenie z tytutu podatku dochodowego od os6b prawnych.

oo

Rezerwy na pozostate zobowrania

Rezerwy tworzoness gdy istnieje obecny, prawny lub zwyczajowo ocreliy obowjzek
wynikajacy ze zdarzé& przesztych i prawdopodobne jest, wypetnienie tego obowzku
spowoduje konieczrié wyptywu srodkow zawierajcych w sobie korzici ekonomiczne oraz
mozna dokoné wiarygodnego szacunku kwoty tego obgekiu. Utworzone i rozvgzane
rezerwy odnosi giw ci¢zar rachunku zyskéw i strat za wtiem rezerwy na podatek
odroczony zwjzanej z przeszacowaniem aktywow ujmowanej w kapitaktualizaciji
wyceny.

Rezerwy tworzy siw szczegolngci z nas¢pujacych tytutdéw, (jeeli spetnione swyzej
wymienione warunki ujmowania rezerw): skutki tgcgch s¢ spraw gdowych oraz spraw
spornych, udzielone gwarancje, gzenia, przysztéwiadczenia na rzecz pracownikow,
koszty restrukturyzaciji.

Rezerwy tworzy siw wysokdci stanowicej najbardziej wiciwy szacunek naktadow
niezlednych do wypetnienia obecnego obegzku na dzié bilansowy. Jeeli skutek zmian
wartasci piengdza w czasie jest istotny, kwota rezerwy odpowisiézgcej wartgci
naktadow, ktore wedtug oczekiwdeda niezlzdne do wypetnienia obowaku.

Rezerwy tworzy sina:

» S$wiadczenia emerytalne i indwviadczenia po okresie zatrudnienia, ktorych wyséko
ustala s} metod, aktuarialn,

* inne koszty w przypadku, gdy na jednostegygiobowinzek prawny lub zwyczajowy,
z uwzgkdnieniem w istotnych przypadkach zmiany wéetopiengdza w czasie
i ewentualnego ryzyka zedaanego z danym zobogzianiem.

Zobowiazania oraz instrumenty kapitalowe

Zobowizania stanowg obecny, wynikajcy ze zdarze przesztych obowzek MUZA S.A.,
ktérego wypetnienie, wedtug oczekimapowoduje wyptyw z jednostkiodkow
zawierajcych w sobie korzici ekonomiczne.

Do zobowjzah MUZA S.A. zalicza gtdwnie: zobowzania z tytutu kredytéw i pgczek,
zobowhgzania z tytutu dostaw i ustug, zoba®ania z tytutu biggcego podatku
dochodowego, pozostate zobgrania.



Zobowigzania finansowe (tj. zobowdania z tytutu kredytéw, pyczek, z tytutu dostaw i
ustug i inne zobowzania finansowe) ujmujeespocztkowo wedtug wartéci godziwej,
powiekszonej o poniesione koszty transakcyjne. Po gikorvym ugciu, jednostka dokonuje
wyceny wszystkich istotnych zoboygien finansowych w wysokiei kosztu
zamortyzowanego, przy zastosowaniu efektywnej spppgentowe;j.

Zobowipzania nie zaliczone do zoba&en finansowych wycenia siw kwocie wymagajcej
zaptaty. § one zobowgzaniami przypadagymi do zaptaty za towary lub ustugi, ktore
zostaly otrzymane/wykonane, ale nie zostaty optacaafakturowane lub formalnie
uzgodnione z dostawgctacznie z kwotami nalsymi pracownikom. § grupe zobowihzan
stanowj m.in.: wynagrodzenia wraz z narzutami wyptacau@geazowo w okresie
przysztym, inne zarachowane koszty wspétmiernesiggaietych przychoddéw, stanowge
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
dziatalngci gospodarczej, po pomniejszeniu o rabaty, VAN podatki zwgzane ze
sprzedag (podatek akcyzowy).

Przychody ujmuje siw nas¢pujacy sposoéb:

a) Przychody ze sprzeédatowarow ujmowanegsw momencie dostarczenia towarow do
klienta, zaakceptowania ich przez klienta oraz aystajcej pewngci sciggalnaci
odnanej nalenaosci.

b) Przychody ze sprzeéyw ustug ujmuje si 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 obejmyprzychody 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 megoefektywnej
stopy procentowe;.

Koszty i straty z inwestycji

Koszty i straty z inwestycji obejmaikoszty 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 s¢ 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 pogtkowego ugcia na
walute funkcjonalry wedtug kursu obowizujacego w dniu transakciji.

Na kady dzier bilansowy:
> wyrazone w walucie obcej pozycje pienne przelicza si przy zastosowaniu kursu
zamknecia,
» pozycje niepierizne wyceniane wedtug kosztu historycznego w waluoixe)
przelicza s przy zastosowaniu kursu wymiany z dnia transakecfz
» pozycje niepierizne wyceniane w warfoi godziwej w walucie obcej przeliczagsi
przy zastosowaniu kursu wymiany z dnia ustalenigoée godziwej.

Wyrazone w walutach obcych operacje gospodarcze ujnigj@ ksicgach rachunkowych na
dzien ich przeprowadzenia odpowiednio po kursie: kupesprzeday walut stosowanym
przez bank, z ktérego ustug korzysta jednostkgpraypadku operacji sprzegalub kupna
walut oraz operacji zaptaty nalesci lub zobowszan, lub srednim ustalonym dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na ten dziehybaze w zgtoszeniu celnym lub innym
wigzacym jednostk dokumencie ustalony zostat inny kurs - w przypapknostatych
operaciji.

