Komentarz do skonsolidowanego raportu kwartalnego a 11l kwartat 2006 roku.

Na dzier 30 wrzénia 2006 roku sktad Grupy Kapitatowej MUZA SA bydstpujacy:

jednostka dominaga - MUZA SA, z siedzih w Warszawie, ul. Marszatkowska 8, ktérej przedemot
dzialalngci jest wydawanie kszek oraz nagpujace jednostki zalme:

Muza Szkolna Sp. z o.0(Emitent posiada 100% udziatow - konsolidowana wmietpetrs) z siedzilp w
Warszawie, ktorej przedmiotem dziatadnbjest wydawanie kszek o charakterze edukacyjnym,

Muza Marketing Sp. z 0.0.z siedzila w Warszawie (Emitent posiada 100% udziatow - ktideavana metodl
petm), ktérej przedmiotem dziataldoi jest sprzeda hurtowa i detaliczna, w tym eksport i import, oraz
posrednictwo w sprzedd ksiazek i innych wydawnictw, prowadzenie sktadéw celnystganizowanie targéw,
przetargdw i aukcji, imprez sportowych, rekreacgjmyrozrywkowych i wypoczynkowych.

Polska Dystrybucja Ksigzki S.A. (Emitent posiada 81,3% akcji - konsolidowana matpdim) - przedmiotem
dziatalngci jest dziatalng¢ hotelarska, prowadzenie dziatadnbgospodarczej w zakresie handlu hurtowego i
detalicznego ksikami pitytami i kasetami muzycznymi, CD - ROM, plékai, grami towarzyskimi,
reprodukcjami, czasopismami, artykutami higieniannypapierem i innymi artykutami biurowo —$piiennymi.
Polska Grupa Wydawnicza S.A.(Emitent posiada 100% akcji - konsolidowana metpdtm) - spétka nie
rozpoczta dziatanéci gospodarcze;.

Wydawnictwo WILGA Sp. z 0.0. (Emitent posiada 50% udziatéw - konsolidowana mefetrs) z siedzila w
Warszawie, ktorej przedmiotem dziatadnbjest wydawanie ksrek dla dzieci,

Wszystkie spo6tki wchodre w sktad Grupy Kapitatowej konsolidowaremsetod, petr.

Zasady przyjete przy sporzdzaniu raportu.

Przedstawiongrédroczne sprawozdanie finansowe zostato splaane wg Mgdzynarodowych Standardow
Sprawozdawczxi Finansowej. Stosowane zasady rachunkowpostaty zmienione z dniem 1 stycznia 2005
roku, aby zapewii zgodnd¢ ze standardami MSSF. Pra@g na MSSF ujmuje sizgodnie ze standardem
MSSF 1 “Zastosowanie Mizynarodowych Standardéw SprawozdaviczoFinansowej jako podstawy
rachunkowéci po raz pierwszy” z dniem 1 stycznia 2004 rokakg das przegcia. Obecnie funkcjonage
zasady oraz zmiany stosowanych zasad rachurdapazyjete jako konsekwencja przeja na MSSF opisano
ponizej, jak réwnie przedstawiono uzgodnienia zasad ol@wjacych dotychczas z MSSF.

Ujawnienia wymagane przez MSSF 1 dofmz przeksztalcenia sprawozdania spdranego dotychczas
zgodnie z Ustawo rachunkowgci, rozporadzeniami towarzysgymi oraz Rozporgzeniami Rady Ministrow

o prospekcie i informacji bimcej i okresowej na sprawozdania spgizone zgodnie z MSSF zostaly zawarte w
oddzielnym punkcie raportu.

Sprawozdanie finansowe jest spmtzone zgodnie z koncepdiosztu historycznego.

Najwazniejsze zasady rachunkoyed stosowane przez Grgjprzedstawione zostaly paei.

Oswiadczenie o zgodngxi

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe spoétki MUZAA.S zostato sporamizone zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawiid-inansowej (MSSF).

Podstawa konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdania finansowe zawjergjrawozdanie finansowe jednostki domitej oraz
sprawozdania jednostek kontrolowanych przez jedtaattminujca sporadzone na dziebilansowy. Kontrola
wystepuje wowczas, gdy jednostka domigeg ma maliwosé wpltywania na polityk finansows i operacyja
podlegtej jednostki w celu aginiccia korzyici z jej dziatalngci.

