SPRAWOZDANIE ZARZ ADU MUZA SA DO JEDNOSTKOWEGO RAPORTU NA
31.12.2015

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

Aktywa trwate MUZA SA na 31.12.2015 roku wyniosty 21 195 tysi zlotych. Skladaly si z:
- wartasci niematerialnych (6 407 tysiy zlotych)

- innych inwestycji diugoterminowych (10.807 ty$). z

- dlugoterminowe aktywa finansowe (700 tys. zt)

- rzeczowych aktywéw trwatych (416 tysy ztotych), ktére obejmuij

»  zaliczki nasrodki trwate w budowie (68 tyste ztotych),
» urzgdzenia techniczne i maszyny (29 tysi ztotych),

» srodki transportu (313 tysty ztotych),

» innesrodki trwate (6 tysjcy ztotych)

- aktywéw z tytutu podatku odroczonego (2 864 dggiztotych)

Aktywa obrotowe MUZA SA na dzié 31 grudnia 2015 roku wyniosty 21 809 tyst zlotych, skiadaly siz:
- zapasow (11 539 tygie zlotych), ktére obejmayjj

» poiprodukty i produkty w toku (808 tysiy ztotych),
e produkty gotowe (10 701 tysiy ztotych),
e towary (29 tysice ziotych)

- naleznosci krétkoterminowych (9 915 tysie ztotych)

- srodkéw pien¢znych (308 tysicy zlotych)

- krétkoterminowych rozlicae migdzyokresowych (35 tyscy ztotych)
- pozostatych aktywow finansowych (12 tysy ztotych)

Podstawowynzrodiem finansowania mgku Muza S.A jest kapitat wkasny, ktory wynosi wiZroku 24 253 tyzt
i pokrywa w 56,40 % majek Spotki.

Zobowigzania krétkoterminowe stanowd 14 757 tysicy ztotych i sktadaj sie z:

- zobowgzan z tytutu dostaw i ustug (9 371 tysly ztotych) oraz pozostatych zobawan — (3 532 tysjcy ziotych)
- funduszy specjalnych (617 tgsy ztotych)

- rozliczer migdzyokresowych (46 tysty ztotych)

- rezerw nawiadczenia emerytalne i podobne (153 tys. zi)

- pozostate rezerwy (1 037 tys. z})

Zobowigzania diugoterminowestanows 3 994 tg. zt. Na zobowizania dtugoterminowe skladagic odpowiednio:
- rezerwy na podatek odroczony w kwocie 2 1104¥s
- rezerwa néwiadczenia emerytalne i podobne w kwocie 28 tys. zt
- zobowgzania wobec pozostatych jednostek w kwocie 1 080zl
- rozliczenia m¢dzyokresowe w kwocie 827 tys. zt.

W 2015 roku sprzedaMUZA S.A. wyniosta 26 320 tys. zti byla vrgza o0 3 145 tys. zt aiw analogicznym okresie
roku ubiegtego.

Zysk brutto na sprzedg zwickszyt sk 0 1 303 tys. zt w stosunku do roku ubiegtego i iggh12 233 tys. zt.

Koszty funkcjonowania, czyli koszty sprzegiav kwocie 6 909 t§ zt zmniejszyty s} w poréwnaniu z rokiem 2014
0 162 tys., natomiast koszty ogdlnego zdtzw kwocie 3 183 tys.. zt. zgkiszyty sk 0 378 tys. zt w stosunku do
2014 roku.



W 2015 roku MUZA SA odnotowata zysk netto w wységicl 165 tys. w poréwnaniu do zysku w 2014 na
poziomie 288 tys. zt.

Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagraen, z okresleniem, w jakim stopniu emitent jest na nie naraony.
Ryzyko makroekonomiczne

Wielkos¢ przychoddéw ze sprzedhajest uzaleniona od ogélnej koniunktury gospodarczej w Pol¥¢ezasie
spowolnienia gospodarczego ulegane znacznemu obr@niu. Polska gospodarka nadal odczuwa globalnyykryz
chocia by¢ maoze w nizszym stopniu ri kraje gsiadupce. Dodatkowo, znagze zmiany kurséw walut oraz
mniejsza dogpnas¢ finansowania majnegatywny wptyw zaréwno na klientéw indywidualnyjek i firmy,
obnizajac poziom ich zaufania oraz pogarsaich kondycg finansowy.

Sezonowé¢ sprzedazy

Przychody ze sprzeéyacharakteryzuj sie sezonowécia. Przychody w pierwszych trzech kwartatagtzsiykle
nizsze od tych uzyskiwanych w czwartym kwartale danega obrotowego.

