SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
MUZA S.A.
ZA OKRES 01.01.2017 - 31.03.2017



SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI

FINANSOWEJ SPORZ ADZONE NA DZIEN 31 MARZEC

2017 ROKU

AKTYWA

Aktywa trwate

Wartosci niematerialne

Rzeczowe aktywa trwate

Inwestycje dlugoterminowe

Aktywa z tytutu podatku odroczonego
Inne rozliczenia miedzyokresowe

Aktywa trwate razem

Aktywa obrotowe

Zapasy

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Aktywa obrotowe razem

Aktywa razem

PASYWA

Kapitat wiasny

Kapitat zakladowy

Akcje (udziaty) wiasne (wielko$¢ ujemna)
Kapitat zapasowy

Kapitat z aktualizacji wyceny

Pozostate kapitaty rezerwowe

Zysk (strata) z lat ubiegtych

Zysk (strata) netto

Kapitaty przypadaj ace akcjonariuszom jednostki
dominuj gcej

Kapitaly przypadajgce udzialom niesprawujgcym kontroli
Razem kapitat wlasny

Zobowi gzania diugoterminowe

Rezerwa na podatek odroczony

Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne
Zobowigzania wobec pozostatych jednostek
Rozliczenie miedzyokresowe

Zobowi gzania dtugoterminowe razem

Stan na
31/03/2017
PLN'000

6 322
1042
10 807
2475

20 645

11 829
5741
1883

153

19 606

40 251

Stan na
31/03/2017
PLN'000

5724

4 538
7451
8 366
-2 185

-593

23 205

-246

22 960

2091

48
1284
1003

4 426

Stan na
31/12/2016
PLN'000

6 395
1094
10 807
2 595

20 891

10 780
11 148
459
70

22 458

43 349

Stan na
31/12/2016
PLN'000

5724

4 485
7451
8419
-3312
1127

23 851

-206

23 645

2 094

48
1301
1016

4 458

Stan na
31/03/2016
PLN'000

6121
856
10 807
2787

20571

11 828
6 587
338
170

18 924

39 495

Stan na
31/03/2016
PLN'000

5827

13877
7 455
7461

-11 676
-426

22 510

-195

22 315

2102
39
1380
825

4 347



Zobowi gzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

zobowigzania

Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne
Fundusze specjalne

Pozostale rezerwy

Rozliczenie miedzyokresowe

Zobowi gzania krétkoterminowe razem

Zobowi gzania razem

Pasywa razem

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW LUB
STRAT ZA TRZY MIESIACE ZAKONCZONE 31 MARZEC 2017

Przychody ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow
Koszt sprzedanych produktéw, towardéw i materiatow

Zysk (strata) brutto na sprzeda zy
Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu
Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) na dziatalno $ci operacyjnej

Przychody finansowe
Koszty finansowe

Zysk (strata) brutto

Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto

Zysk (strata) netto przypadaj acy:

Akcjonariuszom jednostki dominujgcej
Udziatom niesprawujgcym kontroli

10 895
211
613
805
342

12 865
17 292

40 251

Okres
zakonczony
31/03/2017
PLN'000

5513
3787
1726
1473
882
334
241
-536

42
22

-516

117

-633

-593

13168
182
620

1145
131

15 245
19704

43 349

Okres
zakonczony
31/12/2016
PLN'000

31939
19 497
12 442
6 674
3899
510
968
1411

175
243

1343

254

1088

1127

10 869
215
631

1037
81

12 833
17 180

39 495

Okres
zakonhczony
31/03/2016
PLN'000

5442
3811
1631
1110
832
131
165

-345

42

-384

69

-453

-426



SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH

DOCHODOW ZA TRZY MIESIACE ZAKONCZONE 31
MARZEC 2017

Zysk netto w okresie

Zyski (straty) ze sprzedazy akcji wkasnych

Skutki aktualizacji majgtku trwatego

Podatek dochodowy dotyczgcy aktualizacji majatku
trwatego

Zyski (straty) aktuarialne

Podatek dochodowy dot. zyskéw/strat aktuarialnych

Calkowite dochody ogétem rozpoznane za okres

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z
PRZERLYWOW PIENIEZNYCH TRZY MIESIACE
ZAKONCZONE 31 MARZEC 2017

Przeptywy pieni ezne z dziatalno $ci operacyjnej
Zysk (strata) netto za okres
Korekty o pozycje:

Amortyzacja

Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)
(Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej
Zmiana stanu rezerw

Zmiana stanu zapasow

Zmiana stanu naleznosci

Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych

Zmiana stanu rozliczeh miedzyokresowych
Inne korekty

Przeptywy pieni ezne netto wygenerowane na
dziatalno $ci operacyjnej

Podatek dochodowy zaptacony

Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci operacyjne;j

Okres Okres Okres
zakonczony zakonczony zakohczony
31/03/2017 31/12/2016 31/03/2016
PLN'000 PLN'000 PLN'000
-633 1088 -453
0 0 0
0 0 0
0 0 0
0 -6 0
0 1 0
-633 1083 -453
Okres Okres Okres
zakonczony zakonczony zakohczony
31/03/2017 31/12/2016 31/03/2016
PLN'000 PLN'000 PLN'000
-633 1088 -453
5270 2559 1479
773 2922 710
10 163 30
0 -68 -68
-314 93 18
-1 049 946 -102
5 407 -1 780 2729
208 -213 -1 803
236 498 -34
0 -2 0
4 638 3648 1026
0 0 0
4 638 3648 1026



Przeptywy pieni ezne z dziatalno s$ci inwestycyjnej

I. Wplywy
Przychody ze zbycia wartosci niematerialnych oraz
rzeczowych aktywéw trwatych

Przychody ze zbycia inwestycji w nieruchomosci oraz
wartosci niematerialne i prawne
Z aktywow finansowych

1. Wydatki

Wydatki na nabycie wartosci niematerialnych oraz
rzeczowych aktywéw trwatych

Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne
Na aktywa finansowe w jednostkach powigzanych

Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej

Przeptywy pieni ezne z dziatalno sci finansowej
I. Wplywy
Wplywy z kredytéw i pozyczek

Whpl.netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych
instrum.kapit. oraz doptat do kapit.

Inne wplywy finansowe
Wptywy z podwyzszenia kapitatu zaktadowego

1. Wydatki

Nabycie akcji (udziatéw) wiasnych

Sptaty kredytéw i pozyczek

Ptat.zobowigzan z tyt.umow leasingu finans

Odsetki

Inne wydatki finansowe

Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci finansowe;j
Przeptywy pieni ezne netto razem

Srodki pieni ezne na pocz atek okresu

Srodki pieni ezne na koniec okresu

12

12

647

647

o

-635

o

o o

2579
53
2476

29
21

-2579

1424

459

1883

211

156

56

3149

3109

40

-2 938

=

680
206
150

153
166

-679

30

429

459

165

156

382

382

-217

900

799

67



KAPITAL WEASNY PRZYPADAJ ACY AKCJONARIUSZOM JEDNOSTKI DOMINUJ ACEJ

Akcje
(udziaty) Zysk / Zysk /
_ Wi_asne ] _ _ _ strata z strata Przypadajace  Przypadaj ace
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Kapitat (wielko §  Kapitat Kapitat z Kapitat lat roku akcjonariuszo udziatom
ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ZA zakladow ¢ zapasow aktualizacj rezerwow ubieglyc  biezaceg m jednostki niesprawuj acy
OKRES OD 01.01.2017 DO 31.03.2017 vy ujemna) vy i wyceny y h o] dominuj acej m kontroli Razem
Kapitat wlkasny na dzie n 01.01.2017 5724 -42 4 485 7451 8419 -3312 1127 23 851 -206 | 23 645
nabycie akcji wlasnych -53 53 -53 -53 -53
rozliczenie wyniku z lat ubiegtych 1127 -1127 0 0
wynik roku biezgcego -593 -593 -39 -632
Kapitat wlasny na dzie n 31.03.2017 5724 -95 4 538 7451 8 366 -2 185 -593 23 205 -246 | 22 960
Akcje
(udziaty) Zysk / Przypadaj ace Przypadaj ace
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE wiasne Kapitat z Zysk / strata akcjonariuszom udziatom
ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM ZA Kapitat (wielko ¢ Kapitat aktualizacji Kapitat strata z lat  roku jednostki niesprawuj acym
OKRES OD 01.01.2016 DO 31.12.2016 zakladowy ujemna) zapasowy wyceny rezerwowy ubieglych  biezacego dominuj acej kontroli Razem
Kapitat wlkasny na dzie n 01.01.2016 5827 -8 13 877 7 455 7461 -12 428 752 22 936 -168 22 768
umorzenie akgji -103 173 -70 0 0
nabycie akcji wkasnych -206 42 -42 -206 -206
rezerwy emerytalne -4 -4 -4
pokrycie strat lat ubiegtych -9 364 9 364 0 0
program skupu akcji wiasnych 1 000 -1 000 0 0
rozliczenie wyniku lat poprzednich -248 248 0 0
wynik roku biezacego 1127 1127 -38 1089
Kapitat wlasny na dzie n 31.12.2016 5724 -42 4 485 7 451 8419 -3 312 1127 23851 -206 23 645




Akcje

(udziaty) Zysk / Zysk /
_ wl_asne ] _ _ _ strata z strata Przypadajace  Przypadaj ace
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Kapitat (wielko §  Kapitat Kapitat z Kapitat lat roku akcjonariuszo udziatom
ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ZA zakladow ¢ zapasow aktualizacj rezerwow ubieglyc biezaceg m jednostki niesprawu;j acy
OKRES OD 01.01.2016 DO 31.03.2016 vy ujemna) vy i wyceny y h 0 dominuj acej m kontroli Razem
Kapitat wiasny na dzie h 01.01.2016 5827 -8 13 877 7 455 7461| -12428 752 22 936 -168 | 22 768
rozliczenie wyniku z lat ubiegtych 752 -752 0 0
wynik roku biezgcego -426 -426 -27 -453
Kapitat wlasny na dzie h 31.03.2016 5827 -8 13877 7 455 7461 -11676 -426 22510 -195| 22 315




Zysk na jedn g akcje z tytutu zysku
przypadaj gcego akcjonariuszom MUZA
S.A.

PODSTAWOWY ZYSK NA JEDN A AKCJE
(NIE W TYSIACACH)

Podstawowy zysk na jedng akcje oblicza sie
jako stosunek zysku netto przypadajgcego
akcjonariuszom MUZA S.A. i sredniej wazonej
liczby akcji zwykitych w obiegu w ciggu okresu, z
wylgczeniem akcji zwyktych nabytych przez
Spotke.

Okres Okres Okres
PODSTAWOWY ZYSK NA AKCJE zakonczony | zakonczony | zakohczony
31/03/2017 | 31/12/2016 | 31/03/2016
PLN'000 PLN'000 PLN'000
Zysk przypadajacy akcjonariuszom Muza S.A.
(w tysigcach) -593 1127 -426
Srednia wazona liczba wyemitowanych akgiji
zwyklych 2 800 597 2 800 598 2 851 896
Podstawowy zysk na akcj e -0,21 0,40 -0,15
ROZWODNIONY ZYSK NA JEDN A AKCJE
(NIE W TYSIACACH)
Rozwodniony zysk na jedng akcje oblicza sie
korygujac srednig wazong liczbe akcji zwyktych
w obiegu w ciggu okresu, przy zatozeniu zmiany
wszystkich potencjalnie rozwadniajgcych akcji
zwyklych.
Okres Okres Okres
ROZWODNIONY ZYSK NA AKCJE zakonczony | zakonczony | zakohczony
31/03/2017 | 31/12/2016 | 31/03/2016
PLN'000 PLN'000 PLN'000
Zysk przypadajacy akcjonariuszom MUZA S.A.
(w tysigcach) -593 1127 -426
Srednia wazona liczba wyemitowanych akgji
zwyklych 2 800598 2 800 598 2 851 896
Korekty (inne) 0 0 0
Rozwodniony zysk na akcj e -0,21 0,40 -0,15




JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

SPORZADZONE NA DZIEN 31 MARZEC 2017 ROKU

AKTYWA

Aktywa trwate

Wartosci niematerialne

Rzeczowe aktywa trwate

Inwestycje dlugoterminowe
Dlugoterminowe aktywa finansowe
Aktywa z tytutu podatku odroczonego
Inne rozliczenia miedzyokresowe

Aktywa trwate razem

Aktywa obrotowe
Zapasy

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Pozostate aktywa finansowe
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Aktywa obrotowe razem

Aktywa razem

PASYWA

Kapitat wiasny

Kapitat zakladowy

Akcje (udziaty) wiasne (wielko$¢ ujemna)
Kapitat zapasowy

Kapitat z aktualizacji wyceny

Pozostate kapitaty rezerwowe

Zysk (strata) z lat ubiegtych

Zysk (strata) netto

Razem kapitat wkasny

Zobowi gzania dtugoterminowe

Rezerwa na podatek odroczony

Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne
Zobowigzania wobec pozostatych jednostek
Rozliczenie miedzyokresowe

Zobowi gzania dtugoterminowe razem

Stan na
31/03/2017
PLN'000

6 322
940
10 807
700
2475

21 243

11 752
6 390

1759
71

19972

41 215

Stan na
31/03/2017
PLN'000

5724
-95

2 549
7451
8 360
1232
-385

24 836
2091
37
1274
1003

4 405

Stan na
31/12/2016
PLN'000

6 395
989
10 807
700
2595

21 486

10 706

11411

188
60

22 365

43 851

Stan na
31/12/2016
PLN'000

5724
2 496
7451
8413
1232
25274
2094
37
1290
1016

4 437

Stan na
31/03/2016
PLN'000

6121
743
10 807
700
2787

21 158

11 653

7292

213
72

19 236

40 394

Stan na
31/03/2016
PLN'000

5827

11 888
7 455
7 455

-8 364

-313

23941
2102
28

1 360
825

4 315



Zobowi gzania krétkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania
Fundusze specjalne