Na dzien nabycia aktywa i pasywa jednostki nabywangwgceniane wedtug ich wardo. Nadwyka ceny
nabycia powyej wartgci godziwej maliwych do zidentyfikowania przefych aktywéw netto jednostki jest
ujmowana jako wart@ firmy. W przypadku gdy cena nabycia jestszia od wartéci godziwej maliwych do
zidentyfikowania przejych aktywéw netto jednostki, zdica ujmowana jest jako zysk w rachunku zyskéw i
strat okresu, w ktérym naglito nabycie. Udzial wigcicieli mniejszéciowych jest wykazywany
w odpowiedniej proporcji wartgi godziwej aktywow i kapitatdbw. W kolejnych okretn straty przypadage
wiascicielom mniejszéciowym powyej wartdci ich udziatéw, pomniejszajkapitaty jednostki dominage;.
Wyniki finansowe jednostek nabytych lub sprzedanyehciagu roku § ujmowane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym od/do momentu odpowiedttimiabycia lub zbycia.

W przypadkach gdy jest to konieczne, w sprawozadnfmansowych jednostek zateych dokonuje si korekt
majacych na celu ujednolicenie zasad rachunkmivstosowanych przez jednostk zasadami stosowanymi
przez podmiot dominagy.



Wszelkie transakcje, salda, przychody i koszty pomy podmiotami powzanymi obgtymi konsolidacy
podlegaj wytaczeniom konsolidacyjnym.

Warto §¢ firmy

Wartas¢ firmy powstajica przy konsolidacji wynika z wygtienia na dzig nabycia nadwiki kosztu nabycia
jednostki nad warteia godziwg identyfikowalnych sktadnikéw aktywéw i pasywow jeabtki zalénej,
stowarzyszonej lub wspélnego przegi&iccia na dzié nabycia.

Wartas¢ firmy jest wykazywana jako sktadnik aktywow i prejmniej raz w roku podlega analizie pogtem
utraty wartdci. Ewentualna utrata waduo rozpoznawana jest od razu w rachunku zyskowat $tnie podlega
odwréceniu w kolejnych okresach.

Wartcs¢ firmy powstata przed datzmiany zasad na MSSFeta zostata w ksgach zgodnie z warfoia
rozpoznan wedtug wczéniej stosowanych zasad rachunkagueid podlegata testowi na utkatvartaici na dzié
przegcia na MSSF. Utraty waroi nie stwierdzono.

Przychody ze sprzeday

Przychody ze sprzeéa ujmowane g w wartagci godziwej zaptat otrzymanych lub nafgch ireprezentaj
naleznosci za produkty, towary i ustugi dostarczone w ramawrmalnej dziatalni@i gospodarczej, po
pomniejszeniu o rabaty, VAT i inne podatki zméne ze sprzeda (podatek akcyzowy).

Sprzeda towaréw ujmowana jest w momencie dostarczenia towa przekazania prawa wiasioo.

Przychody z tytulu odsetek ujmowang sarastajco, w odniesieniu do gtéwnej kwoty naiej, zgodnie z
metod, efektywnej stopy procentowe;j.

Przychody z tytutu dywidendasujmowane w momencie, kiedy zostaje ustanowionevprakcjonariuszy do
otrzymania pfatnci.

Leasing

Leasing jest klasyfikowany jako leasing finansogsgty warunki umowy przenogszasadniczo cate potencjalne
korzysci oraz ryzyko wynikajce z bycia wiécicielem na leasingobiogc Wszystkie pozostate rodzaje leasingu
sg traktowane jako leasing operacyjny.

Ptatnaci z tytutu leasingu operacyjnega ednoszone w rachunek zyskéw i strat zgodnie z baogramem
ptatndci wynikajacym z umowy w okresie wynikagym z umowy leasingu.

Korzysci otrzymane i nalime jako zactta do zawarcia umowy leasingu operacyjnego odn@sgpw rachunek
zyskow i strat przy zastosowaniu metody liniowepkvesie wynikajcym z umowy leasingu.

Waluty obce

Transakcje przeprowadzane w walucie inngj polski ztoty (PLN) g ksiggowane po kursigrednim NBP

waluty obowazujacym na dzié transakcji. Na dzie bilansowy, aktywa i pasywa piezne denominowane w
walutach obcychasprzeliczane wedtug kursiredniego NBP obowkujacego na ten dzie Aktywa i pasywa
niepientzne wyceniane w warfci godziwej i denominowane w walutach obcych wyeesié wedtug kursu

obowiazujacego w dniu ustalenia wasm godziwe;j.