Pienkzne aktywa i zobowdzania g§ to pozycje bilansowe, ktoretly otrzymane lub
zaptacone w statej lub dajej sk ustalt kwocie piengdzy. Do piengznych aktywow zalicza
sie m.in.:srodki pienkzne i ekwiwalentyrodkow pien¢znych, zbywalne dizne papiery
wartasciowe, nalenosci z tytutu dostaw i ustug, nateosci wekslowe i inne naleosci. Do
pienieznych zobowdzan zalicza s m.in. zobowjzania z tytutu dostaw i ustug, rozliczenia
miedzyokresowe kosztéw oraz inne zobgaénia, podatki i zobowkzania z tytutu podatkéw
ptaconych wrodta, payczki i kredyty, weksle do zaptacenia.

Wszystkie aktywa i zobowtania, ktore nie spetniagefinicji pozycji pien¢znych g
klasyfikowane jako pozycje niepiezine. Do niepieriznych aktywéw zalicza sim.in.:
zapasy, zaptacone zaliczki na dostawy, zbywalnestyeje kapitalowesrodki trwate,
wartasci niematerialne oraz aktywa z tytutu odroczonegdgtku dochodowego. Do
niepiengznych zobowdzan zalicza s¢ m.in. otrzymane zaliczki na dostawy, rozliczenia
migdzyokresowe przychodow oraz zobgrania z tytutu odroczonego podatku
dochodowego. Wszystkie sktadniki kapitatu wiasnggowptaceniu lub zakumulowaniu,
stanowj pozycje niepierizne.

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

Podatek dochodowy

Na obowazkowe obcizenia wyniku sktadajsie: podatek biggcy (CIT) oraz podatek
odroczony. Bieace obcizenie podatkowe jest obliczane na podstawie wynddagkowego
(podstawy opodatkowania) danego roku obrotowegek {strata) podatkowa zdi siec od
ksiegowego zysku (straty) netto w zygku z wyhczeniem przychodow podlegajch
opodatkowaniu i kosztéw stanaiych koszty uzyskania przychodoéw w latach ¢g@asych
oraz pozycji kosztow i przychodow, ktore nigdy bigla podlegaty opodatkowaniu.
Obcigzenia podatkowegswyliczane w oparciu o stawki podatkowe obgauijace w danym
roku obrotowym.

Podatek odroczony jest wyliczany mejddlansows jako podatek podlegagy zaptaceniu
lub zwrotowi w przysziéci na r@nicach pomgdzy wartgciami bilansowymi aktywow i



pasywow a odpowiadgymi im wartgciami podatkowymi wykorzystywanymi do
wyliczenia podstawy opodatkowania.

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowegaozitna jest od dodatnichzdic
przegciowych pome¢dzy wartgciag podatkovg aktywow i zobowazan, a ich wartécia
bilansovg w sprawozdaniu finansowym z vajkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek
odroczony powstaje w wyniku aktualizacji wastofirmy lub pocatkowego ugcia sktadnika
aktywow kydz zobowizania przy transakcji nie stanawej pohczenia jednostek
gospodarczych i w chwili jej zawierania nie ma wptyani na wynik finansowy brutto, ani
na dochod do opodatkowania czy straddatkove

Rezerw z tytutu podatku odroczonego ujmuje &i petnej wysokéci. Rezerwa ta nie
podlega dyskontowaniu.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowegoujnse, jezeli jest prawdopodobne,
ze W przysztéci osigniety zostanie dochdd do opodatkowania, ktéry aime potracenie
roznic przegciowych, wykorzystanie strat podatkowych lub ulgiatikowych.

Wartas¢ sktadnika aktywow z tytutu podatku odroczonegolpgd analizie na kaly dziea
bilansowy, a w przypadku gdy spodziewane przysys&izpodatkowe lub dodatniezdice
przefciowe nie lgda wystarczajce dla realizacji sktadnika aktywow lub jega ez
nastpuje jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przyyaiu stawek podatkowych, ktéredy
obowigzywat w momencie, gdy pozycja aktywdw zostanie zrealaaviub zobowsizanie
stanie s} wymagalne, przyjmyg za podstawstawki podatkowe (i przepisy podatkowe),
ktére obowizywaty prawnie lub faktycznie na daidilansowy. Podatek odroczony jest
ujmowany w sprawozdaniu z catkowitych dochodow d@nekresu, za wyjkiem
przypadku, gdy podatek odroczony:
» dotyczy transakcji czy zdarzektére uymowanesgsbezpdrednio w kapitale wkasnym
— woéwczas podatek odroczony rownigjmowany jest w odpowiednim skfadniku
kapitatu wiasnego, lub
» wynika z pojczenia jednostek gospodarczych — wéwczas podatelcoohy wplywa
na wart@¢ firmy lub nadwyke udzialu w wartéci godziwej aktywow netto nad
kosztem przegia.

Oprocentowane kredyty bankowe i pgyczki

Koszty finansowe dotygze kredytu w rachunku bigcym, Bcznie z prowizjami ptatnymi w
momencie sptaty lub umorzenia oraz kosztami b@gpimimi zacigniecia kredytow,
ujmowane s w rachunku zyskéw i strat w okresie, w ktorym abgponiesione.

Koszty finansowania zewtrznego, ktére mma bezpérednio przyporzdkowa nabyciu,
budowie lub wytworzeniu dostosowywanego sktadnikigaow, s czescig ceny nabycia lub
kosztu wytworzenia tego sktadnika aktywow. Pozeskaiszty finansowania zewtnznego §
ujmowane jako koszt.