Zobowigzania wobec jednostek powigzanych

Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne

Pozostate rezerwy

Rozliczenie miedzyokresowe

Zobowi gzania krétkoterminowe razem
Zobowi gzania razem

Pasywa razem

JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT ZA TRZY MIESI ACE
ZAKONCZONE 31 MARZEC 2017

Przychody ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatdw
Koszt sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw
Zysk (strata) brutto na sprzeda zy

Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) na dziatalno $ci operacyjnej

Przychody finansowe
Koszty finansowe

Zysk (strata) brutto
Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto

10 218
612

172
805
162
11 975
16 380

41 215

Okres
zakohczony
31/03/2017
PLN'000

4 837
3052
1786
1389
805
317
198
-289

42
21

-268

117

-385

12 166
613
13
143
1145
62

14 141
18 578

43 851

Okres
zakonhczony
31/12/2016
PLN'000

27 653
15779
11874
6 260
3491
391
965
1548

174
236

1486

254

1232

10 264
624
179

34

12138

16 453

40 394

Okres
zakonhczony
31/03/2016
PLN'000

4702
3103
1599
1040
720
121
165

-205

41

-243

69

-312



JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW ZA

TRZY MIESIACE ZAKONCZONE 31 MARZEC 2017

Zysk netto w okresie

Zyski (straty) ze sprzedazy akcji wkasnych

Skutki aktualizacji majgtku trwatego

Podatek dochodowy dotyczgcy aktualizacji majgtku trwatego
Zyski (straty) aktuarialne

Podatek dochodowy dot. zyskéw/strat aktuarialnych

Catkowite dochody og6tem rozpoznane za okres

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWC)W
PIENIEZNYCH ZA TRZY MIESIACE ZAKONCZONE 31 MARZEC

2017

Przeptywy pieni ezne z dziatalno $ci operacyjnej
Zysk (strata) netto za okres
Korekty o pozycje:

Amortyzacja

Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)
(Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej
Zmiana stanu rezerw

Zmiana stanu zapasow

Zmiana stanu naleznosci

Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych
Zmiana stanu rozliczeh miedzyokresowych
Inne korekty

Przeptywy pieni ezne netto wygenerowane na dziatalno $ci
operacyjnej

Podatek dochodowy zaptacony

Przeptywy pieni @zne netto z dziatalno $ci operacyjne;j

Przeptywy pieni ezne z dziatalno s$ci inwestycyjnej

I. Wplywy
Przychody ze zbycia warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych
aktywow trwatych

Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i
prawne

Przychody ze sptaty udzielonych pozyczek diugoterminowych
Z aktywow finansowych

1. Wydatki

Okres

31/03/2017
PLN'000

-385

O O O oo

-385

Okres
zakohczony
31/03/2017
PLN'000

-385

5164

770

-314
-1 046
5021
527
196

4779

4779

12

12

Okres Okres
zakonczony zakonczony zakonczony
31/12/2016  31/03/2016
PLN'000 PLN'000
1232 -312
0 0
0 0
0 0
-6 0
1 0
1227 -312
Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2016  31/03/2016
PLN'000 PLN'000
1232 -312
2217 1320
2905 707
161 30
-68 -68
90 18
833 -114
-1497 2623
-654 -1 901
448 25
-2 0
3449 1007
0 0
3449 1007
211 165
156 156
0 0
0 0
55 9
3144 382

647

11



Wydatki na nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych
aktywow trwatych

Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne
Na aktywa finansowe w jednostkach powigzanych

Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjne;j

Przeptywy pieni ezne z dziatalno sci finansowej

I. Wplywy

Wplywy z kredytéw i pozyczek
Inne wplywy finansowe

Zbycie akcji (udziatdw) wkasnych

II. Wydatki

Nabycie akcji (udziatow) wtasnych

Sptaty kredytéw i pozyczek

Ptat.zobowigzan z tyt.umow leasingu finans.

Odsetki

Inne wydatki finansowe

Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci finansowe;j
Przeplywy pieni ezne netto razem

Srodki pieni ezne na pocz atek okresu

Srodki pieni ezne na koniec okresu

647

-635

O OO o

2573
53
2476
23

21

-2 573

1571
188

1759

3104

40

-2 933

O O oo

636
206
137
128
164
-636
-120
308

188

382

o

-217

O O oo

885

793

12



KAPITAL WEASNY PRZYPADAJ ACY AKCJONARIUSZOM JEDNOSTKI DOMINUJ ACEJ

Akcje
(udziaty) Zysk /
JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W wlasne Kapitat z strata z Zysk /
KAPITALE WLASNYM ZA OKRES OD Kapitat (wielko $¢ Kapitat aktualizacji Kapitat lat strata roku
01.01.2017 DO 31.03.2017 zakladowy ujemna) zapasowy wyceny rezerwowy ubiegtych biezacego Razem
Kapitat wlasny na dzie n 01.01.2017 5724 -42 2 496 7451 8 413 0 1232 25274
nabycie akcji wiasnych -53 53 -53 -53
rozliczenie wyniku z lat ubiegtych 1232 -1232 0
wynik roku biezgcego -385 -385
Kapitat wkasny na dzie n 31.03.2017 5724 -95 2 549 7 451 8 360 1232 -385 24 836
Akcje
(udziaty) Zysk /
JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W wlasne Kapitat z strata z Zysk /
KAPITALE WLASNYM ZA OKRES OD Kapitat (wielko ¢ Kapitat aktualizacji  Kapitat lat strata roku
01.01.2016 DO 31.12.2016 zakladowy ujemna) zapasowy wyceny rezerwowy ubieglych biezacego Razem
Kapitat wlasny na dzie n 01.01.2016 5827 -8 11 888 7 455 7 455 -9 528 1165 24 253
nabycie akcji wiasnych -206 42 -42 -206
umorzenie akcji -103 173 -70 0
program skupu akcji wkasnych 1000 -1 000 0
rezerwy emerytalne -5 -5
pokrycie strat lat ubiegtych -9 364 9 364 0
rozliczenie wyniku z lat ubiegtych 165 -165 0
wynik roku biezgcego 1232 1232
Kapitat wlkasny na dzie n 31.12.2016 5724 -42 2 496 7 451 8413 0 1232 25274
Akcje
(udziaty) Zysk /
JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W wiasne Kapitat z strata z Zysk /
KAPITALE WLASNYM ZA OKRES OD Kapitat (wielko $¢ Kapitat aktualizacji Kapitat lat strata roku
01.01.2016 DO 31.03.2016 zakladowy ujemna) zapasowy wyceny rezerwowy ubiegtych biezacego Razem
Kapitat wlkasny na dzie n 01.01.2016 5827 -8 11 888 7 455 7 455 -9 528 1165 24 253
rozliczenie wyniku z lat ubiegtych 1165 -1 165 0
wynik roku biezgcego -313 -313
Kapitat wkasny na dzie n 31.03.2016 5 827 -8 11 888 7 455 7 455 -8 364 -313 23941
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Zysk na jedn g akcje z tytutu zysku przypadaj gcego akcjonariuszom MUZA S.A.

PODSTAWOWY ZYSK NA JEDN A AKCJE (NIE W TYSIACACH)

Podstawowy zysk na jedng akcje oblicza sie jako

stosunek zysku netto przypadajgcego akcjonariuszom

MUZA S.A. i sredniej wazonej liczby akcji zwyklych w
obiegu w ciggu okresu, z wylgczeniem akcji zwyktych
nabytych przez Spoéike.

Okres Okres Okres
PODSTAWOWY ZYSK NA AKCJE zakonczony | zakonczony | zakonczony
31/03/2017 | 31/12/2016 | 31/03/2016
PLN'000 PLN'000 PLN'000
Zysk przypadajacy akcjonariuszom Muza S.A. (w
tysigcach) -385 1232 -312
Srednia wazona liczba wyemitowanych akgji zwyklych 2800 597 2 800 598 2 851 896
Podstawowy zysk na akcj e -0,14 0,44 -0,11
ROZWODNIONY ZYSK NA JEDN A AKCJE (NIE W TYSIACACH)
Rozwodniony zysk na jedng akcje oblicza sie korygujac
Srednig wazong liczbe akcji zwyktych w obiegu w ciggu
okresu, przy zatozeniu zmiany wszystkich potencjalnie
rozwadniajgcych akcji zwyktych.
Okres Okres Okres
ROZWODNIONY ZYSK NA AKCJE zakonczony | zakonczony | zakohczony
31/03/2017 | 31/12/2016 | 31/03/2016
PLN'000 PLN'000 PLN'000

Zysk przypadajacy akcjonariuszom MUZA S.A. (w
tysigcach) -385 1232 -312
Srednia wazona liczba wyemitowanych akcji zwyklych 2 800 598 2 800 598 2 851 896
Korekty (inne) 0 0 0
Rozwodniony zysk na akcj e -0,14 0,44 -0,11

14



INFORMACJE OGOLNE
Dziatalng¢ podstawowa

Podstawowym przedmiotem dziatafisgo MUZA S.A. (,Spotka) z siedzipw Warszawie przy ul.
Siennej 73 jest:

» dziatalng¢ wydawnicza i poligraficzna w petnym zakresie,

» produkcja i reprodukcja zapisanychsnikdéw informacji,

* handel i dystrybucja, w szczego6heo produktéw wydawniczych, poligraficznych i innych

nosnikow informacji w petnym zakresie,

» dziatalnag¢ reklamowa, organizacja imprez kulturalnych, rekygaych i sportowych,

e organizacja targow i wystaw,

* prowadzenie centréw rehabilitacyjnych, sanatoridmnich instytucji medycznych.
Spotka zostata utworzona na czas nieoznaczony.

MUZA S.A. jest Spotk, ktorej akcje notowanegsnvytacznie na Warszawskiej Gietdzie Papierow

Wartasciowych na rynku rownolegtym w sektorze — media.

MUZA S.A. wspotpracuje z najlepszymi wydawcami zagcznymi i agencjami sprzegapraw
autorskich, od ktorych kupuje prawa do wydawanidagdek w jzyku polskim, a take
z wieloma drukarniami na catygwiecie, ktorym zleca druk swoich ksek.

Obecnie oferta tytutowa Spoétki koncentruje sia literaturze i poradnikach oraz ddiach dla
dzieci.

Siedziba

ul. Sienna 73
00-833 Warszawa

Rejestracja Spo6tki w Krajowym Rejestrze @dowym

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

Rejestracja Spotki w Urzedzie Skarbowym i Wojewodzkim Urzedzie Statystycznym

NIP: 526-020-42-80

REGON: 001378210

Zarzad

W okresie objtym sprawozdaniem finansowym w skiad Zalz MUZY S.A., wchodzili:
Marcin Garliski Prezes Zagdu

Matgorzata Czarzasty Wiceprezes Zalz

Rada Nadzorcza

W dniu przekazania niniejszego raportu za | kw.72@jl 15.05.2017 r. cztonkami Rady Nadzorczej
3

Grzegorz Kottuniak,

Tomasz Wotynko,

Magdalena Wotek,

Stanistaw Sgpien,

Krzysztof Czeszejko-Sochacki.

ogrwbE

15



W poréwnaniu do raportu za | kw. 2016 z 13.05.26/6d Rady Nadzorczej zmieniksi
nastpujaco:

-z Rady Nadzorczej odszedt pan Wiestaditkowski oraz pani Anna Staniszewska.

-do Rady Nadzorczej dgizyt pan Krzysztof Czeszejko-Sochacki oraz pani diédena Wotek.

Informacija o sprawozdaniu finansowym

MUZA S.A. jest jednostk dominupca i sporadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy
Kapitatowej MUZA S.A. (,Grupa”), ktore jest dagine na stronie internetowej
www.relacje.muzainfo.pl

ISTOTNE ZASADY RACHUNKOWO SCI
Oswiadczenie o0 zgodn$ri

Sprawozdanie finansowe zostato spdzone zgodnie z:

- Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawéczo Finansowe] (MSSF) w ksztaicie
zatwierdzonym przez UgiEuropejsk, ktore obejmuyj Standardy i Interpretacje zaakceptowane
przez Rad Mig¢dzynarodowych Standardéw rachunkdwio oraz Komitet ds. Interpretacji
Miedzynarodowej Sprawozdawca Finansowej

- w zakresie nieuregulowanym po¥sgymi standardami - zgodnie z wymogami ustawy
Z dnia 29 wrzénia 1994 roku o rachunkowa (Dz. U. z 2013 roku, poz. 330) i wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi

Podstawa sporadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego

Walutg prezentacji i walut funkcjonalr Spoétki jest ztoty polski. Spotka zamierza kontywao
swojy dziatalng¢ gospodarcz i Zarzzdowi nie § znane przestanki, ktére wskazywatyby na
istnienie zagreen w tym wzgkdzie. Dane przedstawione w sprawozdaniu obejrdane Spoiki
MUZA S.A. - jest to podmiot jednozaktadowy.

Pozycje bilansowe przeliczono wedlugredniego kursu euro ogtoszonego przez NBP
obowigzujagcego na dzie bilansowy, ktéry wynidst:

- na dzié 31 marca 2017 r. — 4,2198 PLN.

- na dzié 31 marca 2016 r. — 4,2684 PLN.