Koszt odsetek

Koszty finansowania zewirznego bezp@wednio zwazanego z nabyciem lub wytworzeniem sktadnikow
majatku wymagagcych dhzszego okresu czasu, aby mogh¢tsdatne do izytkowania lub odsprzedy, s1
doliczane do kosztéw wytworzenia taki@odkow trwatych, a do momentu oddania tyéhodkow trwatych do
uzytkowania. Wszelkie pozostale koszty finansowarearetrznego g odnoszone bezgrednio w rachunek
zyskow i strat w okresie, w ktérym zostaty poniesio

Dotacje paistwowe

Jezeli istnieje uzasadniona pewdtpze dotacja zostanie uzyskana oraz spetnione zpstanystkie zwizane z
niag warunki, wowczas dotacjeg@owe g ujmowane wedtug ich warfoi godziwej. Jeeli dotacja dotyczy danej
pozycji kosztowej, wéwczas jest ona ujmowana jakeyphdd w spos6b wspoétmierny do kosztéw, ktére
dotacja ta ma w zamierzeniu kompenséwdezeli dotacja dotyczy skiadnika aktywéw, wowczas Wejrtasé
godziwa jest ujmowana na koncie przychodow przydztgkresow, a nagbinie stopniowo, dragréwnych
odpisow rocznych, odpisywana do rachunku zyskotwatgprzez szacowany okregyitkowania zwizanego

z nig sktadnika aktywow.

Podatki

Na obowizkowe obcizenia wyniku sktadajsig: podatek bigacy (CIT) oraz podatek odroczony.

Biezace obcizenie podatkowe jest obliczane na podstawie wynikdatkowego (podstawy opodatkowania)
danego roku obrotowego. Zysk (strata) podatkowairéie od kstgowego zysku (straty) netto w zwku z



wytaczeniem przychoddéw podlegaych opodatkowaniu i kosztéw stanaaych koszty uzyskania przychodéw
w latach nagpnych oraz pozycji kosztow i przychodéw, ktére njigdie keda podlegaty opodatkowaniu.
Obcigzenia podatkoweaswyliczane w oparciu o stawki podatkowe obgzujace w danym roku obrotowym.
Podatek odroczony jest wyliczany megolilansows jako podatek podlegajy zaptaceniu lub zwrotowi w
przyszigci na r&nicach pomidzy wart@ciami bilansowymi aktywéw i pasywéw a odpowiagajmi im
wartasciami podatkowymi wykorzystywanymi do wyliczeniagstawy opodatkowania.

Rezerwa na podatek odroczony jest tworzona od wlsgisdodatnich rénic przegciowych podlegajcych
opodatkowaniu, natomiast sktadnik aktywow z tytphdatku odroczonego jest rozpoznawany do wysnke
jakiej jest prawdopodobnee kxdzie mana pomniejsz§ przyszte zyski podatkowe o rozpoznane ujemne
roznice przejciowe. Pozycja aktywéw lub zoboarianie podatkowe nie powstajesljerdznica przejciowa
powstaje z tytutu wartei firmy lub z tytutu pierwotnego gfia innego sktadnika aktywow lub zobagania
w transakgciji, ktdra nie ma wptywu ani na wynik ptaavy ani na wynik ksigowy.

Wartas¢ sktadnika aktywow z tytutu podatku odroczonego lpgd analizie na kaly dzien bilansowy, a
w przypadku gdy spodziewane przyszie zyski podatkavie leda wystarczajce dla realizacji sktadnika
aktywow lub jego cgsci nastpuje jego odpis.

Rzeczowe aktywa trwate

Grunty, budynki i budowle zytkowane w procesie produkcji i dostarczania towardustug jak réwnie dla
celow administracyjnych wykazywaney sv bilansie w wartéci kosztu historycznego pomniejszonego o
dokonane skumulowane umorzenie oraz odpisy z tytuaty wartgci.

Amortyzacja budynkéw i budowli uymowana jest w ranku zyskow i strat.

Srodki trwate w budowie powstgie dla celow produkcyjnych, wynajmu lub adminisyjagch jak rownie dla
celow jeszcze nie okélnych, prezentowaney sv bilansie wg kosztu wytworzenia pomniejszonegadpisy z
tytutu utraty wartéci. Koszt wytworzenia zwkszany jest o oplaty.

Maszyny, urzdzenia,srodki transportu oraz pozostateodki trwale prezentowanes sv bilansie w wartéci
kosztu historycznego pomniejszonego o dokonane slawane umorzenie oraz odpisy z tytutu utraty wanito
Amortyzacg wylicza sk dla wszystkichsrodkéw trwatych, z pomigciem gruntéw orazrodkéw trwatych w
budowie, przez oszacowany okres ekonomicznej ptagéa tych srodkéw, wywajac metody liniowej, przy
zastosowaniu nagiujacych rocznych stawek amortyzaciji:

Budynki i budowle 5% - 10%

Maszyny i uradzeniasrodki transportu oraz pozostate 10% - 40%

Spéika przygta w momencie przégia na MSSF wartg godziwa jako domniemany koszt do wycegsodkéw
transportu. Wart@ godziwa zostata okéona w oparciu o pozyej,Pojazdy samochodowe — wastd rynkowe.
Notowania ogolnopolskie”, wydawnictwo StowarzyszenRzeczoznawcoéw Samochodowych Ekspertmot,
pozycja ta jest wykorzystywana przez agentow uleezginiowych do wyceny pojazdéw samochodowych dla
celéw ubezpieczenia.