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i pozostate zobowzania

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug nig mistrumentem odsetkowym i wykazywaryens
bilansie w wartéci nominalnej.

Ujmowanie przychodow

* Przychody ze sprzeédpujmowane s w wartgci godziwej zaptat otrzymanych lub
naleznych i reprezentgjnaleznosci za produkty, towary i ustugi dostarczone w



ramach normalnej dziatalda gospodarczej, po pomniejszeniu o rabaty, VAN

podatki zwizane ze sprzeda (podatek akcyzowy).

e Sprzeda towaréw ujmowana jest w momencie dostarczeniatdowa przekazania

prawa wiasnsci.

* Przychody z tytutu odsetek ujmowargrarastajco, w odniesieniu do gtownej kwoty

naleznej, zgodnie z metadefektywnej stopy procentowe;j.

* Przychody z tytutu dywidendysijmowane w momencie, kiedy zostaje ustanowione
prawo akcjonariuszy do otrzymania ptatoio

Leasing operacyjny

Ptatngci z tytutu leasingu operacyjnegg adnoszone w rachunek zyskow i strat zgodnie z
harmonogramem pfatéo wynikajgcym z umowy w okresie wynikggym z umowy

leasingu.

Korzysci otrzymane i natene jako zackta do zawarcia umowy leasingu operacyjnego
odnoszonegw rachunek zyskéw i strat przy zastosowaniu metimigwej 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 segmentow dziatalnei

W dziatalngci Grupy Kapitatowej MUZA SA mgna wyodebni¢ nastpujace segmenty
brarzowe: dziatalné¢ wydawnicza - Muza S.A. i Muza Szkolna Sp. z csegfnent I),
dziatalnag¢ detaliczna odnogea st do kshzek — Muza Marketing Sp. z 0.0 (segment Il),

dziatalng¢ hotelarska — PDK S.A. (segment Ill) i inne (Pol€kaipa Wydawnicza S.A. —

segment 1V). Wyniki ogignicte w 2013 i 2012 r. przez poszczegolne segmentgalkswaty

si¢ nastpujaco: (w tys. zt)

Dziatalnosé

detaliczna

odnoszca

01.01.2013 - 31.12.2013 Dziatalno§é SlQ do Dziatalnos$é
SEGEMENTY OPERACYJNE wydawnicza| ksigzek | hotelarska Inne Wytaczenia | Razem

AKTYWA:
Aktywa trwale 15 378 0 16 0 -1317|14 077
Aktywa razem 42 200 283 502 9 -2 114 |40 879
PRZYCHODY:
Przychody od klientéw zewnetrznych 24164 504 4373 0 -943 | 28 098
Przychody z transakcji z innymi
segmentami 902 5 36 0 -943 0
Przychody odsetkowe 22 0 9 0 0 31
Koszty odsetkowe 250 0 1 0 0 251
ZOBOWIAZANIA:
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 17 012 383 680 0 -820 | 17 255
WYNIK:
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 12 919 173 1524 0 -677 |13 938
Zysk (strata) brutto 320 -111 10 4 -2 220
Podatek dochodowy 56 0 0 0 0 56
Zysk / strata netto 264 -111 10 4 -4 163
Amortyzacja 3 303 0 5 0 0| 3308




Dziatalnosé¢
detaliczna
01.01.2012 - 31.12.2012 Dziatalnos$é Odnosaca S.Q Dziatalnos$é
SEGEMENTY OPERACYJNE wydawnicza | do ksiazek | hotelarska | Inne | wytaczenia| Razem
AKTYWA:
Aktywa trwale 14 679 0 15 0 -1 244 13 450
Aktywa razem 38 215 266 402 6 -1 862 37 027
PRZYCHODY:
Przychody od klientéw zewnetrznych 20 642 582 4019 0 -901 24 341
Przychody z transakcji z innymi
segmentami 899 0 2 0 -901
Przychody odsetkowe 27 0 0 0 0 27
Koszty odsetkowe 200 0 87 0 0 287
ZOBOWIAZANIA:
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 13702 255 589 0 -569 13 978
WYNIK:
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 12 374 185 1241 0 -614 13 187
Zysk (strata) brutto 959 -102 -252 3 -13 595
Podatek dochodowy 65 0 0 0 0 65
Zysk / strata netto 894 -102 -252 3 34 577
Amortyzacja 3204 0 9 0 0 3212

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

Informacje dotyczace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy,gcznie i w
przeliczeniu na jedm akcje, z podziatem na akcje zwykte i uprzywilejowane.
Nie wysgpity.

Wskazanie zdarzd, ktére wystapity po dniu, na ktéry sporzadzono sprawozdanie
finansowe, nieugtych w tym sprawozdaniu, a mogcych w znacacy sposob wplymé na
przyszte wyniki finansowe emitenta.

Nie wystpity.

Wskazanie skutkow 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.

W dniu 1 padziernika 2009 r. Zagd Spotki otrzymat protokot z Nadzwyczajnego
Zgromadzenia Wspolnikow spotki zateej Polska Grupa Wydawnicza S.A. podczas, ktérego
podjto uchwa¢ w sprawie rozwjzania Spotki.

Likwidatorem spotki zostat ustanowiony pan Marciar{gski.

Whiosek o otwarcie pogbowania likwidacyjnego Spétki Polska Grupa WydawaiS.A. z
siedzily w Warszawie zostanie ziony w Sidzie Rejonowym dla m. st. Warszawy wggul 7

dni od dnia podjcia uchwaly przez Zgromadzenie Wspolnikow.