Pozycje dotycgce rachunku zyskéw i strat przeliczono wedlug kustanowicego sredng
arytmetycziy srednich kurséw euro ogtoszonych przez NBP obaujacych na ostatni dzie
kazdego zakaczonego miegca, ktory wynidst:

- od 1 stycznia 2017 do 31 marca 2017 roku — 4, Z8IN/EUR

- od 1 stycznia 2016 do 31 marca 2016 roku — 23HN/EUR

PODSTAWA SPORZADZENIA JEDNOSTKOWEGO SF ORAZ OPIS WA ZNIEJSZYCH
STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWO SCiI

W roku obrotowym rozpoczynggym sk 1 stycznia 2016 r. weszly aycie nasgpujace zmiany do
istniejgcych standardow, ktore zostaty zatwierdzone przeiz Buropejsk:

1) Zmiany do MSSF 11 Wspdlne ustalenia umowne -owania nabycia udziatdw we wspolinych
dziataniach,

2) Zmiany do MSR 16 Rzeczowe aktywa trwate oraz MBBRNart@ci niematerialne —
wyjasnienia w zakresie akceptowalnych metod umorzearaortyzaciji,
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3) Zmiany do M¢dzynarodowych Standardéw Sprawozdavécz&inansowej 2012-2014,
4) Zmiany do MSR 1 Prezentacja sprawaztiaansowych - inicjatywa dotygza ujawni@,

5) Zmiany do MSR 27 Jednostkowe Sprawozdania Fowes metoda praw wiasfm w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Powyzsze zmiany do standardéw nie miaty istotnego wpipaisprawozdanie finansowe Spoiki.
1. Standardy i interpretacje zatwierdzone przez BEniropejsk

Ponizsze standardy, interpretacje i poprawki do opublidwoych standarddéw niegsjeszcze
obowigzujagce dla okresu rocznegoiktzacego s¢ dnia 31 grudnia 2016 r. i nie zostaly zastosowane
w niniejszym sprawozdaniu finansowym. Spoétka maiaamastosow@je dla okresow, dla ktérych

S3 obowhzujace po raz pierwszy.

Standardy i Rodzaj przewidywanej zmiany w Data wejcia wzycie dla
interpretacje zasadach rachunkowm okresow

zatwierdzone przez rozpoczynacych s¢ w
Unie Europejsk dniu lub pé&niej

1. MSSF 15 Umowy| Standard ten zawiera zasady, ktpfestycznia 2018 r.

z klientami zastpia  wigksza¢  szczegotowych

wytycznych w zakresie ujmowanja
przychodow istnigjcych obecnie W
MSSF. W szczegoldoi, w wyniku
przyjecia nowego standardu przestan
obowihgzywat MSR 18 Przychody,
MSR 11 Umowy o ustug budowlan
oraz zwjzane z nimi interpretacje.

Standard zawiera nowe wymogi

dotyczce ujawnid, zarowno
ilosciowych jak i jakdciowych,
majgcych na celu umdiwienie
uzytkownikom sprawozda

finansowych zrozumienie charakteru,
kwoty, momentu ujcia i niepewnéci
odnanie przychodow i przeptywow
pieniznych wynikajcych z umoéw Z

klientami.
2. MSSF 9 Nowy standard zagpbuje zawarte w 1 stycznia 2018r.
Instrumenty MSR 39 Instrumenty Finansowe:

finansowe (2014) ujmowanie | wycena wytyczne na temat
klasyfikacji oraz wyceny aktywov
finansowych, w tym  wytyczng
dotyczce utraty wartéci. MSSF 9
eliminuje te istniepce obecnie w MSR
39 kategorie aktywow finansowyc
utrzymywane do terminu
wymagalndci, dostpne do sprzeds
oraz payczki i naleznosci.

w <

-
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W ocenie Spotki, powssze standardy niecla miaty istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe
Spoiki.

B. Standardy i interpretacje oczeftg na zatwierdzenie przez @rituropejsk.

Ponizsza tabela prezentuje standardy i Interpretacjekace na zatwierdzenie przez UE, ktore
nie weszly jeszcze wycie dla okresu rocznego kezacego s¢ 31 grudnia 2016 r.

Standardy i Rodzaj przewidywanej zmiany w Data wejcia wzycie dla
Interpretacje zasadach rachunkowm okresow

oczekujce na rozpoczynacych sg¢ w
zatwierdzenie dniu lub p&niej

przez UE

1. MSSF 14 Ten przejciowy standard: 1 stycznia 2016 .
Regulacyjne » zezwala jednostkom stogaym MSSF (Komisja Europejska
rozliczenia po raz pierwszy na kontynuowan podita decyzg o

miedzyokresowe | dotychczasowych zasad ujmowar niezatwierdzaniu
aktywéw i zobowszan regulacyjnych omawianego
zarbwno przy pierwszym zastosowar przegciowego standardu
MSSF jak i w sprawozdaniac w oczekiwaniu na
finansowych za ptiejsze okresy; standard witaciwy)
* wymaga, aby jednostki prezentowe

aktywa i zobowdzania regulacyjne ora

ich zmiany w odgbnych pozycjach w

sprawozdaniach finansowych; oraz

e wymaga szczeg6lowych ujawnie

umazliwiajacych okrélenie rodzaju ora:

ryzyk zwigzanych z regulowanym

stawkami, w zwizku z  ktorymi

rozpoznano aktywa i zobog#ania

regulacyjne zgodnie z tym przejowym

standardem.
2. Sprzedalub Zmiany usuwaj istniegcg niespdjné¢ 1 stycznia 2016 r.
Przekazanie miedzy wymaganiami MSSF 10 oraZprzyjcie przez Komisj
Aktywow MSR 28 w kwestii ujmowania utratyEuropejsk zostato
Pomkdzy kontroli nad spoétk zalezng, ktora odroczone)
Inwestorem a wnoszona jest do spoétki stowarzyszonej
Spotka lub wspdblnego przedsiziecia. Podczas
Stowarzyszoglub | gdy MSR 28 ogranicza zysk lub strat
Wspdlnym wynikajaca z wniesienia aktywow

Przedsiwzieciem | niepiengznych do spotki stowarzyszonej
(Zmiany do MSSF | lub  wspdlnego przedsiziecia do
10 Skonsolidowang wysokaci zaangaowania kapitatowego
Sprawozdania innych podmiotbw w tej jednostce
Finansoweoraz do | stowarzyszonej lub wspolnym
MSR 28Jednostki | przedsgwzigciu, MSSF 10 nakazuje
Stowarzyszone rozpoznanie catego zysku lub straty na
utracie kontroli nad jednostkalezna.
Zmiany wymaga ujecia catdci zysku
lub straty w przypadku, gdy przeniesione
aktywa spetniay definicje
przedsgwziecia w rozumieniu MSSF 3
Polgczenia Jednostek Gospodarczych
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3. MSSF 16
Leasing

4. Ujmowanie
aktywow z tytutu
podatku
odroczonego od
niezrealizowanych
strat (Zmiany do
MSR 12Podatek
dochodowy

5. Inicjatywa
dotyczca ujawnié
(Zmiany do MSR 7
Sprawozdanie z
przeptywow
pienieznych

6. Zmiany do
MSSF 15

(niezalenie czy przedswzigcie ma
formg jednostki zalenej czy te nie).
MSSF 16 zagpuje MSR 17 Leasing ora

Zwigzane z tym standardem interpretac 1 stycznia 2019 .

W odniesieniu do leasingobiorcow nov
Standard eliminuje wyspujace obecnie
rozr@nienie pomgdzy  leasingiem
finansowym oraz operacyjnym. ¢dje
leasingu operacyjnego w sprawozdani
sytuacji finansowej spowoduj
rozpoznanie nowego skiadnika aktywc
— prawa do #ytkowania przedmiott
leasingu — oraz

nowego zobowgzania — zobowgzania do
dokonania pfatni z tytutu leasingu
Prawa do #aytkowania aktywow w
leasingu podlega beda umorzeniu
natomiast od zobowktania naliczane
beda odsetki.

Zmiany usuwaj istniegca niespdjnécé

migdzy wymaganiami MSSF 10 oraA stycznia 2017 r.

MSR 28 w kwestii ujmowania utraty
kontroli nad spoétk zaleng, ktora
wnoszona jest do spoétki stowarzyszonej
lub wspolnego przedsizigcia. Podczas
gdy MSR 28 ogranicza zysk lub strat
wynikajaca z wniesienia aktywow
niepiengznych do spotki stowarzyszonej
lub  wspolnego przedsizi¢gcia do
wysokaci zaangaowania kapitatowego
innych podmiotow w tej jednostce
stowarzyszonej lub wspolnym
przedsgwzieciu, MSSF 10 nakazuje
rozpoznanie catego zysku lub straty na
utracie kontroli nad jednosikzalezna.

Zmiany przewiduyj przedstawianie prze
jednostki  ujawnié
uzytkownikom sprawozda finansowych
ocere zmian wartéci zobowhzan
powstatych w ramach dziatalém
finansowej, w tym zarébwno zmia
wynikajacych z przeptywow piegznych
jak i zmian o charakterze niepieanym.

Jednym ze sposobéw na spetnie
powyzszych wymogow jest umieszczer
uzgodnienia sald otwarcia i zamkaia
zobowhgzan powstatych w ramacl
dziatalnaci finansowe;j.

Zmiany do MSSF 15 wyfmiaja niektére 1 stycznia 2018 .

wymogi Standardu oraz zawiesazereg

umazliwiajacych 1 stycznia 2017 r.
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Przychody z umow
z klientami

7. Zmiany do
MSSF 2(Ptatnasci
na bazie akcji)

8. Zmiany do
MSSF 4(umowy
ubezpieczeniowe)

9. Zmiany do
Mig¢dzynarodowyc
h Standardow
Sprawozdawczei
Finansowej 2014-
2016

uproszczé w zakresie okresu
przegciowego dla jednostek, ktére
wdrazaja nowy Standard.

Ponadto Zmiany zawiergpwa
dodatkowe uproszczenia, ktérych celem
jest utatwienie spotkom pierwszego
zastosowania Standardu oraz redukcja
zZwigzanego z nim kosztu.

Zmiany doprecyzowgpe sposob gfia 1 stycznia 2018 r.
niektérych transakcje ptatéc na bazie
akcji, zawierag wymogi w zakresie
ujmowania:

- wptywu warunkOw nabycia uprawrie
oraz warunkéw innych ni warunki
nabycia uprawnie na wyceg transakcji
ptatnaci na bazie akcji rozliczanych
srodkach pieniznych;

- transakcji na bazie akcji z cecha
rozliczenia netto z uwzgtinieniem
obowigzkéw wynikapcych z wymogow
podatkowych; oraz

- modyfikacji warunkéw transakcji n
bazie akcji, ktore zmienigjklasyfikacg
tych transakcji z rozliczanych svodkach
pienigznych na rozliczane v
instrumentach kapitatowych.

Zmiany wprowadzaj dwa opcjonalne 1 stycznia 2018 .
rozwigzania, poddgie naktadkowe oraz
podefcie odraczajce, w celu
zmniejszenia  wplywu rhych dat
wejscia w zycie MSSF 9 Instrumenty
Finansowe oraz majcego s¢ ukaza
standardu dotyerego umow
ubezpieczeniowych. Rée daty wejcia
w zycie tych przepisow mag
spowodowa czasovy zmiennd¢
wykazywanych wynikow oraz
niedopasowania ksjowe.

Doroczne ulepszenia MSSF 2014-2(C 1 stycznia 2018 r. (za
zawieraj 3 zmiany do standardév wyjatkiem zmian do
Gtownie zmiany: MSSF 12 ktére
-usuwaj krotkoterminowe zwolnienic obowigzuja w stosunku
dla jednostek stosagych MSSF po ra: do okresdw rocznych
pierwszy (MSSF 1 Zastosowan zaczynajcych se¢ 1
Miedzynarodowych Standardé stycznia 2017 r. lub
Sprawozdawczei Finansowej Po Ra pdzniej)

Pierwszy) dotyczcych, medzy innymi,

przepisbw przdéciowych MSSF 7

Instrumenty finansowe: Ujawnienia

zakresie ujawni@ danych

porobwnawczych  oraz  przeniesier
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10. KIMSF 22
Transakcje w

Obcej Walucie
oraz Zaliczki

11. Zmiany do
MSR 40
Nieruchomeci
Inwestycyjne

aktywow finansowych, oraz MSR 1
Swiadczenia pracownicze;

-wyjasniaja, ze wymogi MSSF 12
Ujawnianie informacji na temat udziato
w innych jednostkach (z wytkiem
ujawnien skréconych informacj
finansowych zgodnie z paragrafami B1
B16 tego standardu) mgaj rowniez
zastosowanie w odniesieniu do udziat
w spélce zalenej, stowarzyszone,
wspoélnym przedsivzieciu oraz
strukturyzowanej jednostki nieaig
konsolidacy, ktére g zaklasyfikowane
jako przeznaczone do sprzeyagodnie
z MSSF 5 Aktywa trwale przeznaczo
do sprzeday oraz dziatalné&t
zaniechana; oraz

-wyjasniaja ze wybor w zakresie
odstpstwa od stosowania metody pre
wiasnagci zgodnie z MSR 28 Inwestyc]
w jednostkach  stowarzyszonych

wspolnych przedswzieciach powinien
by¢ dokonany oddzielnie w odniesien
do kadej jednostki stowarzyszonej I
wspolnego przedsivziccia oraz
wyjasniaja kiedy tego wyboru naky
dokon&.

KIMSF 22 zawiera wytyczne w zakresid stycznia 2018 r.

kursu wymiany walut, ktérego nale
uzy¢ dla wykazania transakcji w obcej
walucie (takiej jak transakcja
przychodowa), w przypadku gdy ptatdo
jest dokonana lub otrzymana weéaej w
formie zaliczki, oraz wyjgnia, ze day
tych transakcji jest dzie pocatkowego
ujecia  rozliczée  migdzyokresowych
czynnych lub przychodéw przysztych
okresow zwizanych z =zaliczk W
przypadku transakcji, w  ktérych
nastpuje szereg ptatgoi, dokonanych
lub otrzymanych, dla kalej takiej
transakcji jest ustalana osobna data
transakciji.