Warto $ci niematerialne i prawne

Wartasci niematerialne nabyte w ramach oddzielnej traogasa aktywowane wedtug ceny nabycia. Po
pocztkowym ugciu, do tej kategorii wartei niematerialnych stosujeesmodel kosztu historycznego. Okres
uzytkowania wartéci niematerialnych zostaje oceniony i uznany zaoigizony lub nieokridony. W przypadku
naliczania amortyzacji od aktywéw o ograniczonynresie uytkowania, koszty te as wykazywane w
rachunku zyskéw i strat w pozycji ,koszty ogolnezaradu”.

Zapasy

Zapasy s wykazywane wedtug ceny nabycia lub kosztéw wytwaia nie wyszych, ni cena sprzedg netto.

Na koszty wytworzenia skladapie koszty materiatéw bezgrednich oraz w stosownych przypadkach koszty
wynagrodzé bezpdrednich oraz uzasadnionaeg& kosztow pérednich. Zapasy wyrobéw i towaréwa s
wyceniane przy wykorzystaniu metody szczegdtoweptsifikacji kosztow.

Instrumenty Finansowe
Aktywa i zobowizania finansowe ujmowane sv bilansie Grupy w momencie, gdy Grupa staje strory
wigzacej umowy.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Naleznosci z tytutu dostaw i ustugasujmowane i wykazywane wedtug kwot pierwotnie zatakbwanych,

z uwzgkdnieniem rezerwy na rieiagalne nalénosci. Rezerwa na nat@osci watpliwe oszacowywana jest
kazdorazowo na nalmosci starsze rii 1 rok oraz wtedy, gdyciagniccie petnej kwoty nalenosci przestato
by¢ prawdopodobne wcZaiej. Naleznosci niesciagalne @ odpisywane w straty w momencie
stwierdzenia ich niiagalndci.



Kredyty bankowe

Koszty finansowe dotyeze kredytu w rachunku bigcym, cznie z prowizjami ptatnymi w momencie splaty
lub umorzenia oraz kosztami beZpdnimi zacigniccia kredytow, ujmowaneasw rachunku zyskow i strat w
okresie, w ktérym zostaty poniesione.

Koszty finansowania zewitrznego ujmowaneagako koszty w momencie ich poniesienia wedtug wperego
podejcia zgodnego z MSR 23.

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug nig gistrumentem odsetkowym i wykazywargeve bilansie w wartéci
nominalne;.

Rezerwy

Rezerwy tworzone aswoéwczas, gdy na Grupie azy istniejacy obowhzek (prawny lub zwyczajowo
oczekiwany) wynikajcy ze zdarzé przesztych, i gdy prawdopodobne jest, wypetnienie tego obowzku
spowoduje konieczrsé wyptywu $rodkéw uosabiajcych korzyci ekonomiczne, oraz nmioa dokona
wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobmania.

Spéika nie prowadziadnych programéw emerytalnych. Spotka zobligowassa przepisami prawa do wyptaty
odprawy emerytalnej. Kosztwiadczé ustalany jest przy ayciu metody prognozowanych uprawhie
jednostkowych, z wycenaktuarialla przeprowadzandwa razy na rok na dzie30 czerwca i 31 grudnia, a w
przypadku znacznych zmian zatrudnienia nardbitansowy nasjpujacy bezpérednio po wystpieniu zmiany.
Zyski i straty aktuarialne rozpoznawaneve catagci w okresie, w ktérym wyspity i ujmowane § w rachunku
zyskow i strat.

Srodki pieni¢zne i ekwiwalentysrodkéw pienieznych
Srodki pienkzne i lokaty krotkoterminowe wykazane w bilansie jotinga srodki pientzne w banku i w kasie
oraz lokaty krétkoterminowe o pierwotnym okresi@adalndci nie przekraczagym trzech mieskcy.

Informacja o kursach EURO przyjetych do przeliczenia:

Poszczegolne pozycje aktywoéw i pasywow bilansu lpzeno na EURO wedtugsredniego kursu
obowizujacego na dzie bilansowy ogtoszonego przez Narodowy Bank Polgkdry wynosit — 3,9835
PLN/EUR na dzié 30 wrzé&nia 2006 roku oraz 4,3832 PLN/EUR na dzi80 wrz&nia 2005 roku.
Poszczegolne pozycje rachunku zyskow i strat mzefio na EUR wg. kursu stanasggo sredni
arytmetyczn $rednich kursow ogtaszanych przez Narodowy Bank KPabowiazujacych na ostatni dzie
kazdego zakaczonego miegca okresu od 1 stycznia 2006 do 30 wria 2006 roku — 3,9171 PLN/EUR oraz
4,6206 PLN/EUR okresu od 1 stycznia 2005 do 30 émiae2005 roku.