Likwidacja tej spotki jest spowodowana nie ziszdeemsk celu dla ktérego spotka byta
powotana, tj. spétka zataa nie rozpocga dziatalndci gospodarczej na rynku
wydawniczym, wobec czego zalazenie jej bytu prawnego pozwoli na unieie
poniesienia kosztéw zwaanych z dalszym funkcjonowaniem spoiki.



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 wynikéw na dany rok, wswietle wynikow zaprezentowanych w raporcie
kwartalnym w stosunku do wynikow prognozowanych.

Zarzad MUZA SA nie publikowatzadnych prognoz wynikéw finansowych zaréwno
podmiotu dominujcego jak i Grupy Kapitatowej MUZA SA.

Najwazniejsze szacunki i oceny przyite na potrzeby sporadzenia sprawozdania
finansowego

Szacunki przyjte przy sporzdzaniu sprawozdania opartersa dgwiadczeniu wynikacym
z danych historycznych oraz analizy przysztych zearktorych prawdopodobiestwo
zagcia, zgodnie z najlepgsaviedz Zaradu, jest istotne.

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

W kolejnych okresach sprawozdawczych petyjszacunki i ocenygsveryfikowane i w
przypadku zmiany czynnikow, ktore wpktg 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 atemie wartdci godziwej dla aktywdw trwatych.
Aktywa trwate w wartéci godziwej ustalanegsna podstawie:
- Wwyceny rzeczoznawcy
- notowa na aktywnym rynku
- analizy zdarzé wptywajacych na zmiag wartasci od ostatniej wyceny
przeprowadzonej przez kompetentne jednostki narlecZarzdu.

Odpisy amortyzacyjne

Odpiséw amortyzacyjnych aktywéw trwatych dokonujereetod, liniows, 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
trwate przeznaczone do sprzegiadziatalng¢ zaniechana” lub zostaje useityi z ewidencji
bilansowej.

Utrata warto $ci
Na kazdy dzien bilansowy MUZA S.A. dokonuje oceny, czy nie ngda utrata wartéci

sktadnikéw magtku. Utrat wartcsci okresla sk z uwzgkdnieniem naspujacych przestanek,
ktére mog swiadczy¢ o ryzyku utraty wartsci:



analiza fundamentalna,

czynniki rynkowe,

koniunktura gospodarcza i braowa,

inne czynniki wtdciwe do uwzgidnienia w konkretnym przypadku.

YV V V V

Ocena ryzyka utraty wartoi wymaga zastosowania szacunkow.

Zarzgadzanie ryzykiem zwhzanym z dziatalngcia Grupy

Dziatalnag¢ prowadzona przez GragpUZA S.A. naraona jest na wiele edych ryzyk
finansowych.

OgOlny program zagglzania ryzykiem ma na celu minimalizoéyaotencjalne niekorzystne
wptywy na wyniki finansowe Grupy MUZA S.A.

Czynniki ryzyka finansowego
Ryzyko makroekonomiczne

Wielkos¢ przychodow ze sprzeghajest uzaleniona od ogdélnej koniunktury gospodarczej w
Polsce. W czasie spowolnienia gospodarczego ulega znacznemu obmniu. Polska
gospodarka nadal odczuwa globalny kryzys, chiolsjg maze w nizszym stopniu ri kraje
sgsiadupce. Dodatkowo, znagze zmiany kursow walut oraz mniejsza @psis¢
finansowania majnegatywny wptyw zaréwno na klientow indywidualnyjek i firmy,
obnizajac poziom ich zaufania oraz pogarszagch kondycg finansowve.

Sezonowéé sprzedazy

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

Ryzyko walutowe

Osiggane przychodysswyrazone w ztotych polskich. @G#¢ kosztéw operacyjnych zedana
jest gtéwnie z ustugami druku, zakupem praw auiolsklicencji zagranicznych, powdana
jest z kursami wymiany walut obcych, gtéwnie w edtmtach oraz dolarach ameryiskich.
Wahania kursow wymiany walut mggnie¢ wptyw na poziom kosztow i agiane wyniki.
Spoétka nie korzysta jednak z opcji walutowych, @dyjge sporadycznie zawiera transakcje
typu forward.

Ryzyko utraty ptynnosci

Z analizy sytuacji finansowej i mgkowej Grupy Muza S.A. wynikae Grupa jest narana
na ryzyko utraty ptynriei tak jak wiksza¢ spotek w okresie kryzysu gospodarczego.
Analiza struktury aktywow Grupy wskazuje niski ualzrodkéw ptynnychSrodki piengzne
na dzié 31 grudnia 2013 r. wyniosty 391 tys. zt co startod,96 % aktywow ogotem.

Z kolei z analizy struktury pasywow wynikaziizaangzowanie kapitatow wiasnych w
finansowanie dziatalrsgi Grupy. Kapitaty wtasne stanoab7,79 % sumy bilansowej Grupy
Muza S.A.



Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe oznacza ryzykie kontrahent nie dopetni zobaaen umownych, w
wyniku czego zostanponiesione straty finansowe. Spotki Grupy stpgajsad
dokonywania transakcji wyptznie z kontrahentami o sprawdzonej wiarygagno
kredytowej; w razie potrzeby uzyskuajstosowne zabezpieczenie jako gdrze redukcji
ryzyka strat finansowych z tytutu niedotrzymaniarwkow umowy. Spétki Grupy zawietg]
transakcje wylcznie z takimi jednostkami, ktore wg subiektywnegny osob
zarzadzapcych, wywiza sie z umow, Grupa korzystaze innych informacji finansowych
dostpnych publicznie oraz z wiasnych danych o transakcokonywanych przez swoich
gtébwnych klientow. Narzenie Spétek Grupy na ryzyko wiarygodobkredytowej
kontrahentow jest stale monitorowane, a zagreggwantas¢ zawartych transakcji rozktada
si¢ na zatwierdzonych kontrahentow.
Prowadzi sj biezaca ocer kredytow na podstawie kondycji natesci. Ryzyko kredytowe
dotyczcesrodkow ptynnych jest ograniczone, poniemkantrahentami Grupygsanki o
wysokim ratingu kredytowym.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajcych bezpdrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogodlnej 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 wtassci znacznych pakietéw akciji
emitenta w okresie od przekazania poprzedniego raptu kwartalnego.

Akcjonariusze posiadggy co najmniej 5 % akcji w ogolnej liczbie glosow dzier 28 lutego

2014r.

Imig i Liczba Udziat w Liczba |Procentowy Liczba gtosow Procent
nazwisko akcji kapitale gtosow | udziat w ogolnej zmiana gtosow
akcjonariusza zaktadowym liczbie gtosow Zmiana
Czarzasty |480018 16,83 480 0184,49 bez zmian bez zmian
Matgorzata

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

Majdzik 205 778 7,22 205 77%,21 bez zmian bez zmian
Adam

Stepien 383455 [13,45 500 00715,10 (zmniejszenie (zmniejszenie
Lucynai 0 75 000) 0 2,26%)
Stanistaw

Garlinski 329 546 11,56 329 548,95 (wzrost o (wzrost o
Marcin 225 000) 6,79%)

Ogolna liczba gtosow wynikaga ze wszystkich wyemitowanych akcji wynosi: 3.8B6.
gtoséw. Ogdlna liczba wszystkich akcji wynosi: 2L886 akciji.

Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji emat@ntez osoby zagdzapce i nadzoruyjce
emitenta, zgodnie z posiadanymi przez emitentarnmigjami, w okresie od przekazania
raportu kwartalnego z dnia 01.03.2013 r. do dni@22014 r.:

ZARZ AD

Marcin Garlihski — Prezes Zagdu — jest wiacicielem 329 546 akcji (wzrost o 225 000),
dajgcych prawo do 9,95 % gtoséw na WZA (wzrost o 6,79%)




Nabycie 150 000 akcji w wyniku programu opcji meragkich oraz zwkszenie stanu
posiadania w wyniku pryczki 75 000 akciji.

Matgorzata Czarzasty — Wiceprezes Zdiz— jest wiacicielem 480 018 akcji (bez zmian),
dajgcych prawo do 14,49 % gtoséw na WZA (bez zmian)

RADA NADZORCZA

W dniu przekazania niniejszego raportu kwartalngig@8.02.2014 r. cztonkami Rady
Nadzorczej s

Grzegorz Kottuniak,
Tomasz Wotynko,
Anna Staniszewska,
Stanistaw Sgpien,
WiestawZ6ttkowski.

agrwnE

W poréwnaniu do raportu kwartalnego za IV kw. 2012 01.03.2013 skfad Rady
Nadzorczej zmienit ginastpujaco:

-odeszta z RN Pani Julianna Matczak.

-doszedt do RN Pan Tomasz Wotynko.

Stanistaw Sipien — Przewodnicgcy — posiada 383 455 akcji (zmniejszenie o 75 Okidye
uprawniag do 15,10 % gtoséw na WZA (zmniejszenie 0 2,26%).
Zmniejszenie stanu posiadania w wynikuyazki 75 000 akcji.

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

Program opcji menedzerskich

Zarzad Spotki MUZA S.A. w dniu 09 lipca 2012 r. patluchwat dotyczca przyjecia
programu skupu akcji wikasnych w celu obstugi prognaopcji menegerskich na mocy
upowanienia udzielonego uchwgWZA nr 7 z dnia 29 czerwca 2012 r., zawiecaj
upowanienie zarzdu spotki MUZA S.A. do skupu akcji wkasnych spdikicelu obstugi
programu opcji menegrskich. Program skupu akcji wtasnych zostaniegmaeadzony na
nastpujacych warunkach:

Podstawa prawna.

Podstaw prawrg Programu stanowi: uchwata WZA nr 7 z dnia 29 coar®012 r. w sprawie
upowanienia Zaradu Spoétki do przeprowadzenia skupu akcji whkasnyalern obstugi
programu opcji menegrskich w trybie art. 362 8 1 pkt 2 i 8 (1) KSH)ghwah Zarzdu
Muza S.A. z siedzibw Warszawie nr 2 z dnia 09 lipca 2012 r., ustawlaia 15 wrzénia
2000 r. Kodeks spotek handlowych, ustawa z dni@2@ 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi, Rozporgdzenie Komisji (WE) nr 2273/2003 wykomngg dyrektyve
2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odargaido zwolnié dla programow
odkupu i stabilizacji instrumentow finansowych omaze wi&ciwe przepisy prawa.

Cel programu.

Celem programu jest skup przez Emitenta akcji wlalsiw celu obstugi programu opcji
menederskich w zakresie natonego na Zaeg Spotki przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Emitenta upoaenia i zobowdzania Uchwad nr 7 z dnia 29 czerwca 2012
r.



Szczegotowe informacje dotyegce programu.

1.

9.