Ryzyko walutowe

Osiggane przychodygswyrazone w ztotych polskich. G#¢ kosztéw operacyjnych zgzana jest gtownie z ustugami
druku, zakupem praw autorskich i licencji zagranieh, powgzana jest z kursami wymiany walut obcych, gtéwnie
w euro, funtach oraz dolarach ameny#leich. Wahania kursow wymiany walut mogie¢ wptyw na poziom

kosztéw i osigane wyniki. Spétka nie korzysta jednak z opcjiwtalych, a jedynie sporadycznie zawiera
transakcje typtiorward.

Ryzyko utraty ptynnosci

Z analizy sytuacji finansowej i mgkowej Muza S.A. wynikaze spotka jest nazana na ryzyko utraty ptynigoi
tak jak wiksza¢ spotek w okresie kryzysu gospodarczego. Analimekiry aktywOw wskazuje niski udziat
srodkéw ptynnychSrodki pienezne na dzig 31 grudnia 2015 r. wyniosty 308 tys. zt co startowdi, 72 % aktywow
ogotem.

Z kolei z analizy struktury pasywow wynikazihizaangzowanie kapitatow wlasnych w finansowanie dziatatio
spotki. Kapitaty wtasne stanowb6,40 % sumy bilansowej Muza S.A.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe oznacza ryzykie kontrahent nie dopetni zobaaen umownych, w wyniku czego zostan
poniesione straty finansowe. Spotka stosuje zadaklonywania transakcji wytznie z kontrahentami o
sprawdzonej wiarygodoi kredytowej; w razie potrzeby uzyskajstosowne zabezpieczenie jako pedeze
redukcji ryzyka strat finansowych z tytutu niedgtrzania warunkéw umowy. Spétka zawiera transakcjeanie z
takimi jednostkami, ktére wg subiektywnej ocenylbzaradzapcych, wywhza sie z umow, spotka korzystaze
innych informac;ji finansowych doginych publicznie oraz z wtasnych danych o transekcpokonywanych przez
swoich gtéwnych klientéw. Naranie spotki na ryzyko wiarygodaca kredytowej kontrahentow jest stale
monitorowane. Prowadzona jest t#ezaca ocena kredytéw na podstawie kondycji madéci. Ryzyko kredytowe
dotyczce srodkdéw ptynnych jest ograniczone, poniemkmntrahentami spoétkigsbanki o wysokim ratingu
kredytowym.

Wskazanie pos¢powan toczacych sk przed sdem, organem wigciwym dla poskpowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej, z uwzgédnieniem informacji w zakresie:

a) postepowania dotyczacego zobowdzan albo wierzytelndgci emitenta lub jednostki od niego zalinej,
ktérych warto §¢ stanowi co najmniej 10 % kapitatéw wiasnych emiteta, z okresleniem: przedmiotu
postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszcecia posepowania, stron wszcgtego
postepowania oraz stanowiska emitenta,

b) dwu lub wiecej poskepowan dotyczacych zobowizan oraz wierzytelndici, ktorych taczna wartoéé
stanowi odpowiednio co najmniej 10 % kapitatow wtasych emitenta, z okréleniem lacznej wartosci
postepowan odrebnie w grupie zobowizan oraz wierzytelncsci wraz ze stanowiskiem emitenta w tej
sprawie oraz, w odniesieniu do najwikszych posgpowan w grupie zobowhzan i grupie wierzytelnosci -
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ze wskazaniem ich przedmiotu, wartéci przedmiotu sporu, daty wszcecia posgpowania oraz stron
wszcztego postpowania
Nie dotyczy

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

Podstaw dziatalngci MUZA SA jest produkcja kazek. Produkcja koncentrujegsbbecnie w czterech
podstawowych grupach asortymentowych:
e poradniki,
» literatura p¢kna,
» ksigzka dziecica
* publikacje zwijzane z turystyk
Uboczry dziatalngcig Spotki jest sprzedapraw i licencji na ksizki.

Struktura sprzedazy Grupy w 2015 roku przedstawiata s¢ nastepujaco:

Okres Okres

zakonczony zakonczony|

31/12/2015 31/12/2014
PLN'0O00 | udziat % | PLN'000 | udziat %
Przychody ze sprze#dawyrobéw 24 644 93,69 21 62% 93,39
Przychody ze sprze#dpaustug 1 654 6,3% 1 52( 6,6%
Przychody ze sprzedatowarow i materiatow 22 0,1% 30 0,1%
Razem 26 32( 100% 23 17% 100%

Obecnie oferta tytutowa Spétki koncentruje sa literaturze, poradnikach oraz nagkkach dziegjcych.
Sprzeda tych dziatéw stanowi 93% sprzegaogdtem

MUZA SA wspoétpracuje z najlepszymi wydawcami zageanymi i agencjami sprzedia praw autorskich,
od ktérych kupuje prawa do wydawaniagsik w jgzyku polskim, a take z wieloma drukarniami na caty$wiecie,
ktérym zleca druk swoich kgiek.