Zgodnie z § 38 MSSF 1 grupa podaje sposéb prieja z wczdniej stosowanych ogdélnie przytych zasad
rachunkowosci na MSSF. Zmiany dotyca sprawozdai Emitenta.

Uzgodnienie kapitatéw wtasnych na dzierzegcia na MSSF tj. na daiel stycznia 2004 roku:

Tytut KSR Korekta MSSF
Kapitat zakladowy 5.869 0 5.869
Kapitat zapasowy 11.396 5 11.401
Kapitat z aktualizacji wyceny 5 89 94
Kapitat rezerwowy 6.759 0 6.759
Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 66 66
Zysk (strata) netto 1.911 0 1.911

Zgodnie z MSR i MSSF na kosz¢wiadczeé emerytalnych naley tworzy¢ rezerwy zgodnie z przedstawionymi
W spos6b szczegOtowy nadziami shzacymi w tym celu: metoda prognozowanych upravirjednostkowych
ujmowanych natychmiast lub przez przewidywany, staly okres pracy osob aych programem. PPR nie
precyzuje zagadnienia tworzenia rezerw na kosmtiadczér emerytalnych. Emitent nie tworzy rezerw na
odprawy emerytalne oraz aktywéw i rezerw z tytuadatku odroczonego wynikgjych z rezerw na odprawy
emerytalne.

W wyniku przeszacowania zgodnie z MSSF Lrbdkéw trwatych z grupy 7 do wakoi godziwej w momencie
zastosowania MSSF po raz pierwszy ich w&rtwg MSSF ulegta podwaszeniu. Raénica w pozycjisrodkow
trwatych wystpita rowniez w wartaici bilansowej nieruchomgi biurowej posiadanej przez Spétk uwagi na



réznice w stosowanych stawkach amortyzacyjnych. zigw poziomie amortyzacji wynika réwrigéznica w
osiagnietym zysku wg MSSF.

Z uwagi na nieistotnig i krétkoterminowy charakter zoboazian w walutach obcych Spétka nie wykazuje
aktywow i rezerw z tytutu podatku odroczonego wwjikych z rénic kursowych dodatnich i ujemnych
niezrealizowanych.

Uzgodnienie kapitatéw wtasnych na dzie stycznia 2005 roku:

Tytut KSR Korekta MSSF
Kapitat zakladowy 5.827 - 5.827
Kapitat zapasowy 11.365 59 11.423
Kapitat z aktualizacji wyceny 0 35 35
Kapitat rezerwowy 8.669 0 8.669
Zysk (strata) z lat ubiegtych -1.097 77 -1.020
Zysk (strata) netto 1.043 -30 1.013

Spotka zbyta og¢ srodkdw transportu, ktére byly wcémej przeszacowane i w zygku z tym nasipito
przeksggowanie zwizanego z tym kapitatu z aktualizacji wyceny na t@mapasowy. W wyniku gdicy w
amortyzacji nieruchontmi biurowej i przeszacowanychirodkéw trwalych zysk netto wg ustawy o
rachunkowdci rézni sie od ustalonego wg MSSF.

Uzgodnienie skonsolidowanych kapitatow wtasnychin@h 31 grudnia 2005 roku:

Tytut KSR Korekta MSSF
Kapitat zakladowy 5.827 - 5.827
Kapitat zapasowy 11.162 84 11.246
Kapitat z aktualizacji wyceny - 10 10
Kapitat rezerwowy 8.675 - 8.75
Zysk (strata) z lat ubiegtych 258 58 316
Zysk (strata) netto 96 -16 80
Uzgodnienie kapitatéw wtasnych MUZA SA na dzigl grudnia 2005 roku:

Tytut KSR Korekta MSSF
Kapitat zakladowy 5.827 - 5.827
Kapitat zapasowy 11.365 84 11.449
Kapitat z aktualizacji wyceny - 10 10
Kapitat rezerwowy 8.669 - 8.669
Zysk (strata) z lat ubiegtych -337 58 -279
Zysk (strata) netto 1.129 -9 1.120

Spétka zbyla ogc¢ srodkdw transportu, ktore byly wcadej przeszacowane i w zgzku z tym nasipito
przeksggowanie zwizanego z tym kapitatu z aktualizacji wyceny na t@mapasowy. W wyniku édicy w
amortyzacji nieruchomici biurowej i przeszacowanychrodkéw trwatych zysk netto wg ustawy o
rachunkowdci rézni sie od ustalonego wg MSSF.

Opis czynnikdw i zdarzei, w szczego6lnéci o nietypowym charakterze, magcych znacacy wplyw na
osiagniete wyniki finansowe.