Nabyte przez Spokkakcje wlasne zostarprzeznaczone do obstugi programu opcji
menederskich, ktdry ma na celu stworzenie w Spétce meiznau stigcego
wynagrodzeniu cztonkoéw kadry meriedskiej Spotki za ich wkiad w aginicte

przez Spotk wyniki finansowe, polegagego na umadiwieniu im nabycia akcji
wiasnych Spoétki na warunkach okienych w Uchwale nr 8/2012 z dnia 29.06.2012
r.

Akcje, ktérych nabycie zostanie zaoferowane ucziestm programu opcji
menederskich pochodzibeda z programu skupu akcji wkasnych.

Uczestnikami programu opcji mensaskich, uprawnionymi do nabycia akcji Spotki
w jego ramach,sgnastpujace osoby: Marcin Garski oraz Mariusz Jsak.

Na zasadach ok§®nych w niniejszej Uchwale, uczestnikom prograrpgjo
menederskich zostaje przyznana opcja nabycia akcji Sgphawo nabycia od
Spoiki jej akcji po cenie wskazanej w niniejszep@le), w liczbie odpowiednio dla:
Marcina Garliskiego - do 175.000 (stownie: sto siedemdatgsicé tysiecy) akciji
Mariusza Jdaka - do 25.000 (stownie: dwadaiea pic tysiecy) akcji

Program opcji menegrskich trwé bedzie 2 lata, w okresie od dnia 1 lipca 2012 roku
do dnia 30 czerwca 2014 roku

Cena akcji, po ktorej uprawnieni w ramach programpaji menederskich lgdg mogli
naby¢ akcje Spotki, wynosi 2,5 zt (dwa ztotegpilziesit groszy) za jednakci

Programem olgje g akcje wkasne notowane na rynku podstawowym Gietdy
Papieréw Wartéciowych w Warszawie S.A.

Akcje wlasne mog by¢ nabywane zaréwno w czasie ses;ji jak i w wyniknsekcji
pakietowych.

Przedmiotem nabycia medy¢ tylko akcje wtasne w petni pokryte.

10. Srodki przeznaczone na realizaskupu akcji wiasnych pochogizesrodkow

wiasnych Spoiki

11.Sposob klasyfikacja programu to pta¢oiow formie akcji z rozliczeniem w

instrumentach kapitatowych

Realizacja opcji

W dniu 24 czerwca 2013 roku spotka Muza S.A dokaspkzeday 175.000 akcji wkasnych
narzecz:
-Prezesa Zagrdu Muza S.A pana Marcina Gaidkiego

110.000 akcji — zawartej na rynku regulowanym, @dmonym przez Gield
Papierow Wartéciowych S.A. w ramach transakcji pakietowej pozgges, po cenie
2,50 zt oraz

40.000 akcji — dokonanej w drodze umowy kupna pgakiem regulowanym po
cenie 2,50 zt

oraz narzecz:

-Dyrektora Produkcji Muza S.A pana Mariuszatdka



- 25.000 akcji — dokonanej w drodze umowy kupna pgakiem regulowanym po
’ cenie 2,50 zt
Srednia jednostkowa cena zbycia wynosita 2,50 zloe sztuk.

Akcje zostaly zbyte przez Speétiuza S.A w ramach programu opcji mepexskich (raport
biezacy nr 36/2012), na podstawie uchwaly Walnego Zgrdnenia Akcjonariusza Spotki nr
718 z dnia 29 czerwca 2012 roku oraz uchwaly ZduzSpotki z dnia 09 lipca 2012r

Wartas¢ nominalna jednej akcji wynosi 2,00 zt,gg2na warté¢ nominalna akcji zbytych
przez Spotk w dniu 24.06.2013 roku wynosi 350.000,00 zt. Zhy&kiet stanowi (6,1363%)
kapitatu zaktadowego oraz 175.000 gtosow (5,2840&0)Valnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy.

Po zbyciu przez Sp&k175.000 akcji w dniu 24.06.2013 r. oraz odkupiesduMillennium
Dom Maklerski S.A wszystkich akcji zakupionych pedzry ostatnim odkupem tj. z dnia
06.02.2013 (raport bigcy nr 10/2013) a 21.06.2013 (raportdaiey nr 33/2013), Spotka
bedzie posiadatatznie 16.257 sztuk akcji wkasnych, stangwyich (0,5700%) kapitatu
zaktadowego i dagych 16.257 gtosow (0,4909%) na Walnym Zgromadzakicjonariuszy

Wskazanie pos¢powan toczacych sk przed ssdem, organem wigciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

Spotki Grupy MUZA SA nie g strory w sprawach glowych dotyczcych zobowazan lub
wierzytelndgci, ktorych jednostkowa lula¢zna warté¢ stanowi 10% kapitatow wiasnych
Spoiki.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przezemitenta lub jednostke od niego
zalezna 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. i Muza SlrieoSp. z
0.0. byty transakcjami typowymi i rutynowymi, zaviani na warunkach rynkowych i
dotyczyly sprzeday i zakupu ksizek oraz najmu powierzchni biurowej i magazynowe.
Transakcje zawarte poatizy MUZA SA a PDK S.A dotyczyly czynszu z tytutuidzawy
hotelu w Spale.

Warto ¢ sprzedazy produktow, towarow i ustug do spotek zalenych za okres
01.01-31.12.2013r.:

Sprzedaz wewnetrzna za IV kw. 2013 roku
MUZA S.A. Grupa

Sprzedaz | Sprzedaz Sprzedaz
produktow towarow ustug
MUZA S.A.
Muza Marketing Sp. z o.0. 259 658,58 1632,51 27 452/00
Muza Szkolna Sp. z 0.0.; PGW 83,00
PDK S.A. 5 831,06 553 399,03
PDK S.A.