Informacje o rynkach zbytu, z uwzgkdnieniem podziatu na rynki krajowe i zagraniczne, oaz informacje o
zrédiach zaopatrzenia w materialy do produkcji, w tavary i ustugi, z okresleniem uzaleznienia od jednego lub
wiecej odbiorcéw i dostawcow, a w przypadku gdy udziglednego odbiorcy lub dostawcy oaga co najmniej
10 % przychoddéw ze sprzedzy ogétem - nazwy (firmy) dostawcy lub odbiorcy, jeg udziat w sprzeday lub
zaopatrzeniu oraz jego formalne powjzania z emitentem;

Struktura terytorialna sprzedaMUZA SA nie ulegta zmianie. Spotka kieruje swajgroby i ustugi
gtéwnie do odbiorcéw krajowych. Struktura terytdmia sprzeday pokrywa s¢ w przyblizeniu z obszarami o
najwyzszej gstasci zaludnienia w Polsce. Payziania Spotki z hurtowniami ogranicaagie do umoéw handlowych.
Spotka zmuszona jest konkuroévainnymi wydawnictwami dostarczgymi ksigzki do tych samych hurtowni, nie
tylko w zakresie atrakcyjrgi oferty tytutowej i cenowej, ale rownigrzyscigganiu nalenosci.

MUZA SA posiada sié€statych odbiorcéw (ponad 60) na terenie categfukra
Gtownym odbiorg MUZA SA w 2015 roku byt Empik Sp. z 0.0. (z 34,8%ziatem sprzedy ogétem), Ateneum
(z 10,5% udziatem sprzedaogoétem), Matras S.A. (z 10,4% udziatem sprzgdsdtem), Azymut (z 7,5%
udziatem sprzedg ogodtem),oraz Olesiejuk (z 6,3% udziatem sprzgdaay6tem). Udziat kadego z pozostatych
odbiorcow nie przekroczyt 5% wakm sprzeday.



Polityka Spétki nastawiona jest na prowadzenie leezmego obrotu, co skutkuje przerywaniem wspéiprac
podmiotami o wtpliwej kondycji finansowej. Spowodowalo to znaczmniejszenie liczby odbiorcéw w ostatnich
5 latach oraz poprambezpieczastwa naleénosci.

Obecnie najwikszymi dostawcami MUZY SAss Abedik 19,9%, Empik Sp. z 0.0 (9,7%), Zaklad f@zny

Colonel (8,8%) oraz Open Partner (7,1%).

Udziat pozostatych dostawcéw nie przekroczyt 5% ystiach dostaw.

Informacje o umowach znacacych dla dziatalndci emitenta, w tym znanych emitentowi umowach zawaych
pomiedzy akcjonariuszami (wsp6lnikami) oraz umowach ubegieczenia, wspotpracy lub kooperacji

1. MUZA SA jest strom umowy na petnienie funkcji Animatora Emitenta zidaklerski B S.A
Zadaniem Animatora jest stabilizowanie kursu rynkgw poprzez gigte oferowanie waloréw spoétki
zarOwno po stronie popytu jak i paga

2. Spéitka ma zawarte umowy ubezpieczeniowe z YWait). S.A.(ubezpieczenia komunikacyjne) i Compens
(OC, ubezpieczenie mienia od wszystkich ryzyk, piezenie spetu elektronicznego)

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatlowych emitenta znnymi podmiotami oraz okreslenie
jego gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych(papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartéci
niematerialne i prawne oraz nieruchomdci), w tym inwestycji kapitalowych dokonanych pozgego grupa
jednostek powhzanych oraz opis metod ich finansowania

Sktad Grupy Kapitatowej MUZA SA.

Na dziex 31 grudnia 2015 roku sktad Grupy Kapitatowej MUBA byt nas¢pujacy:

jednostka dominagra -MUZA SA, z siedzilp w Warszawie, ul. Marszatkowska 8, ktérej przedemotdziatalnéci
jest wydawanie kgizek oraz nagpujgce jednostki zatee:

Muza Szkolna Sp. z 0.0(Emitent posiada 100% udziatéw, 100% gtosow - ktidewana metog petry) z siedzila
w Warszawie, ktérej przedmiotem dziatadnpjest wydawanie kgzek o charakterze edukacyjnym,

Muza Marketing Sp. z 0.0. z siedzilh w Warszawie (Emitent posiada 100% udziatéw, 100bdsd@yv -
konsolidowana metadpetrs), ktérej przedmiotem dzialaléoi jest sprzedahurtowa i detaliczna, w tym eksport i
import, oraz pérednictwo w sprzedd ksigzek i innych wydawnictw, prowadzenie sktadéw celnystganizowanie
targéw, przetargow i aukcji, imprez sportowych,reglcyjnych, rozrywkowych i wypoczynkowych.