W sierpniu 2006 roku powkszyta s¢ grupa kapitatowa w wyniku zakupu udziatow Wydaviwe Wilga Sp. z
0.0. W zwiazku z tym sprawozdania finansowe z Aigego okresu nieasporéwnywalne do sprawozila
finansowych z okresow poprzednich.

Objasnienia dotyczice sezonowsxi lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta w prezentowanym okresie.



MUZA SA prowadzi dziatalné@ na rynku wydawniczym w Polsce. Sprzedajwicksza generowana jest w
ostatnim kwartale roku kalendarzowego. Spotki wahod w sktad Grupy Kapitatowej MUZA SA w
wigkszaici zwiazane g z rynkiem ksizki w Polsce. Jednak od zalazenia inwestycji w zaktadowysmdek
rehabilitacyjny potaony w Spale gtéwnym przedmiotem dzialadlooPDK SA jest prowadzenie i obstuga
hoteli.

W dziatalngci Grupy Kapitalowej MUZA SA mgna wyodebni¢ nastpujace segmenty braowe: dziatalné¢
wydawnicza (segment I), dziatakiodetaliczna odnogea s¢ do ksizek (segment Il), dziatali$é hotelarska
(segment IIl) i inne (Polska Grupa Wydawnicza S-Asegment IV). Wyniki oghnigte w 2005 i 2006 r. przez
poszczegoblne segmenty ksztattowalyrsastpujaco:

Il kwartaty 2006 Il kwartaty 2005
(tys. zt) I Il 11 v I I 11 v
Przychody 9308 751 2018 0 9.745 598 0 0
Wynik segmentu -1334 94| -318 -2 105 -6| -168 -59
Podatek dochodowy 37 0 0 0 35 0 0 0
Zysk netto segmentu -1382 94| -272 -2 70 -6| -168 -59

Dane jednostkowMUZA SA

Il kwartaty 2006 Il kwartaty 2005
(tys. zi) I Il 1 v I I I v
Przychody 8 704 0 363 0 10 210 0 0 0
Wynik segmentu -171p 0 351 0 261 0 0 0
Podatek dochodowy 37 0 0 0 35 0 0 0
Zysk netto segmentu -1749 0 351 0 226 0 0 0

Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty diwnych i kapitalowych papieréw wartosciowych.

W dniu 9 padziernika 2006 roku & Rejestrowy XII Wydziat KRS zarejestrowat podiggenie kapitatu
zaktadowego w Spotce WILGA Sp. z 0.0. do kwoty 2.49skcy ztotych. Zgodnie z powgzym aktualnie
MUZA SA posiada w spéice WILGA Sp. z 0.0. 50% udizva (12.000 udziatdéw po 100 zt za udziat)agznej
wartasci 1.200 tystcy ztotych.

Informacje dotyczace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, gcznie i w przeliczeniu na jedn
akcje, z podziatem na akcje zwykite i uprzywilejowane.
Zysk netto za 2005 rok w kwocie 1.128.951,74 decWw¥A MUZA SA z dnia 30 czerwca 2006 roku zostat
wykorzystany w nagpujacy sposoéb:

- kwota 337.171,62 zt przeznaczona zostata na paksteaty z lat ubiegtych,

- kwota 791.780,12 zt przekazana zostata na kagizrmwowy.

Wskazanie zdarzé, ktére wystapity po dniu, na ktéry sporzadzono skrécone kwartalne sprawozdanie
finansowe, nieugtych w tym sprawozdaniu, a mogcych w znacacy sposéb wplymé na przyszte wyniki
finansowe emitenta.

Nie wystpity.

Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki gospdarczej, w tym w wyniku polczenia jednostek
gospodarczych, przegcia lub sprzeday jednostek grupy kapitalowej, inwestycji diugotermnowych,
podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalndci.

W wyniku zakupu udziatdw Wydawnictwa Wilga Sp. z.owzrosta wart& sumy bilansowej w wyniku
wiaczenia do konsolidacji sprawozdfinansowych tej spotki. W szczegdkwd zmiany dotyczyly nagpujacych
sktadnikow bilansu: zapasy (4,4 min zt), rialesci krotkoterminowe (2,6 min zt), kapitaty mniejszo (1,7 min

zl), zobowizania krétkoterminowe (4,2 min zt). Z uwagi na fakt skonsolidowane sprawozdania finansowe z
biezacego okresu nieagporéwnywalne do sprawozfidinansowych z okreséw poprzednich

Informacje dotyczaca zmian zobownzan warunkowych lub aktywow warunkowych, ktére nastpity od
czasu zakdiczenia ostatniego roku obrotowego.

Nie wystpity.



Stanowisko zarzdu odnasnie do maliwosci zrealizowania wczéniej publikowanych prognoz wynikéw na
dany rok, w $wietle wynikdw zaprezentowanych w raporcie kwartalym w stosunku do wynikéw
prognozowanych.