Muza S.A. 35 839,89

Muza Marketing Sp. z o.0.

Muza S.A. 85,71 5 000,00

Muza Szkolna Sp. z 0.0.

Muza S.A. 54 000,00,

Muza Marketing Sp. z 0.0.

Razem: 265 575,35 1632,51 675773,92

942 981,78

Naleznosci z tytutu sprzedazy produktow, towardw i ustug do spoétek zalgnych na dzie
31.12.2013'r.

Nalezno$ci jednostek powi gzanych MUZA S.A. Grupa
na 31.12.2013r.

naleznosci
MUZA S.A.
Muza Marketing Sp. z o.0. 367 196,4D
PGW
PDK S.A. 379 144,00
Muza Szkolna Sp. z o0.0. 72 905,4P

PDK ; Muza Marketing

Muza S.A.

Muza Szkolna Sp. z 0.0.

Muza S.A.

Muza Marketing Sp. z o.0.

Razem:| 819 245,83

Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jdnostke od niego zaléng poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - lacznie jednemu podmiotowi lub
jednostce zalenej od tego podmiotu, jeeli taczna wartas¢ istniejacych poreczan lub
gwarancji stanowi rownowartosé¢ co najmniej 10 % kapitatdw wtasnych emitenta.



W okresie olgjtym raportem emitent oraz pozostate spotki Gruppitédowej MUZA SA nie
udzielity porczen kredytu lub payczki ani nie udzielity gwarancji stanoyaych
rownowart@¢ co najmniej 10% kapitatow wiasnych emitenta.

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

1.

2.

3.

Spétka realizuje program skupu akcji wtasnychelem skupu jest obstuga programu
opcji menederskich na podstawie uchwaly Walnego Zgromadz&k&@onariusza
Spéiki nr 7 z dnia 29 czerwca 2012 roku oraz uckndalrzdu Spotki z dnia 09 lipca
2012 r. Po odkupieniu od Millennium Dom MaklerskinSvszystkich akcji
zakupionych pomgdzy ostatnim odkupem tj. z dnia 06.02.2013 (rapatacy nr
10/2013) a 21.02.2014 (raport hiey nr 10/2014), Spotkachzie posiadategtznie
35.042 sztuk akcji wtasnych, stanaaych (1,2287%) kapitatu zaktadowego i
dajgcych 35.042 gtosow (1,0581%) na Walnym Zgromadz@hicjonariuszy.

W dniu 27 sierpnia 2010 roku zostata zwarta zostatawa payczki pomedzy

Muza S.A a Payczkodawg na kwot 1.000.000,00 PLN (stownie: jeden milion
zlotych). Odsetki od pryczki s3 naliczane wg stopy procentowej rownej aktualnie
obowigzujacej stopie procentowej kredytu lombardowego oglasgprzez NBP
powiekszonej o mare w wysokaci 0,5% w skali roku. Prowizja z tytutu udzielonej
pozyczki wynosi 0,5% kwoty poyczki. Termin sptaty poyczki to 31 grudzig 2015
roku.

W dniu 27 maja 2013 r. zostata podpisana umowadykrw rachunku bigcym
(Umowa kredytowa) ponadzy Emitentem a bankiem Bank Spotdzielczy w Ostrowi
Mazowieckiej z siedzipw Ostrowi Mazowieckiej (Bank).

Umowa okréla zasady udzielenia Spétce przez Bank kredytu wedkev 3.500.000,00
PLN (stownie: trzy miliony pi¢set tys¢cy ztotych) z przeznaczeniem na finansowanie
biezacej dziatalnéci, przy czym w pierwszej kolejdoi na catkowiy sptat kredytu
udzielonego przez bank Bank Zachodni WBK S.A (woig Kredyt Bank S.A.) umow
kredytu otwartego w rachunku bBigym z dnia 29.03.2011 roku wraz zzpéejszymi
zmianami.

Dniem ostatecznej sptaty zoba®an wynikajacych z umowy jest 26.05.2014. r.
Zabezpieczenie dla udzielonego kredytu stagowi

a)

9)

h)

)

hipoteka umowna w kwocie 5 250 000,00 ¢fpimilionow dwiecie picdziesit
tysiccy 00/100) na nieruchonmda spotki w Spale, w gminie Inowtdd dziatka 24/26,
posiadagce] KW w Sdzie Rejonowym w Tomaszowie Mazowieckim  nr
PT1T/00051784/0 wraz z cggiraw z polisy od ognia i innych zdafzi®sowych;
cesja praw z polisy ubezpieczeniowej nieruché&ch@otozonej w Spale przy ul.
Nadpiliczna 2, Spata, gmina Inowtddz, powiat TontagMazowiecki, woj. tédzkie
zastaw rejestrowy na zapasach magazynowych o sgait@00 000,00 PLN;

cesja praw z polisy ubezpieczeniowej ww. zapasow

przelew wierzytelnéci od oznaczonych kontrahentow za powiadomieniem.
Oswiadczenie Kredytobiorcy o poddaniue segzekuciji, w trybie art.97 Prawa
bankowego z umowy kredytowej na rzecz Banku Spéldzégo w Ostrowi
Mazowieckiej

Oswiadczenie Kredytobiorcy o poddaniug segzekucji z hipoteki, w trybie art.97
Prawa bankowego z umowy kredytowej na rzecz Barnpaid@ielczego w Ostrowi
Mazowieckiej

Oswiadczenie Kredytobiorcy o poddaniue segzekucji wydania rzeczy , w trybie
art.97 Prawa bankowego z umowy kredytowej na rZgamku Spoidzielczego w
Ostrowi Mazowieckiej

Petnomocnictwo do dysponowania nowootwartymi raganm w n/Banku

Umowa nie przewiduje kar umownych.