PDK S.A. (Emitent posiada 81,3% akcji, 81,3% gtosow- koitkm/ana metoda pedh - wpisana do Krajowego
Rejestru gdowego, w §dzie Rejonowym dla m.st. Warszawy w Warszawie, Widzial Gospodarczy KRS pod
numerem 0000096325, przedmiotem dziate&dnfest dziatalnéc hotelarska.

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

Nie wystpity zadne takie transakcje

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

W dniu 27 sierpnia 2010 roku zostata zwarta zostedawa payczki pomedzy Muza S.A a Pyczkodawg (ZPR
S.A)) na kwo¢ 1.000.000,00 PLN (stownie: jeden milion ztotyc@®dsetki od pgyczki s3 naliczane wg stopy
procentowej réwnej aktualnie obaxiljacej stopie procentowej kredytu lombardowego ogtasgprzez NBP
powigkszonej o mare. Zgodnie z aneksem z 14.12.2015 r. termin sgatyczki to 31 grudzigé 2018 roku.

Muza S.A udzielita sp6tce zaleej Muzie Szkolnej poyczki w wysokdaci 98 tys. zt na sptatzobowizan.

Termin sptaty payczki to 30.06.2016 r. z nzbwoscia przedhienia. Na dzig 31.12.2014 do sptaty pozostato 12
tys. Odsetki od poyczki 3 naliczane wg stopy procentowej rownej aktualnievaiBzujacej stopie procentowej
kredytu lombardowego ogtaszanej przez NBP pksdonej o mar w wysokaci 0,5% w skali roku



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

Bank Spétdzielczy w Ostrowi Mazowieckiej wystawitdmiu 07.04.2016 r. gwarardpankovg w kwocie
196.447,50 zt jako zabezpieczenie umowy najmu pdzyi Muza S.A (najemca), a CA Immo Sienna Center
Sp. z 0.0. (wynajmuygy).

W przypadku emisji papieréw wartosciowych w okresie obgtym raportem - opis wykorzystania przez
emitenta wplywoéw z emisiji.
Nie dotyczy.

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

Muza S.A nie publikowataadnych prognoz wyniku na 2015 rok.

Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyazg zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegélnym
uwzglednieniem zdolndgici wywiazywania Sk z zachgnietych zobowiazan, oraz okreslenie ewentualnych
zagrozen i dziatan, jakie emitent podjat lub zamierza podjaé w celu przeciwdziatania tym zagrdaeniom

Zobowigzania krotkoterminowe stanows 14 757 tysjcy ztotych i sktadagj sie z:

- zobowizan z tytutu dostaw i ustug (9 371 tysly ztotych) oraz pozostatych zobawan — (3 532 tysjcy ziotych)
- funduszy specjalnych (617 tgsy ztotych)

- rozliczer migdzyokresowych (46 tysty ztotych)

- rezerw nawiadczenia emerytalne i podobne (153 tys. zi)

- pozostate rezerwy (1 037 tys. z})

Kapitat whasny pokrywa 56,40% maglku Spotki. Wskaniki zarzzdzania majtkiem obrotowym:
Wskazniki ptynnasci finansowej bigacy — 1,48 (w 2014 roku — 1,30), szybki — 0,69 2014 r. 0,57) oraz og6lnego
zadhwenia — 43,60% (w 2014 r. 43,98%).

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 kedace na rachunku bankowym Muza SA na d8@ grudnia 2015 roku wyniosty 308 tysy
zlotych. Posiadane zasoby finansowevgstarczajce do realizacji planowanych przez Zgtprzedsjwzieé
inwestycyjnych.