Zarzad MUZA SA nie publikowatadnych prognoz wynikéw finansowych zaréwno podmibaminupcego jak
i Grupy Kapitalowej MUZA SA.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajcych bezpdrednio lub posrednio przez podmioty zalgne co najmniej
5% ogolnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu en@nta na dziai przekazania raportu kwartalnego
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podoty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale
zakladowym, liczby gtoséw z nich wynikagcych i ich procentowego udziatu w ogolnej liczbietgséw na
walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukture wtasndci znacznych pakietow akcji emitenta
w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwarlnego.

Akcjonariusze posiaday co najmniej 5% ogélnej liczby gloséw na WZA MUZBA na dzié 14 padziernika
2006 roku:

zmiana
Imi¢ i nazwisko (nazwa) liczba akcji udziat % liczba gtoséw % gtoséw liczba gtoséw % gtosow
Grazyna Kaczmarek 389874 13,67% 554214  16,73% - -
Stepien Stanistaw 362191 12,70% 464 175  14,02% - -
Majdzik Adam 205778 7,22% 205778 6,21% - -
Czarzasty Malgorzata 291 415 10,22 291 415 8,80% -

Ogdlna liczba gtoséw wynikaga ze wszystkich wyemitowanych akcji wynosi 3. 3915 gtosow.

Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji emiteat lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby
zarzadzajace i nadzorujgce emitenta, zgodnie z posiadanymi przez emitentaformacjami, w okresie od
przekazania poprzedniego raportu kwartalnego.

Zaszly zmiany z Zarglzie i Radzie Nadzorczej. Wedlug ostatnich inforfingzzekazanych spéice stan
posiadania akcji przez osoby zaizapce i nadzorujce emitenta na daie 14 sierpnia 2006 roku jest
nastpujacy:

RADA NADZORCZA

Stanistaw Sgpien — Przewodnicacy — posiada 362 191 akcji (bez zmian), ktére uprajy do 14,02 % glosow
na WZA.

Anna Staniszewska — Wiceprzewodnicz — posiada 116 452 akcji (bez zmian), ktére upiaw do 4,57 %
gtoséw na WZA.

Pozostali Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadégji MUZA SA.

ZARZAD

Marcin Garlaski — Prezes Zasgu — jest wi4cicielem 64 646 akcji (bez zmian), deych prawo do 1,95%
gtosow (bez zmian) na WZA.

Malgorzata Czarzasty — Czionek Zaam — jest wiacicielem 291 415 akcji (bez zmian), ggych prawo do 8,80
% gloséw (bez zmian) na WZA.

Wskazanie posgpowan toczacych sk przed sadem, organem widciwym dla posepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej.

Spoétka MUZA SA nie jest stranw sprawach slowych dotyczcych zobowazan lub wierzytelndci MUZA
SA, ktérych jednostkowa lula¢zna warté¢ stanowi 10% kapitatow wkasnych Spoiki.

Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostk od niego zaléna jednej lub wielu transakcji z
podmiotami powigzanymi, jezeli wartosé tych transakcji (faczna wartosé wszystkich transakcji zawartych
w okresie od pocatku roku obrotowego) przekracza wyrazona w ztotych rownowartosé kwoty 500.000
euro - jezeli nie @ one transakcjami typowymi i rutynowymi, zawieranyni na warunkach rynkowych
pomiedzy jednostkami powhzanymi, a ich charakter i warunki wynikaja z biezacej dziatalncéci
operacyjnej, prowadzonej przez emitenta lub jednodte od niego zaleng.

Transakcje zawarte pogiizy MUZA SA a Muza Marketing Sp. z 0.0., Muza SzieISp. z 0.0. i Wilga Sp. z
0.0. byly transakcjami typowymi i rutynowymi, zawani na warunkach rynkowych i dotyczyly sprzega
zakupu ksizek oraz najmu powierzchni biurowej i magazynoweaprkakcje zawarte pogiizy MUZA SA a
Polska Dystrybucja Ksiki S.A. dotyczyly czynszu z tytutu dzieawy hotelu w Spale.

W Il kwartale 2006 roku MUZA SA nie udzielita pgczki zadnej ze spotek zaleych. taczna kwota
naleznodci z tytutu udzielonych pigyczek spotkom Grupy Kapitatowej MUZA SA na dii80 wrzénia 2006
roku wynosi 381 tysicy ztotych.

Wartas¢ sprzeday produktéw, towardw i ustug do spoétek zalgch za okres 01.01 — 30.09.2006 r.:



Sprzedaz | Sprzedaz | Sprzedaz
produktéw | towaréw ustug Razem
MUZA S.A.