Zmiany zawieraj wyjasnienia w zakresie 1 stycznia 2018 r.

przeniesienia, do lub z nieruchofod
inwestycyjnych:

-przeniesienie do lub z nieruchofco
inwestycyjnych powinno nagti¢ tylko
w przypadku zmiany sposok
wykorzystania nieruchonsoi; oraz

-wraz ze zmiasp sposobu wykorzystani
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nieruchoméci powinna nasgpi¢ ocena
czy nieruchom& kwalifikuje sk jako
nieruchomec¢ inwestycyjna.

W ocenie Spotki, powssze zmiany do standardéw nigdy miaty istotnego wptywu na
sprawozdanie finansowe Spoiki.

Rzeczowe aktywa trwate:

- wyceniono wedtug cen nabycia lub kosztow wytwaragpomniejszonych o umorzenie i odpisy
aktualizupce

- stosowanegponizsze zasady amortyzaciji:

= sktadniki o wartéci poczitkowej powyej 3 500,00 zt rozliczaney sv koszty amortyzacji
liniowo przy zastosowaniu nggtujacych stawek amortyzacyjnych: 5%-10% dla budynkéw
i budowli, 10%-30% dla ugdzen technicznych i maszyn, 14%-20% dkodkow
transportu, 20% dla pozostatych

= skiadniki o wartéci pocatkowej nie przekraczagej 3.500,00 zt zaliczang s
w koszty amortyzacji jednorazowo w migsil przygcia do uytkowania

= grunt wkasny nie podlega amortyzacji

= oszacowany okres ekonomiczneytecznaci i metody amortyzacjigsweryfikowane na
koniec kadego okresu sprawozdawczego

Warto §ci niematerialne:

- wyceniono wedtug cen nabycia pomniejszonych omzerte i odpisy aktualizage
- spotka ocenia przewidywany okregytkowania dla kadej wart@ci niematerialnej
- stosowanegponizsze zasady amortyzaciji:

= skiadniki o cenie jednostkowej powgj 3500,00 zt rozliczanegswv koszty amortyzacji
linowo w szacowanym okresie ekonomicznejzyteczngci, przy zastosowaniu
nastpujacych stawek amortyzacyjnych: 30% dla licencji datypych programow
komputerowych, 30%-50% dla praw autorskich, 20%idkncji wydawniczych

= licencje dotycace programow komputerowych o cenie jednostkowejpnzekraczajcej
3500,00 zt zaliczanegsw koszty amortyzacji jednorazowo w migsi przygcia do
uzytkowania

= koszt amortyzacji praw autorskich i licencji wyadczych spotka ujmuje i prezentuje w
Rachunku zyskéw i strat w pozycji Koszty sprzeddngmoduktéw, towarow i materiatow

= oszacowany okres ekonomiczneytecznadci i metody amortyzacjigsweryfikowane na
koniec kadego okresu sprawozdawczego
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Utrata warto sci rzeczowych aktywow trwalych i wartgci niematerialnych

Spotki Grupy dokonuy przeghdu tych sktadnikéw na dziebilansowy w celu sprawdzenia czy nie
utracity one wartéci. W przypadku stwierdzenia takiej utraty, spéézacuje wart@ odzyskiwaln
danego sktadnika i ustala wysdkamdpisu, ktdra doprowadzi waktobilansows do wartgci
odzyskiwalnej. Odpis ujmujegiv kosztach okresu, a gdy dotyczy sktadnika \éciag
przeszacowanego to zmniejsza on WoEgsze przeszacowanie.

W przypadku péniejszego wzrostu wartoi sktadnika, jego wartg bilansowa zostaje podwszona,
jednak nie wgcej niz do wartdci jaka byta przed zastosowaniem odpiséw. Odwrdcedpisu ujmuje
sie w przychodach okresu, a gdy dotyczy sktadnika drueg przeszacowanego to zksza ono
wczesniejsze przeszacowanie.

Usuniecie rzeczowych aktywow trwatych i wart@gci niematerialnych

Rzeczowe aktywa trwate | wastm niematerialnesgsujmowane do czasu ich zbycia lub do czasu, kiedy
ich dalsze #ycie lub zbycie nie przyniesie spotce kasay zyski lub straty z tym zwrzane wykazuje

sie w wyniku okresu, w ktorym nagiito usunécie, jako r@nice pomidzy wptywem ze sprzedg a
wartadscia bilansowy sktadnika. Jeeli usuwany sktadnik byt wczeiej przeszacowany, to wielko
przeszacowania jest przenoszona z kapitatu z akagglwyceny do zyskow zatrzymanych.

Leasing

Spotka wytkuje srodki transportu na podstawie umoéw leasingu opgnagy klasyfikowanych jak
leasing finansowy, tznagone wykazywane i amortyzowane tak samo jak akiyleane. Wartéc
aktywow zostata ok&ona w momencie ich przygia do uytkowania na podstawie przysztych optat
leasingowych, ktére prezentowaryeves pozycji zobowizania z tytutu leasingu. Odsetki jako koszty
finansowe odnosi gibezpdrednio w wynik.

Nieruchomaosci inwestycyjne:

- wyceniono wg modelu wartoi godziwej, na podstawie operatu szacunkowego

- przeszacowadokonuje si gdy r&nica pome¢dzy wart@ciag godziwg, a wartdcig ksiggowg na dzié
bilansowy jest istotna; zysk lub strata wynicg ze zmiany wartgi godziwej wptywa na zysk lub
strat netto w okresie, w ktérym nagiita zmiana

Udzialy i akcije w spo6tkach zalgénych:

- wyceniono wedtug ceny nabycia pomniejszonej asydppowodowane utratvartaici.

Udzielona payczka:

- wyceniono wedtug kwoty wymagalnej, asljejest to istotne to wedlug kosztu zamortyzowanego
metody efektywnej stopy procentowe;j

Naleznosci:

- wyceniono w kwotach wymaganej zaptaty, z zachosran zasady ostémej wyceny, po
pomniejszeniu o odpisy aktualizog z tytutu utraty warkei, a j&li jest to istotne to wedtug kosztu
zamortyzowanego metaefektywnej stopy procentowe;j

- roznice kursowe od nateosci wyrazonych w walutach obcych zaliczono odpowiednio do
przychodow i kosztow finansowych
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Srodki pieni ezne:

- srodki pientzne w kasie i na rachunkach bankowych wykazano viod@mominalnej

- réznice kursowe od stangrodkow piengznych w walutach obcych zaliczono odpowiednio do
przychodow i kosztow finansowych

Utrata warto $ci aktywow finansowych

Spotka dokonuje przegdu udziatow i akcji w spétkach na daibilansowy w celu sprawdzenia na
podstawie analizy mengerskiej w oparciu o dogbne dane finansowe

i rynkowe czy nie utracity one wast. W przypadku stwierdzenia takiej utraty, spGlistala wartéc
godziwg danego skiladnika i ustala wysdékmdpisu, ktdra doprowadzi waktobilansova do wartdci
godziwej. Odpis ujmuje siw kosztach okresu.

W przypadku péniejszego wzrostu wardoi udziatow i akcji w spoétkach, ich wad@bilansowa zostaje
podwyzszona, jednak nie wiej niz do wartdci jaka byla przed zastosowaniem odpiséw. Odwrdeni
odpisu ujmuje siw przychodach okresu.

Spoétka na koniec kalego kwartatu dokonuje przedu nalencsci i udzielonej payczki. Dla
naleznosci przeterminowanych o ponad 360 dni, azealdla tych, ktorych spfata jest obiektywnie
zagraona spotka ustala odpis aktualigey w wysokdci 100% tych nalenosci. W pierwszym kwartale
danego roku zwkszenie odpisu ujmujeesiv kosztach okresu, a jego zmniejszenie w przyctiodd/
nastpnych kwartatach odwrocenie odpisu w pierwszej jkokei zmniejsza wczaiej ujety odpis, a
ewentualna nadwka ujmowana jest w przychodach lub kosztach okreduaby narastago w danym
roku wielkas¢ odpisu byta ujta w catdci jako koszt lub przychad.

Usuniecie aktywow finansowych

Spotka utrzymuje sktadniki aktywow finansowych valisie do czasu przeniesienia sktadnika oraz
zwigzanych z nim ryzyk i korzgi na inry jednostk. Zyski lub straty zwjzane z usugciem sktadnika
wykazuje s¢ w wyniku okresu, w ktérym ono nagito, jako ré&nice pomidzy wptywem ze sprzedgs
a wartdcia bilansowg sktadnika. Nalenosci z tytutu dostaw i ustug uymowang do momentu ich
sptaty, umorzenia lub przedawnieniazmite pomidzy wart@gcig bilansowg usuwanej natanosci a
zaptag wniesiory ujmuje s¢ w wyniku.

Aktywa trwale przeznaczone do zbycia

W przypadku zamiaru Zagdu spoétki do dokonania transakcji zbycia sktadmnikeiggu najblizszych 12
mieskcy, aktywo to prezentowanedzie jako przeznaczone do zbycia

i wycenione w niszej spérod dwdch wartéci: pierwotnej wartéci bilansowej lub wartéci godziwej,
pomniejszonej o koszty zwdane ze sprzeda

Zapasy:

- wyceniono wedtug cen nabycia lub kosztow wytwaraenie wy:szych od ich cen sprzedanetto na
dziea bilansowy

- koszt wytworzenia produktéw w toku i produktow tgwych obejmuje bezgeednie koszty
wytworzenia takie jak: koszty przygotowaniaggii do wydania, ustugi druku, wynagrodzenia i in.

- do kosztéw wytworzenia nie zaliczono: kosztéw wamcych z niewykorzystanych zdolém
produkcyjnych i strat produkcyjnych, kosztow ogd@oe zaradu, kosztow magazynowania
potproduktéw i produktdéw gotowych, kosztow sprzedproduktow

- rozchody zapasow dokonano wedtug zasady FIFO
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- w koszcie whlasnym sprzedanych wyrobéw spoétka (gmbezpérednie koszty wytworzenia,
amortyzacg} licencji wydawniczych i praw autorskich oraz tzs¢ opfat licencyjnych, ktérych
wysoka¢ uzaleniona jest od wielkeri sprzeday objetych nimi tytutéw

Spotka na koniec kalego kwartatu tworzy odpis aktualiagy warté¢ zapaséw. Model szacowania
utraty wartdci zostat oparty na nagtujacych zataeniach:

- sprzeda tytutéw po cenie nie mniejszejmkoszt wytworzenia trwa 4 lata

- w przypadku tytutdwzle rotugcych oszacowanae 46% ich naktadu znajdujegsiv zapasie po 4
latach sprzedsy

- jezeli w 5 roku od wydania pozostat jeszcze zapasjesd on objty odpisem do 50% kosztu
wytworzenia

Analizie podlegaj zapasy starszei lata, tworzony jest dla nich odpis w wysé&icb0% kosztu
wytworzenia dla zapasu odpowiagtaggo 46% naktadu. W pierwszym kwartale danego roku
zwickszenie odpisu ujmujegsw kosztach okresu, a jego zmniejszenie

w przychodach. W naginych kwartatach odwrécenie odpisu w pierwszej jkakei zmniejsza
wczesniej ujety odpis, a ewentualna nadika ujmowana jest w przychodach lub kosztach okriegu,
aby narastafo w danym roku wielk& odpisu byta ujta w catdci jako koszt lub przychod.

Spoétka bada réwnie zapasy pod dem prawa do ich sprzeda po dacie wygsiecia umow
licencyjnych. Jeeli zgodnie z zawastumowy spétka nie ma ju prawa do sprzeds danego tytutu,
tworzony jest odpis zwrzany z przysztfizyczng kasacy zapasow.

Rezerwy:

Spotka tworzy rezerwy na szacowane wyphdnydkow w przysziéci gdy istnieje dla niej taki
obowigzek. Uymowana kwota odzwierciedla szacunek kwotynaganej do zaptaty

w przyszigci. Spotka tworzy rezerwy na:

-niewykorzystane urlopy wypoczynkowe pracownikow

-odprawy emerytalne i rentowe pracownikow

-utracory mare, z tytutu istniejcego prawa kontrahentéw do zwrotu w gpal/ch okresach
niesprzedanych kgiek

-inne przewidziane koszty

Zyski i straty dotyczace przysziych odpraw emerytalnych

Spétka wyptaca odprawy emerytalne zgodnie z pragpikodeksu Pracy i we wlkasnym zakresie
oblicza na koniec kalego kwartatu przyszte zobayziania z tego tytutu, uwzglniagc zmiany w
przepisach o wieku emerytalnym i wymaganym minirgadrstazu pracy. Zyski i straty z tytutu egia
zmian wielkd@ci rezerwy odnoszone sv kapitat z aktualizacji wyceny i prezentowane ozpstatych
catkowitych dochodach.

Podatek biezacy i odroczony

Biezacy podatek spotka ustala na podstawie przepisowatgodych z zastosowaniem obawijacej w
danym roku stawki podatkowej. Koszty i przychodyatkowe rania sie od bilansowych ze wzedlu
na inny okres ich gfia oraz na pozycje trwale nie stanged przychodow i kosztow podatkowych.

Aktywa i rezerwa z tytutu odroczonego podatku daldwego wynikag z réznych okreséw uicia
kosztow i przychodow wedtug zasad rachunké&svoprzepisow podatkowych.

Aktywa wynikap z ujemnych rénic przegciowych i spotka utrzymuje je w bilansiez@di jest
prawdopodobneze bedzie mana je wykorzystaw zwigzku z przysztym opodatkowanym zyskiem lub
ze zostan odwrocone w niedalekiej przyszm.
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Rezerwa wynika z dodatnichaidic przegciowych i ustalana jest zasadniczo dla wszystki¢hic.

Podatek bigacy i odroczony spétka ujmuje w wyniku, z vatkiem przypadkoéw dotyexych pozycji
ujmowanych w pozostatych catkowitych dochodachbebpdrednio w kapitale wkasnym.
Odpowiadajcy im podatek odroczony wykazywany jest odpowiednio

w pozostatych catkowitych dochodach lub w kapitedlasnym.