Charakterystyka zewngtrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsebiorstwa emitenta
oraz opis perspektyw rozwoju dziatalndci emitenta co najmniej do kaica roku obrotowego nas¢pujacego po
roku obrotowym, za ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w rapa@aiocznym, z
uwzglednieniem elementow strategii rynkowej przez niego ypracowanej,

Kondycja finansowa wkszaci podmiotéw dziatajcych na rynku sprzedg hurtowej ksazki jest zta, co
przejawia s} w koniecznéci finansowania si kapitatem obrotowym wydawcow. W przypadku wydaviwido
rangi gtbwnego problemu urosta nieefektywfioperacyjna dystrybucji hurtowej oraz zatory pteei wymagajce
zapewnienia wysokich kapitatéw obrotowych. Wysokala tytutéw w punktach sprzedwn detalicznej
spowodowata dig konkurenog pomigdzy wydawcami i w zwgzku z tym gtéwnymi celami dziatbw sprzega
marketingu tych podmiotéw statcgsskuteczne konkurowanie o ekspozysjasnych ksjzek na pétkach
ksiegarskich.

Rok 2015 w Wydawnictwie MUZA byt rokiem kontynuagmian zapocgtkowanych w poprzednich
latach. Przyjta strategia handlowa, ktpmazna okréli¢ jako FTF od angielskich stéw First Things First,
zakladajca skupienie sina najwaniejszych elementach determigcych skuteczne dziatanie w dzisiejszym
otoczeniu konkurencyjnym na rynku &&ki w Polsce, wymagata od Wydawnictwa modyfikadginickszonej
aktywndasci w takich obszarach jak:
struktura klientdw, struktura organizacyjna sitzgatary, promocja sprzeds, reklama i logistyka



Wydawnictwo zamierza realizowalalszy wzrost oparty o napujace zataenia:

= Dalszy rozwdj dziata promociji sprzedey w dominupcych sieciach ksgarskich, tj. Empik i Matras oraz
w innych mniejszych sieciach

=  Wspotpraca bezpgoednia z ksigarniami

= Rozwdj promocji skierowanej do oktenych grup docelowych poszczegolnych kategoridpiddw, czyli
direct marketing za poednictwem internetu oraz przy wykorzystaniu mgiéiw (poczta, sms, e-maile)

= Rozwoj sprzeday w kanale hipermarketow w oparciu o beggolng wspoétpra¢ z najwikszymi sieciami
tj, Tesco, Auchan, Real, Carrefour

=  Optymalizacf zarzdzania dodrukami backlisty i zadzania wznowieniami

= Intensyfikacg dziatan promocji produktu (ATL) orazicists koordynaci dziatan marketingowych w
obszarze Trade Marketingu

= Rozwoj sprzedsy w kanale matego B2B, czyli sprzegeoferty gotowej do firm niezwizanych z rynkiem
ksigzki

= Rozwoj sprzeday przez internet w oparciu o dwa gtéwne obszary:
1. Ksg¢garnie internetowe obce, 2. Wiashalgsirnia internetowa Muzy

Nasze wydawnictwo od 2007 roku wydajegk&i elektroniczne tzw. Audiobooki, do tej pory wyda86 pozycii.
W chwili obecnej wydawanegha ptytach CD w formacie MP3. Obecnie travegzmowy z dystrybutorami
internetowymi celem uzgodnienia odpowiednich zabmEzm sprzeday plikéw w Internecie.

Spotka sprzedaje e-booki oraz audiobooki rowaie pgrednictwem Internetu.

Wydalismy tez 30 pozycji w formie plikobw édwickowych oraz 358 e-bookow.

Ocena czynnikéw i nietypowych zdarz# majacych wptyw na wynik z dzialalngci za rok obrotowy, z
okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowyb zdarzea na osiagniety wynik,

Nastpity zmiany zasad rachunkowm, ktére znalazty odzwierciedlenie w wyniku za 2615 i 2014 orazdula
miaty wptyw na wyniki lat przysztych. Szczego6towpie znajduje s w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
na stronie 10.

Zmiany w podstawowych zasadach zagdzania przedsebiorstwem emitenta i jego grup kapitatowa,
Bez zmian

AKCJONARIUSZE POSIADAJ ACY BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO ZNACZNE PAKIETY AKCJI
WRAZ ZE WSKAZANIEM LICZBY POSIADANYCH PRZEZ TE PODM I0TY AKCJI, ICH
PROCENTOWEGO UDZIALU W KAPITALE ZAKLADOWYM, LICZBY GLOSOW Z NICH
WYNIKAJ ACYCH | ICH PROCENTOWEGO UDZIALU W OGOLNEJ LICZBIEG LOSOW NA
WALNYM ZGROMADZENIU

Akcjonariusze posiadggy co najmniej 5 % akcji w ogolnej liczbie gtosow dzig 29 kwietnia 2016 r.