Kredyt jest oprocentowany wg stawki WIBOR dipozytow 1-miegtznych plus maia
Banku.

* W okresie od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia32@ku MUZA SA rozwjzata
odpis aktualizujcy na nalenosci z tytutu dostaw i ustug w kwocie 22 tys. zi.

* W okresie od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia32@ku MUZA SA utworzyta
odpis aktualizujcy na wyroby gotowe w wysokoi 313 tys. zt.

* W okresie od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia32@ku MUZA SA rozwjzata
rezerve z tytutu podatku odroczonego w kwocie 21 tys. zt.

* W okresie od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnig32@ku MUZA SA rozwjzata
rezerwe naswiadczenia emerytalne w kwocie 10 tys. zi.

* W okresie od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia32@ku MUZA SA zmniejszyta
aktywa z tytutu podatku odroczonego o kw6b tys. zt.

Wybrane wskazniki finansowe (jednostkowe)

Wskazniki rentownosci 31.12.2013 | 31.12.2012
rentowndé sprzeday netto 0,96% 4,87%
rentownd¢ dziatalngci operacyjnej 2,31% 5,48%
rentowng¢ kapitatu wlasnego 0,92% 4,08%

Wskazniki efektywnosci
szybkd¢ obrotu zapasow 126 208
szybkd¢ obrotu nalenoici 246 227

Wskaznik ptynnosci
wskaznik ptynnaici | (CR) 2,07 2,73
wskanik ptynnaici Il (QR) 1,49 1,63

Wskazniki finansowania
wskanik ogélnego zadkenia 40,13% 35,56%
wskaznik zadhenia kapitatu wlasnegq 67,04% 55,19%

Wybrane wskazniki finansowe (skonsolidowane)

Wskazniki rentownosci 31.12.2013 | 31.12.2012
rentownd¢ sprzeday netto 0,59% 2,18%
rentownd¢ dziatalngci operacyjnej 1,70% 3,05%
rentownd¢ kapitatu wlasnego 0,70% 2,30%

Wskazniki efektywnosci
szybkd¢ obrotu zapasow 112 181
szybka¢ obrotu nalénoici 205 189

Wskaznik ptynnosci
wskaznik ptynnaici | (CR) 2,02 2,62
wskanik ptynnaici Il (QR) 1,43 1,52

Wskazniki finansowania
wskanik ogélnego zadtenia 42,21% 37,75%
wskanik zadhizenia kapitatu wlasnegq 73,04%) 60,64%




Wskaniki rentowngci

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

towaréw i materiatéw *100

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

opodatkowaniu.

* rentownd¢ dziatalngci operacyjnej = zysk na dziatakwd operacyjnej / przychody

netto ze sprzeds produktéw, towaréw i materiatéw * 100

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

Wskaznik ten bada stapzwrotu jaky oshga przedsibiorstwo w stosunku do

zaangaowanego kapitatu wiasnego.

Wskazniki efektywndci

» szybka¢ obrotu zapasow = [(zapasy na pgiek 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

naleznosci za swag sprzeda kredytows.

Wskaniki ptynnosci

» wskanik ptynndsci | = maptek obrotowy / zobowgzania krotkoterminowe



Wskaznik ten okréla stopié pokrycia zobowgzan krétkoterminowych magkiem

obrotowym.

o wskanik ptynnaici Il = (majgtek obrotowy — zapasy — krétkoterminowe rozliczenia

migdzyokresowe) / zobowzania krotkoterminowe

Wskaznik ten pokazuje w jakim stopniu firma jest w searegulowa zobowgzania
krotkoterminowe, aktywami o wysokiej ptynica

Wskazniki finansowania

» wskaznik ogolnego zaditenia = zobowjzania ogotem / aktywa ogotem * 100
Pokazuje w jakim stopniu spotka finansowpasa przez kapitat obcy a w jakim przez

kapitat wiasny.

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

Wskaznik ten pokazuje stosunek pagazy faczrg sumy zobowhzan a kapitatlem wtasnym

Pozyczki oraz transakcje z Czionkami Zaradu i Rady Nadzorczej
W 2013 roku Cztonkom Zagdu ani Cztonkom Rady Nadzorczej nie udzielongypaek.

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

Nagrody przyznane kgikom wydawnictwa Muza S.A w 2013 roku:

Jury konkursu "Najlepsze publikacje turystyczne26dku" ogtaszanego przez "Magazyn
Literacki KSIAZKI" uhonorowato wyrénieniem w kategorii "przewodnik ilustrowany"
wydany przez RedakgjSportu i Turystyki MUZA SA przewodnik autorstwaaBistawa
Klosa "Bieszczady. Ostatni taki zakk"

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

W 2013 roku w Wydawnictwie MUZA SA rozpog¢za swop dziatalnég¢ REDAKCJA
POLSKIEJ KSAZKI DZIECIECEJ. To kolejna nows w naszym wydawnictwie po
utworzonym w 2012 roku imprincie Akurat.

Naszym celem programowym jest stworzenie oferigrekswoim zakresem dotrze zaréwno
do maluchdw, jak i do dzieci starszych, ktdre zaekyczyta lub czytaj samodzielnie.

Z mysla o nich planujemy publika¢jksiazek edukacyjnych, a tak serii czytelniczych,
pofagczonych z dziataniem stron internetowych oraz pogiw lojalnédciowych dla
czytelnikow.