Platnosci na bazie akcji

Spotka realizuje program skupu akcji wkasnych wiagdstugi programu opcji mensetskich. Platngci
na bazie akcji zostaly zaliczone w koszty okresigdstronnie zwikszapc kapitat.

Przychody:

- obejmug niewgtpliwe nalene lub uzyskane kwoty netto ze sprzgddj. pomniejszone o natay
podatek od towardw i ustug i przyznane rabaty

- przychody ze sprzedgwyrobdw i towaréw dla transakcji charakterymyjch sé znacznym ryzykiem
Zwigzanym z wiasniia (nabywca ma prawo zwrotu oraz reguluje swoje zobhrania w stosunku do
spotki po sprzedaniu kgiek przez kasy swoim klientomj sizaleznione od przychodéw ze sprzegla
tych ksihzek przez nabywg przychody spoétki ujmowaneyggodnie z paragrafem 16 b) MSR nr 18, na
podstawie miegtznych raportéw sprzeéha przez kasy dostarczanych spétce przez nabywc
wysokasci | w okresie wynikacym z tego raportu

- przychody ze sprzedgawyrobow i towardw dla transakcji charakterygych s¢ nieznacznym
ryzykiem zwgzanym z wtasngcia (nabywca ma prawo zwrotu oraz reguluje swoje zobzania w
stosunku do spoétki w terminie ptaod okreslonym w dniach od dokonania dostawy przez sgotk
ujmowane s w okresie dokonania dostawy kstk do nabywcy; ze wzgllu na prawo zwrotu,
szacowana ich wiellkd jest ujmowana w okresach pierwotnej sprzgdagodnie z postanowieniami
paragrafu 17 MSR nr 18

- przychody z tytutu udzielonych licenciji, ktoryetysoka¢ jest uzaleniona od wartéci sprzedanych
przez licencjobiorg tytutéw, ujmowane gzgodnie z zawartymi umowami w rocznych lub potroezh
okresach rozliczeniowych, na podstawie raportovzesiety otrzymanych od licencjobiorcow

Rozliczenia medzyokresowe przychodéw i kosztow:

- rozliczenia mgdzyokresowe kosztow to poniesione z gory kosztyamntubezpiecze maptkowych,
prenumerat, sktadek cztonkowskich i innych dotpgzh przysztych okreséw sprawozdawczych

- rozliczenia mgdzyokresowe przychodow térodki Zaktadowego Funduszu Rehabilitacji Osob
Niepetnosprawnych, ktorymi sfinansowano zakup luiwerzenie majtku trwatego, ktore rozliczane
sa w przychody w okresie ekonomicznejyteczndci tych sktadnikdbw magku trwatego, czyli w
korelacji z ich odpisami amortyzacyjnymi

Zobowiazania finansowe

- spétka wycenia w warksi wymaganej zaptaty, a e jest to istotne to wedlug kosztu
zamortyzowanego metgafektywnej stopy procentowej

- zobowizania ujmuje i do czasu ich wypetnienia, umorzenia lub przedamiajg&nice pomidzy
wartascia bilansowg usuwanego zobowzania a zaptatwniesion ujmuje s¢
w wyniku

- réznice kursowe od zobowian wyrazonych w walutach obcych zaliczono odpowiednio do
przychodow i kosztow finansowych

26



Kapitaly wiasne:

- wykazano w wart&ci nominalnej wedtug ich rodzajow i zasad ahkoeych przepisami prawa i umowy
spofki

Koszty finansowania zewwmtrznego nie % zwigzane z nabyciem lub wytworzeniem sktadnikéw
majtku trwatego ujmowanegszatem bezpwednio jako koszty finansowe okresu.

Transakcje w walutach obcych:

- przychody i koszty w walutach obcych, zostatygizone na ztote wedtugednia kursu NBP z dnia
poprzedzajcego dzié transakciji

- roznice kursowe powstage w chwili zaptaty zostaj ujete odpowiednio w przychodach
i kosztach finansowych i prezentowang w Rachunku zyskéw i strat w postaci nadkiy po
skompensowaniu dodatnich i ujemnyctma kursowych

- stansrodkow pien¢znych, zobowdzan i naleznosci w walutach obcych zostaje na koniezd@go
miesgca przeliczony na ztote wedtdgedniego kursu NBP z ostatniego dnia mjesi

Istotne wartosci oparte na profesjonalnym ogdzie i szacunkach

Stosujc zasady rachunkowoi opisane w Nocie 3, Zagd spoétki dokonuje szacunkéw, godw i
zatazen dotyczicych wyceny skfadnikéw aktywdw i pasywédw. Szacunkivigzane z nimi zakgenia
Zarzad opiera o dane historyczne azaknne czynniki, ktére uzna za istotne. Rzeczywisgaiki mog
odbiegé& od przygtych wartgci szacunkowych.

Dane ktore podlegajszacowaniu i aglowi:

- okres ekonomicznegaytkowania rzeczowych aktywow trwatych i wastd niematerialnych

- wartas¢ odzyskiwalna rzeczowych aktywow trwatych i wddioniematerialnych

- czestotliwos¢ aktualizacji wartéci nieruchomeci zabudowanej

- utrata wartéci posiadanych udziatéw i akcji w spotkach zalgch

- utrata wartéci zapasow

- utrata wartéci aktywéw finansowych

- wielkos¢ rezerw

W kolejnych okresach sprawozdawczych pgyjszacunki i agly s3 weryfikowane i w przypadku
istotnych zmian czynnikow, ktore wplyhy na wielkai¢ szacunkéw odpowiednio korygowane.

Informacje dotyczace segmentdw operacyjnych

W dziatalngci Grupy Kapitatowej MUZA SA mgna wyodebni¢ nastpujace segmenty braowe:
dziatalng¢ wydawnicza - Muza S.A. i Muza Szkolna Sp. z ocsegMment |), dziatalréé detaliczna
odnoszca s do ksizek — Muza Marketing Sp. z 0.0 (segment Il) oraaldinc¢ hotelarska — PDK
S.A. (segment III). Wyniki oggnicte w | kwartale 2017 i 2016 r. przez poszczegobwrenty
ksztattowaty s nastpujaco: (w tys. zi)
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Dziatalnosé

detaliczna

odnosaca

01.01.2017 - 31.03.2017 SEGEMENTY | Dziatalnosé si¢ do Dziatalnosé
OPERACYJNE wydawnicza| ksiazek hotelarska | Inne | Wytaczenia| Razem

AKTYWA:
Aktywa trwate 21 243 0 102 0 -700 20 645
Aktywa razem 41 223 128 754 0 -1 853 40 251
PRZYCHODY: 0 0 0 0 0 0
Przychody od klientéw zewtrznych 4 837 -15 852 0 -161 5513
Przychody z transakcji z innymi segmentami 138 23 0 0 -161 0
Przychody odsetkowe 12 0 0 0 0 12
Koszty odsetkowe 21 0 0 0 0 21
ZOBOWI AZANIA: 0 0 0 0 0 0
Zobowigzania i rezerwy na zoboyzdania 16 38( 6 2 060 0 -1 154 17 292
WYNIK: 0 0 0 0 0 0
Zysk (strata) brutto ze sprzega 1786 27 74 0 -161 1726
Zysk (strata) brutto -269 -37 -211 0 0 -516
Podatek dochodowy 117 0 0 0 0 117
Zysk / strata netto -385 -37 -211 0 39 -593
Amortyzacja 770 0 3 0 0 773

Dziatalnosé¢

detaliczna

odnosaca

01.01.2016 - 31.03.2016 SEGEMENTY | Dziatalnosé si¢ do Dziatalnosé
OPERACYJNE wydawnicza| ksiazek hotelarska | Inne | Wytaczenia] Razem

AKTYWA:
Aktywa trwate 21 158 0 113 0 -700 20571
Aktywa razem 40 399 159 549 0 -1 612 39 495
PRZYCHODY: 0 0 0 0 0 0
Przychody od klientéw zewtrznych 4 715 26 852 0 -151 5442
Przychody z transakcji z innymi segmentami 151 0 0 0 -151 0
Przychody odsetkowe 3 0 0 0 0 3
Koszty odsetkowe 33 0 0 0 0 33
ZOBOWI AZANIA: 0 0 0 0 0 0
Zobowizania i rezerwy na zoboydania 16 46( 18 1586 0 -883 17 180
WYNIK: 0 0 0 0 0 0
Zysk (strata) brutto ze sprzega 1613 10 158 0 -150 1631
Zysk (strata) brutto -234 -8 -146 0 4 -384
Podatek dochodowy 69 0 0 0 0 69
Zysk / strata netto -303 -8 -146 0 31 -426
Amortyzacja 707 0 3 0 0 710

W przypadku sprawozdania finansowego spormdzoneqo za okres, w czasie ktdrego napilo

potaczenie - wskazanieze jest to sprawozdanie finansowe spo#irlzone po poaczeniu spotek, oraz

wskazanie zastosowanej metody rozliczenia pmizenia

Nie dotyczy
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WYBRANE DANE FINANSOWE SKONSOLIDOWANE MUZA S.A.

w tys. zt w tys. zt w tys. EUR w tys. EUR
| kwartat | kwartat | kwartat | kwartat
narastajco / narastajco / narastajco / narastajco /
okres od okres od okres od okres od
01.01.2017 do | 01.01.2016 do | 01.01.2017 do| 01.01.2016 do

WYBRANE DANE FINANSOWE SKONSOLIDOWANE 31.03.2017 31.03.2016 31.03.2017 | 31.03.2016
Przychody netto ze sprzegeaproduktéw, towaréw i materiatdw 5513 5442 1285 1249
Zysk (strata) na dziataldoi operacyjnej -536 -345 -125 -79
Zysk (strata) brutto -516 -384 -120 -88
Zysk (strata) netto przypadal akcjonariuszom jednostki domiguogj -593 -426 -138 -98
Zysk (strata) netto przypaday udziatom niesprawggym kontroli -39 -27 -9 -6
Przeplywy pienizne netto z dziatalnici operacyjnej 4 638 1026 1081 236
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrigi inwestycyjnej -635 -217 -148 -50
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrigi finansowej -2 574 -900 -601 -207
Przeplywy pienizne netto, razem 1424 -91 332 -21
Aktywa trwate 20 645 20571 4 892 4819
Aktywa obrotowe 19 606 18 924 4 646 4434
Aktywa, razem 40 251 39 495 9 539 9 253
Zobowigzania diugoterminowe 4 426 4 347 1049 1018
Zobowigzania krotkoterminowe 12 865 12 833 3049 3007
Kapitat wkasny przypadagy akcjonariuszom jednostki dominagj 23 205 22510 5 499 5274
Kapitat wkasny przypadagy udziatom niesprawagym kontroli -246 -195 -58 -46
Kapitat zakladowy 5724 5 827 1357 1 365
Liczba akgji (w szt.) 2 800 598 2851896 2851896 2851896
Wartai¢ ksiegowa na jedq akcg (w ZHEUR) 8,29 7,89 1,96 1,85
Rozwodniona wartd ksiegowa na jeds akcg (w zZ/EUR) 8,29 7,89 1,96 1,85
Zysk / strata na jednakcg zwykla -0,21 -0,15 1,93 1,81
Rozwodniony zysk / strata na jedakci zwykia -0,21 -0,15 1,93 1,81
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jeakci (w
Z/EUR) 0,00 0,00 0,00 0,00
WYBRANE DANE FINANSOWE JEDNOSTKOWE MUZA S.A.
| kwartat | kwartat | kwartat | kwartat
narastajco / narastajco / narastajco/ | narastajco/
okres od okres od okres od okres od
01.01.2017 do | 01.01.2016 do | 01.01.2017 do| 01.01.2016 do
31.03.2017 31.03.2016 31.03.2017 31.03.2016
WYBRANE DANE FINANSOWE JEDNOSTKOWE MUZA SA wtys. zt w tys. zt w tys. EUR w tys. EUR
Przychody netto ze sprzeggproduktdéw, towaréw i materiatdw 4 837 4702 1128 1079
Zysk (strata) na dziataldoi operacyjnej -289 -205 -67 -47
Zysk (strata) brutto -268 -243 -63 -56
Zysk (strata) netto -385 -312 -90 -72
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrigi operacyjnej 4779 1007 1114 231
Przeplywy piengzne netto z dziatalnci inwestycyjnej -631 -217 -148 -50
Przeplywy piengzne netto z dziatalnci finansowej -2 573 -885 -600 -203
Przeplywy pienizne netto, razem 1571 -95 366 -22
Aktywa trwate 21 243 21158 5 034 4 957
Aktywa obrotowe 19 972 19 236 4733 4 507
Aktywa, razem 41 215 40 394 9 767 9 463
Zobowigzania dtugoterminowe 4 405 4 315 1044 1011
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Zobowigzania krétkoterminowe 11 975 12 138 2 838 2844
Kapitat wkasny 24 836 23941 5 886 5 609
Kapitat zakladowy 5724 5 827 1357 1 365
Liczba akcji (w szt.) 2 800 598 2851896 2851896 2851896
Wartai¢ ksiegowa na jedq akcig (w ZHEUR) 8,87 8,39 2,10 1,97
Rozwodniona wartg ksiggowa na jeds akcg (w z/EUR) 8,87 8,39 2,10 1,97
Zysk / strata na jednakcg zwykla -0,14 -0,11 -0,03 -0,03
Rozwodniony zysk / strata na jedakcg zwykla -0,14 -0,11 -0,03 -0,03
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jeakck (w zZt/EUR) 0,00 0,00 0,00 0,00

Zasady przeliczania na EURO danych finansowycpo$zczegolne pozycje bilansu wg. ustalonego
przez NBP kursu wymiany ztotego na EURO obxanjacego na dzie 31.03.2017r. 4,2198 z/EURO i
dane porownywalne na d4i®1.03.2016r. 4,2684 z{/ EURO; 2/ poszczegolng/gezrachunku
zyskow i strat i rachunku przeptywow piemych - wedtug kursu stanoygiegosredni arytmetyczn
srednich kurséw wymiany ustalonych przez NBP natostizien kazdego miegjca w okresie olgfym
raportem tj. | kwartat 2017r. 4,2891 z{/EURO i | &at 2016r. 4,3559 z{/EURO.

Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty diwnych i kapitalowych papieréw warto§ciowych.
Nie dotyczy

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

Istotne zdarzenia po dniu bilansowym.
Nie wyshpity.

Informacje dotyczaca zmian zobowhazan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére
nastapity od czasu zak@czenia ostatniego roku obrotowego.
Nie wyshpity.

Stanowisko zaradu odnosnie_do mazliwosci_zrealizowania _wczéniej publikowanych prognoz
wynikow na dany rok, w swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie kwartallym w stosunku
do wynikéw prognozowanych.

Zarzad MUZA SA nie publikowatzadnych prognoz wynikow finansowych zaréwno podmiotu
dominupcego jak i Grupy Kapitatowej MUZA SA.

Zarzadzanie kapitatem

Zarzad podejmuje starania w celu utrzymania stabilnejspawy kapitatowej, ktora ma sy
rozwojowi dziatalndéci gospodarczej Spétki. Jej rozwdj pozwoli zachéwaufanie inwestoréw,
kredytobiorcow oraz rynku. Zagd monitoruje poziom wskaika zwrotu

z kapitatu, dzac do utrzymania rownowagi pogaizy bezpieczestwem i ryzykiem

w procesie inwestowania i dysponowania zasobamikEpoé

Wskazanie akcjonariuszy posiadaicych bezpdrednio lub posrednio przez podmioty zalgéne co

najmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw na walnym zgromadeniu emitenta na dzié przekazania

raportu_kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby posidanych przez te podmioty akcji, ich
procentowego udziatu w_kapitale zaktadowym, liczbygtoséw z nich wynikapcych i ich

procentoweqo udziatu w ogodlnej liczbie gtoséw na weym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w
strukturze wiasnosci znacznych pakietéw akcji emitenta w_okresie od mekazania poprzedniego
raportu kwartalneqo.
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Akcjonariusze posiad@y co najmniej 5 % akcji w ogolnej liczbie gtoséw dzier 15 maja 2017 r.

Imie i Procentowy Procentowy Procent
¢ Liczba udziat w Liczba udziat w Liczba gtosow .
nazwisko - . . R . gtosow
: : akcji kapitale gtosow | ogdlinegj liczbie Zmiana )
akcjonariusza . zmiana
zaktadowym gtosow
Czarzasty : wzrost o
Malgorzata 480 018 17,14 480 018 14,72 bez zmian 0.23%
Kaczmarek L . wzrost o
Grazyna 41 085 1,47 205 425 6,30 bez zmian 0.11%
Majdzik Adam| 205 778 7.35 205 778 6,31 bez zmian WZTOStO0
0,10%
Stepien
. 433 455 - wzrost o wzrost o
Lucyna i 15,48 550 00 16,87 50.000 1.77%
Stanistaw
Garlinski - spadek o spadek o
Marcin 206 196 7,36 206 196 6,32 123 350 3.63%

Ogolna liczba gloséw wynikgga ze wszystkich wyemitowanych akcji wynosi: 3.388. gtosow.
Ogolna liczba wszystkich akcji wynosi: 2.800.598jak

Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji emat@nzez osoby zagdzapce i nadzoruyjce emitenta,
zgodnie z posiadanymi przez emitenta informacjamokresie od przekazania raportu za | kw. 2016 z
dnia 13.05.2016 r. do dnia 15.05.2017 r.

ZARZ AD

Marcin Garliiski — Prezes Zagdu — jest wiacicielem 206 196 akcji (spadek o 123 350),3dg¢h
prawo do 6,32% gtoséw na WZA (spadek o 3,63%).

Matgorzata Czarzasty — Wiceprezes 4diz — jest wiacicielem 480.018 akcji (bez zmian), giaych
prawo do 14,72% gtoséw na WZA (wzrost o 0,23% z pdwumorzenia)

RADA NADZORCZA
W dniu przekazania niniejszego raportu za | kw.72@jl 15.05.2017 r. cztonkami Rady Nadzorczgj s

Grzegorz Kottuniak,

Tomasz Wotynko,

Magdalena Wotek,

Stanistaw Spien,

Krzysztof Czeszejko-Sochacki.

agkrwnhE

W poréwnaniu do raportu za | kw. 2016 z 13.05.261)l&d Rady Nadzorczej zmieniksiastpujaco:
-z Rady Nadzorczej odszedt pan Wiestaditkowski oraz pani Anna Staniszewska.
-do Rady Nadzorczej dgidzyt pan Krzysztof Czeszejko-Sochacki oraz pani diédena Wotek.

Stanistaw Sipien — Przewodnicgcy RN — posiada 433.455 akcji (wzrost o 50 00®rékuprawniaj do
16,87% gtoséw na WZA (wzrost 0 1,77%).

Pozyczki oraz transakcje z Czionkami Zaradu i Rady Nadzorczej

W | kwartale 2017 roku nie udzielonopy@zek Cztonkom Zagdu ani Cztonkom Rady Nadzorczej
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Wskazanie poseépowan toczacych si przed sadem, organem widciwym dla poskpowania
arbitra zowego lub organem administracji publiczne;.

Zarzad Spoiki informujeze w chwili obecnej pogpowanie gdowe przeciwko Matras S.A. nie zostato
jeszcze prawomocnie zaktzone, albowiem w dniu 11 stycznia 2017 r. Matras. 8/mniost zarzuty od
nakazu zaptaty wydanego w dniu 8 grudnia 2016 ngaiszeniem postanowigUmowy w sprawie
sptaty zadtaenia” z dnia 14 grudnia 2016 r., wdcektorej Matras S.A. uznat wierzytelém Spotki).

W ocenie Zargdu Spotki, podniesione przez Matras S.A. zarzutypszzasadne, w szczegdoow
kontelkécie wspomnianego powgj uznania przez Matras S.A. wierzytedoioSpétki w ,Umowie w
sprawie sptaty zadhenia” z dnia 14 grudnia 2016 r.

Dokfadniejsze wyjsnienia znajdyj sic w punkcie: Inne informacje, ktére zdaniem emitenta g
istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich
zmian, oraz informacje, ktore g istotne dla oceny maliwosci realizacji zobowigzan przez
emitenta.”

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

MUZA S.A. jest jednostk dominupca wzgledem nasipujgcych podmiotow:

- jednostki zalene:

Muza Szkolna Sp. z o.0(Emitent posiada 100% udziatow, 100% gtosow - kéidewana metosl
petrg) z siedzilp w Warszawie, ktorej przedmiotem dziatadobjest wydawanie kgzek o charakterze
edukacyjnym,

Muza Marketing Sp. z 0.0.z siedzila w Warszawie (Emitent posiada 100% udziatow, 10086y -
konsolidowana metadpetn), ktorej przedmiotem dziataldoi jest sprzedahurtowa i detaliczna, w
tym eksport i import, oraz grednictwo w sprzedy ksigzek i innych wydawnictw, prowadzenie
skladéw celnych, organizowanie targow, przetargowaukcji, imprez sportowych, rekreacyjnych,
rozrywkowych i wypoczynkowych.

PDK S.A. (Emitent posiada 81,3% akcji, 81,3% gtosow- koisntana metoda pedin - wpisana do
Krajowego Rejestrufslowego, w $dzie Rejonowym dla m.st. Warszawy

w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy KRS pod nume@000096325, przedmiotem dziataioo

jest dziatalné¢ hotelarska.

Warto$¢ sprzeday produktow, towardw i ustug do spotek zalenych
za okres 01.01 -31.03.2017r.

Sprzeda: produktéw Sprzedaz towaréw Sprzeda ustug
MUZA S.A.
Muza Marketing Sp. z 0.0. 864,0(
Muza Szkolna Sp. z 0.0.
PDK S.A. 137 476,98
PDK S.A.
Muza S.A.
Muza Marketing Sp. z 0.0.
Muza S.A. 22732,5¢
Muza Szkolna Sp. z 0.0.
Muza S.A.
Muza Marketing Sp. z 0.0.
Razem 161 073,57,
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Naleznosci z tytutu sprzedazy produktow, towardw i ustug do spétek zalgnych
na dzien 31.03.2017 r.

naleznosci
MUZA S.A.
Muza Marketing Sp. z 0.0. 4 115,538
PDK S.A. 1143 020,53
Muza Szkolna Sp. z 0.0.
Muza Marketing Sp. z o.0.
Muza S.A. 6 329,28
Muza Szkolna Sp. z 0.0.
Muza S.A.
Muza Marketing Sp. z 0.0.
Razem 1153 466,38

Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jdnostke od niego zaléna poreczen kredytu lub

pozyczki lub udzieleniu gwarancji - facznie jednemu podmiotowi lub jednostce zalmej od tego

podmiotu, jezeli taczna wartosé istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi réwnowartosé co

najmniej 10 % kapitatow wlasnych emitenta.

W okresie ohjtym raportem emitent ani jednostki od niego zaéenie udzielity pagczen kredytu lub
pozyczki ani nie udzielity gwarancji stanoagych rownowarté¢ co najmniej 10% kapitatdbw wtasnych
emitenta.

Inne informacije, ktére zdaniem emitenta g istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majtkowej,

finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz iformacje, ktore s3 istotne dla oceny

mozliwosci realizacji zobowiazan przez emitenta.

Spotka realizuje program skupu akcji wkasnycheneskupu akcji wkasnych jest umorzenie
(raport bieacy nr 25/2016), na podstawie uchwaty Walnego Zgrdrenia Akcjonariusza
Spoiki nr 10 z dnia 25 czerwca 2016 roku oraz udparzadu Spotki z dnia 19 lipca 2016r

Od dnia rozpoagia programu skupu akcji wkasnych tj. 20.07.20Ep@rt bigacy nr 25/2016)

do 23.03.2017 (raport bigcy nr 12/2017) Spotka posiadgtnie 24.002 sztuk akcji wkasnych,
stanowjcych (0,8570%) kapitatu zaktadowego igtgjch 24.002 gtosow (0,7361%) na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

W dniu 27 sierpnia 2010 roku zostata zwarta zostatawa payczki pomedzy Muza S.A a
Pazyczkodawg (ZPR S.A.) na kwat1.000.000,00 PLN (stownie: jeden milion ztotych).
Odsetki od payczki 3 naliczane wg stopy procentowej rownej aktualnievabzujacej stopie
procentowej kredytu lombardowego ogtaszanej prZ8P [dowekszonej o0 ma. Zgodnie z
aneksem z 14.12.2015 r. termin spiatyymzaki to 31 grudzig 2018 roku.

W dniu 27 maja 2013 r. zostata podpisana umowaearw rachunku bigcym (Umowa
kredytowa) pomgdzy Emitentem a bankiem Bank Spétdzielczy w Ostriw@zowieckiej z
siedzily w Ostrowi Mazowieckiej (Bank).

Umowa okréla zasady udzielenia Spoice przez Bank kredytu vedkev 3.500.000,00 PLN
(stownie: trzy miliony p¢éset tysgcy zitotych) z przeznaczeniem na finansowaniezduiey
dziatalngci, przy czym w pierwszej kolejdoi na catkowiy sptat kredytu udzielonego przez
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Bank Zachodni WBK S.A (wczeiej Kredyt Bank S.A.) umowkredytu otwartego w rachunku
biezacym z dnia 29.03.2011 roku wraz zzpéejszymi zmianami.

Zabezpieczenie dla udzielonego kredytu stagiowi

a)

b)
c)
d)
e)
f)
0)
h)

)

hipoteka umowna w kwocie 5.250.000,00 z&¢pnilionow dwiecie pic¢dziesat tysiecy

00/100) na nieruchonsoi spétki w Spale, w gminie Inowtddz, dziatka 24/p®siadajcej KW

w S3dzie Rejonowym w Tomaszowie Mazowieckim

nr PT1T/00051784/0 wraz z cgegraw z polisy od ognia i innych zdafzi®sowych;

cesja praw z polisy ubezpieczeniowej nieruchécho potazonej w Spale przy
ul. Nadpiliczna 2, Spata, gmina Inowtddz, powianfaszéw Mazowiecki, woj. t6dzkie

zastaw rejestrowy na zapasach magazynowych o $an®00.000,00 zi

cesja praw z polisy ubezpieczeniowej ww. zapasow

przelew wierzytelnéci od oznaczonych kontrahentow za powiadomieniem.

oswiadczenie Kredytobiorcy o poddaniue stgzekucji, w trybie art.97 Prawa bankowego z
umowy kredytowej na rzecz Banku Spoétdzielczego wa»d Mazowieckiej

oswiadczenie Kredytobiorcy o poddaniu¢ segzekucji z hipoteki, w trybie art.97 Prawa
bankowego z umowy kredytowej na rzecz Banku Spéldzeégo w Ostrowi Mazowieckiej
oswiadczenie Kredytobiorcy o poddaniw sgzekucji wydania rzeczy, w trybie art.97 Prawa
bankowego z umowy kredytowej na rzecz Banku Spéldzeégo w Ostrowi Mazowieckiej
petnomocnictwo do dysponowania rachunkami w n/Banku

Umowa nie przewiduje kar umownych.

Kredyt jest oprocentowany wg stawki WIBOR dipozytoéw 1-miegcznych plus maia Banku.
W dniu 26 maja 2014 r. zostat podpisany amkkamowy o kredyt w rachunku Bigeym (Umowa
kredytowa) z 27.05.2013 r. (raport ey 27/2013) pomeidzy Emitentem a bankiem Bank
Spotdzielczy w Ostrowi Mazowieckiej z siedzity Ostrowi Mazowieckiej (Bank). Dniem
ostatecznej sptaty zoboyzian wynikajgcych z umowy jest 25.05.2017. r. Aneks wszedywaie z
dniem jego podpisania z mpobowgzywania od 26.05.2014 r. Pozostate warunki pozpsie
zmian.