o . Udziat w . Procentowy udziatw | . p .
Imie¢ i nazwisko . - . Liczba - Liczba gtoséw | Procent gtoséw
. ; Liczba akcji kapitale . 0golnej liczbie . .
akcjonariusza gtosow . zmiana zZmiana
zakladowym gtosow
Czarzasty 480018 16,83 480 01¢ 14,49 bez zmian bez zmiar
Malgorzat:
Kaczmarek 41085 1,44 205 425 6,19 bez zmian bez zmiar
Grazyna
Majdzik Adan 205 77¢ 7,22 205 77¢ 6,21 bez zmia bez zmial
Stepieh ITucyna ! 383455 13,45 500 007 15,10 bez zmian bez zmian
Stanistaw
Garlinski Marcin 329 546 11,56 329 546 9,95 bez zmian Zoeizan

Ogolna liczba gloséw wynikaga ze wszystkich wyemitowanych akcji wynosi: 3.8BB. gloséw. Ogélna liczba
wszystkich akcji wynosi: 2.851.896 akcji.

Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji ematgmzez osoby zagdzapce i nadzorujce emitenta, zgodnie z
posiadanymi przez emitenta informacjami, w okresleprzekazania raportu rocznego za 2014 z dniad3mas5 r.
do dnia 29.04.2016 r.



ZARZ AD

Marcin Garliiski — Prezes Zagrlu — jest whécicielem 329.546 akcji (bez zmian), giaych prawo do 9,95% gtosow
na WZA (bez zmian).

Matgorzata Czarzasty — Wiceprezes Zdtz — jest whécicielem 480.018 akcji (bez zmian), g@ych prawo do
14,49% gtos6w na WZA (bez zmian).

RADA NADZORCZA
W dniu przekazania niniejszego raportu roczneg@j0o4.2016 r. cztonkami Rady Nadzorczgj s

Grzegorz Kotltuniak,
Tomasz Wotynko,
Anna Staniszewska,
Stanistaw Sipien,
WiestawZ6ttkowski.

agrwNdE

W poréwnaniu do raportu rocznego za rok 2014 z8a@15 sktad Rady Nadzorczej nie zmiengt si

Stanistaw Sipien — Przewodniczcy RN — posiada 383.455 akcji (bez zmian), ktéreawmiag do 15,10% gtoséw
na WZA (bez zmian).

Anna Staniszewska — Wiceprzewodnica RN — posiada 116.452 akcji (bez zmian), ktéreawpiag do 4,57%

gtoséw na WZA (bez zmian).

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

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

Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych
Nie dotyczy

Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

Oswiadczenie dogpne jest na stronie www.relacje.muzainfo.pl.

Wszystkie umowy zawarte miedzy emitentem a osobarrarzadzajacymi , przewidujace rekompensag w
przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowango stanowiska bez w#nej przyczyny lub gdy ich
odwotanie lub zwolnienie nasipuje z powodu pohczenia emitenta przez przsjcie.

Panu Marcinowi Ganrliskiemu oraz Pani Matgorzacie Czarzasty przystuguije:

- w przypadku rozwjzania umowy o prac— odszkodowanie w wysoka széciomiesecznego
wynagrodzenia zasadniczego

- w przypadku rozwjzania umowy o pracz tytutu umowy o zakazie konkurencji — odszkodoiwam
wysokdaici széciomiestcznego wynagrodzenia zasadniczego

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 pirigdzu, naturze lub jakiejkolwiek innej
formie), wyptaconych, nalenych lub potencjalnie nalenych, odrebnie 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 dominugca,
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wspolnik jednostki wspoétzalenej lub znaczcy inwestor - oddzielnie informacje o wartéci wynagrodzen i
nagrdd otrzymanych z tytutu petnienia funkcji we widzach jednostek podporgdkowanych

Pan Marcin Gartiski, z tytutu petnienia funkcji Prezesa Zgam MUZA S.A. otrzymat

w roku 2015 wynagrodzenie w wysakn 276 529,20 ztotych oraz 82.800,00 ziotych tytueremii. Pani
Matgorzata Czarzasty, z tytutu petnienia funkcjicafirezesa Zagdu MUZA S.A. otrzymata w 2015 roku
wynagrodzenie w wysokoi 216 529,20 ztotych oraz 64.800,00 ziotych tytuleremii.

Cztonkowie Rady Nadzorczej Spétki otrzymali w 201%vynagrodzenia w wysoKoi:

- Stpien Stanistaw 258 000,00
- Staniszewska Anna 300,00
- Kottuniak Grzegorz 300,00
-7 6ltkowski Wiestaw 400,00

- Wolynko Tomasz 400,00

Wedtug stanu na koniec okresu MUZA S.A. nie miaewypetnionych zobowgzan
w stosunku do Cztonkéw Rady Nadzorczejctne wynagrodzenie Rady Nadzorczej MUZA S.A. w 20tb&u
wyniosto 259.400 ztotych.

Osoby zarzdzapce MUZA SA w 2015 roku nie pobierabadnego wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji
nadzorugcych w spotkach zaimych. Osoby nadzorage MUZA SA w 2015 roku nie pobieraikadnego
wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji nadzanyich w spotkach zammych.

W przypadku spoétek kapitatowych - okrelenie facznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji
(udziatéw) emitenta oraz akcji i udziatéw w jednoskach powiazanych emitenta, Rdacych w posiadaniu os6b
zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta (dla kadej osoby oddzielnie)

Marcin Garlinski — Prezes Zagelu — jest whécicielem 329.546 akcji (bez zmian), gigych prawo do 9,95% gtoséw
na WZA (bez zmian).

Matgorzata Czarzasty — Wiceprezes Zdiz — jest whécicielem 480.018 akcji (bez zmian), glgych prawo do
14,49% gtoséw na WZA (bez zmian).

Stanistaw Sipien — Przewodniczcy RN — posiada 383.455 akcji (bez zmian), ktéreawmiag do 15,10% gtoséw
na WZA (bez zmian).

Anna Staniszewska — Wiceprzewodnica RN — posiada 116.452 akcji (bez zmian), ktéreawpiap do 4,57%
gtoséw na WZA (bez zmian).

Informacje o umowie z podmiotem uprawnionym do badaia sprawozdai finansowych.

W dniu 23 czerwca 2014 roku MUZA SA zawarta umanGlobal Audit Partner Sp. z 0.0. na badanieéghd
jednostkowego sprawozdania finansowego Spoétki beatanie i przeght skonsolidowanego sprawozdania Grupy
Kapitatowej Muza S.A.

Umowa zostata zawarta na lata 2014-2016

Wynagrodzenie Global Audit Partner Sp. z 0.0. zame badanie sprawozdania jednostkowego i skomsedidego
Spotki za rok 2015 wynosi 17,2 tgsiy zlotych netto oraz 14 tysiy ztotych netto za przegl sprawozdania
jednostkowego i skonsolidowanego Spétki za rok 2014

Wynagrodzenie Global Audit Partner Sp. z aaroczne badanie sprawozdania jednostkowego i
skonsolidowanego Spétki za rok 2014 wynosi 18ctygiztotych netto oraz 15 tysiy ztotych netto za przegl
sprawozdania jednostkowego i skonsolidowanego $pétkok 2014.



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

1. W dniu 01 kwietnia 2016 r. zostata podpisanawmaoajmu pomnidzy Emitentem (Najemca) a CA Immo Sienna
Center Sp. z 0.0. z siedzilw Warszawie (Wynajmyggy).

-Przedmiotem umowy jest najem pomieszcieurowych, handlowych oraz miejsc parkingowych

-Umowa zostata zawarta na okres 120 mpmsi

-Szacunkowa wartg przedmiotu umowy to 1.233.972 EUR netto

-Zabezpieczenie umowy stanowi kaucja gwarancyjrfiarmie gwarancji bankowej w kwocie trzymiesznego
czynszu i trzymiegcznych zaliczek za pomieszczenia

-Kryterium uznania umowy za znagz stanowi warté¢ umowy zawartej meidzy stronami, ktéra przekracza 10%
wartasci kapitatdw wtasnych Emitenta.

-W przypadku rozwjzania umowy z winy Najemcy przed terminem jej obmyivania Wynajmujcy maze

obciazy¢ Najeme kara umowry w kwocie stanowicej rownowarté¢ 50% czynszu netto za catkowit
powierzchng¢ najmu, naleénego za pozostaty okres najmu orazzendochodz 50% niezamortyzowanych
kosztéw prac wykaczeniowych.

2. W dniu 29 lutego 2016 roku spétka otrzymata zMmieckiego Urzdu Wojewddzkiego z siedzitw Warszawie
decyzp Wojewody Mazowieckiego, o tymie Muza S.A od dnia 16 stycznia 2016 r. utracitbustaaktadu pracy
chronionej. Powodem jest spadek zatrudnieniazep@ic pracownikoéw w przeliczeniu na petny wymiaasa
pracy.