W dniu 06 lutego 2017 roku Spétka powtai informacg o dokonaniu przezg8 Rejonowy dla
m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat GospodarcRS wpisu do Rejestru
Przedsibiorcow. Wpis dotyczy wysokei kapitatu wptaconego, ktéry zgodnie z informgacj
ujawniors w KRS wynosi teraz tyle samo co kapitat zaktaddjw$.724.382,00 (gt miliondw
siedemset dwadzieia cztery tysice trzysta osiemdziegi dwa ztote 00/100). Zagd SpoOiKi
pragnie przy tym podkgé¢, ze nie nasipity zadne zmiany w zakresie wysakd kapitatu
wptaconego, a jedynie doadu rejestrowego zostat zony wniosek majcy na celu
sprostowanie omyiki we wpisie. Zatem w chwili obecmformacje wskazane w KRS odglaj
stan faktyczny i prawny w zakresie wysékowptaconego kapitatu.

Niezalenie od powyszego wpisano rowniebrakupca sere akcji A oraz Spotka dostosowata
przedmiot dziatalnéci Spotki ujawniony w rejestrze przeesiorcow (od grudnia 2014 r.
mozliwym jest ujawnienie w rejestrze przegsiorcow wyhcznie 10 przedmiotéw dziatalda —
.kodow PKD”, przy czym jeden przedmiot dziatakeo na zasadzie podklasyedrie miat
charakter przewajacy, a pozostale 9 przedmiotow dziatalcio b¢dzie mialo charakter
pozostatej dziatalnei) stosownie do obowzku wynikapcego z art. 9 ust. 2 ustawy z dnia 26
czerwca 2014 r. o zmianie ustawy o Krajowym Repestdowym oraz zmianie niektorych
innych ustaw (Dz.U. 2014 r., poz. 1161)

Zarzad spotki Muza S.A. informowat o zieniu, w dniu 30 wrzaia 2016 r., éwiadczenia o
wypowiedzeniu Umowy o wspotpracy zawartej w dniondja 2006 r. z Matras Spgtékcyjna
dotyczcej wspotpracy pomdzy tymi podmiotami w zakresie sprzeglav ramach sieci Matras
S.A ksizek wydawanych przez Sp@kw wyniku dokonania przedmiotowego wypowiedzenia,
Umowa o wspotpracy ulegta rozyzianiu z dniem 30 gaziernika 2016 r. Przyczyn
wypowiedzenia byto wyczerpanieegsiotychczasowego modelu wspétpracydziy Spotk a
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Matras S.A., przejawiage s¢ w niewykonywaniu przez Matras S.A. zobgman pieniznych
wynikajagcych z umowy.

W ocenie Spotki wypowiedzenie umowy z Matras S.Azenwywotywa nastpujace skutki
finansowe dla Spotki:

W zaleznaséci od roku historyczny udziat obrotow z sigdilatras S.A w sprzedg ogotem
Spotki wynosit medzy 9 -10,5 % przychoddw ogotem.

W przypadku catkowitego zaprzestania wspotpracybaedniej z Matras S.A mie dog¢ do
sytuacji, w ktorej cgs¢ z wyzej wymienionego obrotu nie zostanie zrealizowana.
Zaprzestanie bezpeedniej wspodtpracy nie oznacza bowiera,w sieci Matras S.A oferta
tytutowa Spotki nie bdzie reprezentowana. Bigra oferta Spoiki jest dagina w wielu
podmiotach zajmygpych s¢ hurtowym handlem ksika.

Spoétka Matras mae zatem dokonywiazakupdw produktow Muza S.A za ichgpednictwem.

taczna wartéc rozliczer (zapas magazynowy produktow Spoétki w Matras Sa@zor
przeterminowane wierzytelda) opiewa nadczm kwote 3.553 tys. zt.

Jednoczénie Spoétka informujeziw dniu 30 wrzénia 2016 r. ztayta Matras S.A.
oswiadczenie, w ktorym wyrazita gotowdpodgcia rozmow dotyczecych ustalenia nowych
zasad wspotpracy rdzy Spotlk a Matras S.A. W @wiadczeniu Spoétka wyrazita oczekiwanie,
ze uzgodnienie nowych zasad wspotpracygmst okresie wypowiedzenia dotychczasowej
umowy, tj. do dnia 30 palziernika 2016 r., oraze w tym okresie nagi rowniez uregulowanie
przez Matras S.A. nataosci powstatych w okresie obogaywania dotychczasowej umowy.

W dniu 02 listopada 2016 r. Zad spotki Muza S.A informowat o tynve w okresie
wypowiedzenia przedmiotowej umowy nie doszio do egacjowania warunkéw nowej
umowy, ktora zagpowataby dotychczasawumow, jak tez do uregulowania przez Matras S.A.
naleznosci powstatych w okresie obowzywania dotychczasowej Umowy o wspotpracy.
Zarzad Spotki informowat o podejmowaniu dalszych dzigtamierzajcych do dokonania
rozliczer zwigzanych z wypowiedziagnumowy i jej wygasnieciem.

W dniu 09 grudnia 2016 r. Zayd spotki Muza S.A poinformowate w dniu 09 grudnia
2016r. powzit informacg o wydaniu przez &l Okrgowy w todzi X Wydziat Gospodarczy,
nakazu zaptaty w pogiowaniu nakazowym z weksla, w ktorym to orzecze®id nakazat
Matras S.A. z siedzibw Warszawie (,Matras”), aby Matras zaptacit naazeSpotki na
podstawie weksla kwet3.338.839,07 zt wraz z odsetkami ustawowymi zazoghie od dnia
10 listopada 2016 roku (tj. od dnia zémia pozwu) do dnia zaptaty, oraz kwd5.000 zt
tytutem kosztow procesu oraz kwo10.800 zt kosztow zagistwa procesowego W terminie
dwaoch tygodni od deczenia nakazu, albo w powszym terminie wniosta zarzuty.

Objeta ww. nakazem kwota, dochodzona jest przez $pako nalenos¢ wynikajagca z Umowy
0 wspoOtpracy zawartej w dniu 4 maja 2006 r. pginay Spotlkh a Matras, a rozwrzanej z dniem
30 padziernika 2016 r. (0 wypowiedzeniu umowy Spotkanpoeimowata raportem bigcym nr
32/2016 z dnia 30 wrZaia 2016 r., natomiast 0 wygadcciu umowy — raportem bigcym nr
35/2016 z dnia 2 listopada 2016 r.).

Postpowanie gdowe, efektem ktorego jest ww. nakaz zaptaty, 1osiszczte przez Spok
pozwem ztaonym w dniu 10 listopada 2016 r., opartym na wekgygtawionym przez Matras i
przekazanym Spoétce na zabezpieczenie rogszegmikajagcych z ww. Umowy o wspotpracy.
Spotka opanita podanie do wiadondoi publicznej informacji dotycgej wszczcia ww.
postpowania, kierujc sk konieczndécig ochrony prawnie uzasadnionych interesow Spotki,
ktére moglyby zosta naruszone w przypadku niezwlocznego jej ujawniemiezy czym
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jednoczénie op@&nienie nie wprowadzito w bl opinii publicznej z racji charakteru tej
informacji, a Spotka zapewnita jej poufdo

W zwiazku z wydaniem ww. nakazu zaptaty, Spotka podejndiajeze dziatania zmierzae do
zabezpieczenia jej roszazewyegzekwowania nalmych jej kwot.

W dniu 15 grudnia 2016r. Zagd spotki Muza S.A poinformowafe w dniu 14 grudnia
2016 r. Spoétka zawarta z Matras S.A. z sieglmbWarszawie (,Matras”) oraz i) wskazanymi
podmiotami ,Umow w sprawie sptaty zadkenia” (,Umowa”), ktorej przedmiotem gs
zobowpzania Matras wobec Spotki wdznej kwocie 3.626.124,50 zi, ebg nakazem zaptaty z
dnia 8 grudnia 2016 r. (o ktérym to nakazie SpdHfarmowata raportem bigcym nr 39/2016
z dnia 9 grudnia 2016 r. — ,Nakaz"), a takwynikapce z rozlicze i faktur Spotki paniejszych,
niz objcte Nakazem. Umowa zostata zawarta w celu uregul@amvamajemnych relacji stron i
zabezpieczenie intereséw Spotki, przy jednoczesrnwystrzymaniu podejmowanych przez
Spétke w oparciu o Nakaz czyn&a zabezpieczagych, pod warunkiem realizacji postanoivie
Umowy (w tym niewniesienia przez Matras zarzutowMakazu). Stosownie do postanoivie
Umowy, zadlizenie Matras wobec Spotki winno zostsptacone zgodnie z harmonogramem
okreslonym w Umowie, do dnia 28 lutego 2017 r. Strongrjeczénie gwiadczyty,ze podejm
negocjacje celem ustalenia warunkéw ewentualnegzeplwspotpracy i podpisania nowej
umowy dystrybucyjnej.
Przedmiotowa Umowa zostata zawarta z udzialem kpdsiegarnie Matras Sp. z 0.0. z
siedzily w Warszawie, Ksigarnie Matras S.A. z siedzilv Warszawie, MAT FINANCE Sp. z
0.0. z siedzip w Warszawie (wymienione spétki dalej oklane g jako ,Podmioty |I” oraz
spotek: Books Logistics S.A. z siedzilbw Warszawie, Pogzkowska Invest S.A. z siedaib
w Warszawie, Konsmetal S.A. z siedzity Warszawie, Konsmetal Concept S.A. z sieglzib
w Warszawie — ktore to spotki pmzyly za sptag przez Matras zobowzan objetych Umows,
przy czym Podmioty | peczyty solidarnie za sptatcatcci ww. zobowazan, a Podmioty Il
poreczyly za sptai potowy ww. zobowdzan, jak tez poddaly s} z tego tytutu egzekucji w trybie
art. 777 k.p.c.

W dniu 19 stycznia 2017r. Zad spotki Muza S.A poinformowate w dniu 19 stycznia
2017 r. otrzymat od prowadeego posfpowanie egzekucyjne komornikadewego kwog
2.950.790,84 PLN (dwa miliony dziegéset pecdziesat tysiccy siedemset dziewddziesit
84/100 ztotych), wyegzekwowarod Matras na podstawie nieprawomocnego, ale wykega
nakazu zaptaty z dnia 8 grudnia 2016 r.

Wraz z kwog 700.000,00 PLN (siedemset tysy ztotych) wczéniej otrzyman przez Spotk na
podstawie ,Umowy w sprawie spiaty zagkumia” z dnia 14 grudnia 2016 r., na chwwdbecrna
Spotka uzyskata na poczet wierzytedoiowobec Matras S.A. kwetw facznej wysokéci
3.650.790,84 PLN (trzy miliony sgeset pecdziesit tysiecy siedemset dziewddziesat 84/100
zlotych), pokrywajca catas¢ wierzytelngcei Spotki w stosunku do Matras S.A., wynikaych z
Umowy o wspotpracy z dnia 4 maja 2006 r. oraz psinigych przez Spok kosztow
postpowan.

Zarzad Spokki zaznacza przy tyme w chwili obecnej pogpowanie gdowe przeciwko Matras
S.A. nie zostalo jeszcze prawomocnie Zadkamne, albowiem w dniu 11 stycznia 2017 r. Matras
S.A. wniést zarzuty od nakazu zaptaty wydanego wu d grudnia 2016 r. (z naruszeniem
postanowié ,Umowy w sprawie sptaty zadtenia” z dnia 14 grudnia 2016 r., w gce ktorej
Matras S.A. uznat wierzyteldoi Spotki).
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Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Ryzyko finansowe, na ktore namma jest Grupa Muza obejmuje ngmtjgce ryzyka: kredytowe,
ptynnasci oraz rynkowe (obejmugge przede wszystkim ryzyko walutowe oraz ryzykqgto
procentowej). Ryzyka te powsjaj normalnym toku dziatalrsai.

Celem zarzdzania ryzykiem finansowym w Grupie Muza jest zmmializowanie wptywu tych ryzyk na
dziatalng¢ Grupy.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko poniesienia przea® strat finansowych na skutek niewypetnienia
przez klienta lub kontrahentgdycego stroa umowy swoich kontraktowych zoboyzian. Ryzyko
kredytowe w Grupie dotyczy gtéwnie nafesci z tytutu dostaw i ustug.

Zarzad ponosi odpowiedzialdé za ustanowienie zasad zgidzania ryzykiem w Grupie oraz nadzor
nad ich przestrzeganiem. Zasady zdrania ryzykiem przez Grgpnap na celu identyfikagji analiz
ryzyk, na ktore Grupa jest naana, okrélenie odpowiednich limitow i kontroli, jak tanonitorowanie
ryzyka i stopnia dopasowania do niego limitéw. £saaradzania ryzykiem i systemy podlegaj
regularnym przegdom w celu uwzgidnienia zmiany warunkéw rynkowych i zmian w dziataki
Grupy.

Polityka Spoitki nastawiona jest na prowadzenie leEzmego obrotu, co skutkuje przerywaniem
wspotpracy z podmiotami oatpliwej kondyciji finansowej. Spowodowato to znaczmeniejszenie
liczby odbiorcéw w ostatnich latach oraz popg¢dvezpieczéstwa nalenaosci

Grupa posiada kilku znagzych odbiorcéw takich jak Empik Sp. z 0.0.., Atemeoraz wielu innych
mniejszych. Narzenie Grupy na ryzyko kredytowe wynika gtéwnie zymadualnych cech kalego
klienta. Jednak trzech naptiszych odbiorow generuje ok 50% przychodéw, co aypadku
niewyptacalnéci jednego z nich m@ spowodowaokresowe trudniei. Grupa tworzy odpisy
aktualizupce na nalenosciach z tytutu dostaw i ustug, przeterminowanyciwvyie] roku.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynndci jest to ryzyko wysipienia trudnéci w spetnieniu przez Grgpbowigzkow
zwigzanych z regulowaniem zobaaan. Zarzdzanie ptynnécia przez Grup polega na zapewnianiu,
w mazliwie najwyzszym stopniu, aby Grupa zawsze posiadata wystagezapdki do regulowania
wymaganych zobowkan, zarébwno w normalnej jak i kryzysowej sytuacjizbwaraania na
niedopuszczalne straty. Grupa ma zapewnson@ki pientzne w kwocie wystarczagej do pokrycia
oczekiwanych wydatkow operacyjnych, w tym na obstzgbowizan finansowych poprzez kredyt w
rachunku biggcym w Banku Spoétdzielczym w Ostrowi Mazowieckiej.

Z analizy sytuacji finansowej i mgkowej Muza S.A. wynikaze spotka jest narana na ryzyko
nizszej ptynndci. Analiza struktury aktywow wskazuje niski udzisddkow ptynnych Srodki

pienizne na dzigé 31 marca 2017 r. wyniosty 1.883 tys. zt co stahow|68 % aktywow ogotem.

Z kolei z analizy struktury pasywéw wynikazizaangzowanie kapitatdbw wiasnych w finansowanie
dziatalngci spotki. Kapitalty wtasne stanogvb7,04 % sumy bilansowej Muza S.A.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe polega na tyme zmiany cen rynkowych, takich jak kursy walutostepy
procentowe i ceny akcjigla wptywat na wyniki Grupy, lub na wargé posiadanych instrumentow
finansowych. Celem zagdzania ryzykiem rynkowym jest utrzymanie i kontrobmie stopnia
naraenia Grupy na ryzyko rynkowe w granicach pegygh parametrow, przy jednoczesnygieniu
do optymalizacji stopy zwrotu.
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Ryzyko stopy procentowe]

Ekspozycja Grupy na zmiany stép procentowych datggawnie kredytu bankowego w rachunku
biezacym, payczce, oraz leasingu, opartych na zmiennej stamiegmtowej bazyggej na WIBOR +
marza. Grupa nie zabezpiecza ryzyka zmian stopy prooes)t

Dziatania dotyczce ograniczenia ryzyka zmian stop procentowychrobpjbiezace monitorowanie
sytuacji na rynku piegznym.

Poziom kosztoéw odsetkowych ponoszonych od zofmafifinansowych Grupy utrzymujecsstale na
podobnym poziomie i niegdo istotne kwoty.

Analiza wrazliwosci

Ryzyko stopy procentowej dotyczy kredytu zgozek. Spotka ustaliteze zaktadana zmiana
(wzrost/spadek) stép procentowych o 1 pp spowodalyatmiag wyniku netto na dzie

31 marca 2017 roku o 9 tys. zt

Ryzyko kursowe

Ryzyko kursowe Grupy zwzane jest z transakcjami rozliczanymi przez @npvalutach obcych.
Osiggane przychodyaswyrazone w ztotych polskich. G#¢ kosztéw operacyjnych takich jak ustugi
druku, zakup praw autorskich i licencji zagraniozmypowgazana jest z kursami wymiany walut
obcych, gtéwnie w euro, funtach oraz dolarach akegigkich. Wahania kursow wymiany walut mpg
mie¢ wptyw na poziom kosztéw i aggane wyniki. Spétka nie korzysta jednak z opcjiwaivych, a
jedynie sporadycznie zawiera transakcje tigoward. Eksport stanowi mniej 7i0,5% przychoddw.
Ryzyko walutowe dotyczy przede wszystkim transak@agranicznymi licencjodawcami. Spotka
ustalita,ze zaktadana zmiana (wzmocnienie/ostabienie) kukstego o 10% spowodowataby zmégan
wyniku netto na dzie31 marca 2017 roku o 50,3 tys. zi,

Zarzadzanie kapitatem

Polityka Zaradu polega na utrzymywaniu solidnej podstawy kapwa tak, aby zachowaaufanie
inwestoréw, kredytodawcéw oraz rynku, jak tmpewnt przyszty rozwoj dziatalniei gospodarczej.
Nadrzdnym celem Zargu jest rozwoj Grupy.

Spéika nie wyptaca dywidendy, a od 2012 roku regdiprogram skupu akcji wkasnych, zale od
potrzeb rozwojowych i inwestycyjnych, strukturydku, a take ceny jej akcji na gietdzie i podlega
uchwaleniu przez Walne Zgromadzenie.

W okresie oljtym sprawozdaniem finansowym nie byto zmian zasadydzania kapitatem.

Zarzad dazy do utrzymania réwnowagi poruzy wyzsza stop zwrotu maliwg do osignigcia przy
wyzszym poziomie zadienia i korzyciami oraz bezpiecastwem osiganym przy solidnym kapitale.

Srodki pieniezne i lokaty

Jesli spétka posiada wolngodki pienezne i ich ekwiwalenty togone lokowane w instytucjach
finansowych o wysokiej wiarygodsiai finansowej, ktérych wspoétczynniki wyptacakod s3
utrzymywane na bezpiecznym poziomie.

Sezonowéé sprzedazy

Przychody ze sprzedacharakteryzyj sic sezonowsécia. Przychody w pierwszych trzech kwartatach
sa zwykle nizsze od tych uzyskiwanych w czwartym kwartale damega obrotowego. Wynika to ze
specyficznego rynku ksiki, kiedy to najweksza sprzedaprzypada zawsze na IV kwartat.
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Okres Okres
Przychody ze sprzeda zy 01/01/2016 - | 01/01/2015 -
31/12/2016 | 31/12/2015
PLN'000 PLN'000
Przychody ze sprzedazy
produktéw, towardw i
materiatow 31848 30 154
Okres Okres
01/10/2016 - | 01/10/2015 -
31/12/2016 | 31/12/2015
PLN'000 PLN'000
Przychody ze sprzedazy
produktéw, towarow i
materiatéw 14 073 11701
udziat 4 kwartatu w catym
roku 44,1% 38,8%
INSTRUMENTY Pozyczki
Kredyt bankow
FINANSOWE otrzymane edyt bankowy
e zyczki zobowpgzani
a) kwalifikacja pazyc obowhzanie
otrzymane finansowe
b) zakres i charakter pozyczka kredyt bankowy w

instrumentu

dtugoterminowa

rachunku biggcym

c) warta¢ bilansowa

03.2017 - 1.000
tys. zt; 03.2016 -

03.2017 - O tys. zt
03.2016 — 1.819

instrumentu 1.000 tys. zt tys. zt
d) wartdg¢ instrumentu w nie dotvez nie dotycz
walucie obcej ey i
pozyczka na poczet, . edyt obrotowy W

e) cel nabycia lub wystawieni

fa przysziej
wspOtpracy

rachunku biggcym

f) kwota (wielka¢) bedaca
podstavg obliczenia przysziyc
ptatnaci

nwartas¢ nominalna

wartas¢ nominalna

g) suma i termin przysztych
przychodow lub ptatriei

odsetki ptatne

odsetki ptatne

mieskcznie mieskcznie
kasowych
h) termin ustalenia cen, termin
zapadalnéci, wyganigcia lub 31.12.2018 25.05.2017
wykonania instrumentu
)] m02I|w0sc_wcze.§n|erzego tak tak
rozliczenia
J) cena lub przedziat cen wg wartacl. wg wartael
R nominalnej i nominalnej i
realizacji instrumentu
odsetek odsetek
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k) mazliwos¢ wymiany lub

zamiany na inny skfadnik nie nie
aktywow lub pasywow

l) ustalona stopa lub kwota

odsetek, dywidendy lub innygh stopa kredytu WIBOR 1M +
A o lombardowego + .
przychodow oraz termin ich mara marza banku
ptatnaci
m) zabezpieczenie zydane z| Oswiadczenie o opis szczeadlow
instrumentem, przgje lub poddaniu si P W ra or?:ie Y
ztozone egzekucji b
n) inne warunki towarzysze brak brak

danemu instrumentowi
0) rodzaj ryzyka zwizanego z

stopy procentowe| stopy procentowej

instrumentem
p) wartdié¢ godziwa Zb|i20n?. do Zb|i20n?. do
instrumentu wartacl wartasci
bilansowej bilansowe;j

Zwiezlty opis istotnych dokona lub niepowodzar emitenta w okresie, ktdéreqo dotyczy raport,
wraz z wykazem najwaniejszych zdarza ich dotyczacych

RyszardCwirlej, nominacja do Nagrody Wielkiego Kalibru z&liski interes"

Wskazanie czynnikdw, ktoére w ocenie emitenta dida mialy wplyw na oshagniete przez nieqo
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartab.

Zarzad Spotki informuje, ze posgpowanie gdowe przeciwko Matras S.A. nie zostalo jeszcze
prawomocnie zakizone, albowiem w dniu 11 stycznia 2017 r. Matras. $/nidst zarzuty od nakazu
zaptaty wydanego w dniu 8 grudnia 2016 r. (z nansam postanowie ,Umowy w sprawie splaty
zadlwenia” z dnia 14 grudnia 2016 r., wdcektérej Matras S.A. uznat wierzytelém Spotki).

W ocenie Zargdu Spétki, podniesione przez Matras S.A. zarzutypszzasadne, w szczeg@oow
kontelkécie wspomnianego powrgj uznania przez Matras S.A. wierzytedooSpétki w ,Umowie w
sprawie sptaty zadhenia” z dnia 14 grudnia 2016 r.

Dokfadniejsze wyjsnienia znajduyj sic w punkcie: Inne informacje, ktére zdaniem emitenta g
istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich
zmian, oraz informacje, ktore g istotne dla oceny maliwosci realizacji zobowigzan przez
emitenta.”
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Wybrane skonsolidowane wskaniki finansowe

31.03.2017 | 31.12.2016 | 31.03.2016

Wskazniki rentowno $ci

rentownos$¢ sprzedazy netto -11,47% 3,41% -8,32%
rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej -9,73% 4,42% -6,35%
rentownos¢ kapitatu wkasnego -2,76% 4,60% -2,03%
Wskazniki efektywno $ci

szybko$¢ obrotu zapasow 185 127 195
szybkos$¢ obrotu naleznosci 138 116 132
Wskaznik ptynno $ci

wskaznik ptynnosci | (CR) 1,52 1,47 1,47
wskaznik ptynnosci Il (QR) 0,59 0,76 0,54
Wskazniki finansowania

wskaznik ogdlnego zadtuzenia 42,96% 45,45% 43,50%
wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego 75,31% 83,33% 76,99%
Wybrane jednostkowe wskaniki finansowe

31.03.2017 | 31.12.2016 | 31.03.2016

Wskazniki rentowno $ci

rentownos¢ sprzedazy netto -7,96% 4,45% -6,64%
rentowno$¢ dziatalnosci operacyjnej -5,97% 5,60% -4,37%
rentowno$¢ kapitatu wlasnego -1,55% 4,87% -1,31%
Wskazniki efektywno $ci

szybko$¢ obrotu zapaséw 209 145 222
szybkos¢ obrotu naleznosci 166 139 165
Wskaznik ptynno $ci

wskaznik ptynnosci | (CR) 1,67 1,58 1,58
wskaznik ptynnosci Il (QR) 0,68 0,82 0,62
Wskazniki finansowania

wskaznik ogélnego zadtuzenia 39,74% 42,37% 40,73%
wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego 65,95% 73,51% 68,72%

Wskaniki rentowndgci

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

materiatow *100

Wskaznik ten okréla, jaka czs¢ przychodow netto ze sprzesyestanowi zysk po opodatkowaniu.
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« rentownd¢ dziatalngci operacyjnej = zysk na dziatakw operacyjnej / przychody netto ze
sprzeday produktow, towardéw i materiatow * 100

* rentownd¢ kapitatu wikasnego = zysk netto/kapitat wtasny *100

Wskaznik ten bada stapzwrotu jaky osigga przedsibiorstwo w stosunku do zaangavanego kapitatu
wiasnego.

Wskaniki efektywndci

» szybka¢ obrotu zapaséw = [(zapasy na pgiek okresu + zapasy na koniec okresu)/2] /
przychody netto ze sprzegeproduktow, towarow i materiatow *360

Wskaznik rotacji zapaséw w dniach okte, co ile dni przedgbiorstwo odnawia swoje zapasy dla
zrealizowania okrdonej sprzeday.

» szybka¢ obrotu nalenosci = [(naleznosci na pocatek okresu + nalaosci na koniec okresu)/2]
/ przychody netto ze sprzedeproduktow, towaréw i materiatow *360

Wskaznik ten wyraony w dniach informuje o okresie oczekiwania naskayie nalenosci za swog
sprzeda kredytows.

Wskazniki ptynnosci

» wskanik ptynnasci | = maptek obrotowy / zobowgzania krotkoterminowe
Wskaznik ten okréla stopig pokrycia zobowgzan krétkoterminowych magkiem obrotowym.

* wskanik ptynnaci Il = (majgtek obrotowy — zapasy — krotkoterminowe rozliczenia
migdzyokresowe) / zobowzania krétkoterminowe

Wskaznik ten pokazuje w jakim stopniu firma jest w seanegulowa zobowgzania krétkoterminowe,
aktywami o wysokiej ptynnei.

Wskaniki finansowania

» wskanik ogdlnego zaditenia = zobowjzania ogotem / aktywa ogotem * 100
Pokazuje w jakim stopniu spétka finansowana jesépkapitat obcy a w jakim przez kapitat wtasny.
» wskanik zadtlzenia kapitatu wkasnego = zobawania ogétem / kapitat wkasny * 100

Wskaznik ten pokazuje stosunek paydzy faczrg sunmg zobowgzan a kapitalem wtasnym.

15.05.2017
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