Wazniejsze osagniecia w dziedzinie bada i rozwoju
Nie dotyczy

Nabycie udziatow (akcji) wlasnych, aw szczegdél§a celu ich nabycia, liczbie iwartdci nominalnej, ze
wskazaniem, jalg czesé kapitatu zakladowego reprezentug, cenie nabycia oraz cenie sprzedg tych udziatow
(akcji) w przypadku ich zbycia

Program opcji menegrskich

Zarzd Spotki MUZA S.A. w dniu 09 lipca 2012 r. patiuchwak dotyczca przyjecia programu skupu akciji
wiasnych w celu obstugi programu opcji meaegkich na mocy upowaienia udzielonego uchwgWWZA nr 7 z
dnia 29 czerwca 2012 r., zawigg@j upowanienie zarzdu spotki MUZA S.A. do skupu akcji wkasnych spokki
celu obstugi programu opcji menatskich. Program skupu akcji wkasnych zostaniegmaeadzony na
nastpujacych warunkach:

Podstawa prawna.

Podstaw prawrg Programu stanowi: uchwata WZA nr 7 z dnia 29 czar®012 r. w sprawie upowaienia Zaradu
Spotki do przeprowadzenia skupu akcji wlkasnychroebbstugi programu opcji meneatskich w trybie art. 362 § 1
pkt 28 (1) KSH, , UchwatZarzdu Muza S.A. z siedzipw Warszawie nr 2 z dnia 09 lipca 2012 r., ustawaia
15 wrzénia 2000 r. Kodeks spotek handlowych, ustawa z @fiipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi, Rozpormizenie Komisji (WE) nr 2273/2003 wykongg dyrektyv¢ 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady w odniesieniu do zwoinia programéw odkupu i stabilizacji instrumentdmahsowych
oraz inne wiéciwe przepisy prawa.

Cel programu.

Celem programu jest skup przez Emitenta akcji wialsrw celu obstugi programu opcji meredskich w zakresie
natazonego na Zaw Spotki przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emétemtowanienia i zobowizania
Uchwah nr 7 z dnia 29 czerwca 2012 r.

Szczegobtowe informacje dotyegce programu.

1. Nabyte przez Spoélkakcje wtasne zostarprzeznaczone do obstugi programu opcji meaeskich, ktéry
ma na celu stworzenie w Spétce mechanizmegskgo wynagrodzeniu cztonkéw kadry mezemkiej



Spoiki za ich wktad w oggnicte przez Spokkwyniki finansowe, polegagego na umadiwieniu im nabycia
akcji wkasnych Spétki na warunkach ollienych w Uchwale nr 8/2012 z dnia 29.06.2012 r.

2. Akcje, ktorych nabycie zostanie zaoferowane ucilesim programu opcji menedrskich pochodzibeds z
programu skupu akcji wkasnych.

3. Uczestnikami programu opcji menexiskich, uprawnionymi do nabycia akcji Spotki wgegmach, s
nastpujace osoby: Marcin Garski oraz Mariusz Jhak.

4. Na zasadach okilvnych w niniejszej Uchwale, uczestnikom programgjomenederskich zostaje
przyznana opcja nabycia akcji Spotki (prawo nabpeleSpéiki jej akcji po cenie wskazanej w niniejsze
Uchwale), w liczbie odpowiednio dla:

Marcina Garfiskiego - do 175.000 (stownie: sto siedemdatgsic¢ tysiecy) akcji
Mariusza Jaka - do 25.000 (stownie: dwadgiéa pic¢ tysiecy) akcji

5. Program opcji menegrskich trwé bedzie 2 lata, w okresie od dnia 1 lipca 2012 rokuwd@ 30 czerwca
2014 roku

6. Cena akcji, po ktdrej uprawnieni w ramach programdgji menederskich lgda mogli naby akcje Spotki,
wynosi 2,5 zt (dwa zlote ptdziesit groszy) za jednakci

7. Programem obie g akcje wtasne notowane na rynku podstawowym GiBlalyieréw Wartéciowych w
Warszawie S.A.

8. Akcje wtasne mogby¢ nabywane zaréwno w czasie sesji jak i w wynikmsekcji pakietowych.

9. Przedmiotem nabycia medyc tylko akcje wkasne w petni pokryte.

10. Srodki przeznaczone na realizaskupu akcji wtasnych pochoglzesrodkéw wiasnych Spotki

11. Spos6b klasyfikacja programu to ptagoiow formie akcji z rozliczeniem w instrumentachpkatowych
Program opcji menegrskich zostat przedhony do 15.06.2016 przez WZA w dniu 27.06.2015r.

Informacja o posiadanych przez jednostk oddziatach (zaktadach)
Brak

Instrumenty finansowe w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakiden przeptywoéw srodkéw pienieznych oraz utraty
ptynnosci finansowej, na jakie naraona jest jednostka,

b) przyjetych przez jednostle celach i metodach zargdzania ryzykiem finansowym, hcznie z metodami
zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych tramkcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowéé
zabezpiecza

Muza S.A nie prowadzi polityki zabezpieéze

18.04.2016
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