Muza Marketing Sp.z 0.0. 189 -60 22 151
Muza Szkolna Sp.z 0.0. 33 33
Wilga Sp.z o.0. 59 59
PDK S.A. 367 367

PDK S.A.
Muza S.A. 49 2 51
Muza Marketing Sp.z 0.0.
Wilga Sp.z o.0. 2 2
Muza Szkolna Sp.z o.0.
Muza Marketing Sp.z o.0. 18 48
Razem : 23y -11 485 711

Naleznosci z tytutu sprzeday produktéw, towarow i ustug do spétek zailgch na dzig 30.09.2006 r.:

naleznosci |aktywa finansowe krotkotermin.
MUZA S.A.
Muza Marketing Sp.z 0.0. 545
Wilga Sp.z o.0. 59
PDK S.A. 523 38(
Muza Marketing Sp. z 0.0.
Wilga Sp.z o.0. 2
Muza Szkolna Sp.z o.0.
Muza S.A.
Muza Marketing Sp.z 0.0. 19
Razem : 1148 380

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

pozyczki lub udzieleniu gwaranciji - lacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zajmej od tego podmiotu,
jezeli taczna wartosé istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi réwnowarto§¢ co najmniej 10 %
kapitatéw wiasnych emitenta.

W okresie objtym raportem pozostate spétki Grupy Kapitatowej MABA nie udzielity poeczen kredytu lub
pozyczki ani nie udzielity gwaranciji.

Inne informacje, ktére zdaniem emitenta g istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majtkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz iformacje, ktére s istotne dla oceny maliwosci
realizacji zobowigzan przez emitenta.

1. MUZA SA jest strom umowy z Bankiem Millennium o kredyt krétkotermingwv rachunku bigacym.
Spoétka mae zadtua¢ sig powyzej stanusrodkdéw w rachunku bimcym do kwoty 1.000 tys. ziotych.
Odsetki od wykorzystanego kredytu naliczagevediug stawki WIBOR dla depozytéw jednomigzinych
powickszonej o 2,50 punktéw procentowych. Zabezpieczémaslytu stanowi weksel In blanco oraz
przewlaszczenie zapasow 0 wacdiod.000 tys. ztotych.

2. W okresie od 1 stycznia 2006 roku do 30 émize 2006 roku MUZA SA utworzyta odpis aktualizacyjna
naleznoci z tytutu dostaw i ustug w wysokoi 488 tysécy ztotych.

3. W okresie od 1 stycznia 2006 roku do 30 wmize 2006 roku MUZA SA zmniejszyta odpis aktualizpuyy
na naleénosci z tytutu dostaw i ustug w wysoka 275 tysecy ztotych w wyniku splaty zobowzan oraz
postpowania ukladowego.

4. W okresie od 1 stycznia 2006 roku do 30 iz 2006 roku MUZA SA zmniejszyta odpis aktualizpnyy
na wyroby gotowe w wysokei 496 tysgcy ztotych.

5. W IIl kwartale 2006 roku MUZA SA utworzyla rezet z tytutu odroczonego podatku dochodowego na
kwote 7 tyskcy ztotych. Na dzig 30 wrzé&nia 2006 roku wysoki rezerwy wynosita 129 tysty ztotych.

6. Nie wystpity zmiany wielkaci szacunkowych.



7.

10.

W dniu 18 lipca 2006 roku osoba posiadajdostp do informaciji, o jakich mowa w art. 154 ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi poinformowata &gpze w dniach 11 lipca 2006, 12 lipca 2006, 13
lipca 2006 oraz 14 lipca 2006 dokonata zakupu 6.#8&i Spoiki. Nabycie akcji dokonane zostato w
nastpujacy sposob:

- 220 akcji za cen7,05 zi,

- 680 akcji za cen7,10 zi,

- 940 akcji za cen7,10 zi,

- 1446 akcji za cen7,00 zi,

- 448 akcji za cen6,90 zi,

- 3000 akcji za cen6,80 zi.

Osoba przekazagga informacg nie zgodzita si na ujawnienie danych osobowych.

W dniu 7 sierpnia 2006 r. zawarte zostato pomaenie Wspolnikéw Wydawnictwa WILGA Sp. z 0.0. z
siedzity w Warszawie wraz z nagtujacymi podmiotami: EGINA Sp. z 0.0. z siedzilv Warszawie,
Atlantimpex Inc. z siedzib w Montrealu, Kanada, i Panem Janem Wojnitko zam.Warszawie.
Przedmiotem czterostronnego Porozumienia jestarstalzasad funkcjonowania (zagzania i nadzoru)
Spotki Wydawnictwa WILGA, ktére dda regulowaty bieace zarzdzanie Spoétk oraz ewentualne
pofaczenie Spotki Wydawnictwa Wilga ze SpdiUZA S.A.

W dniu 7 sierpnia 2006 r. zawarta zostala umawyGINA Sp. z o.0. z siedzibw Warszawie.
Przedmiotem umowy jest opcja sprzegadziatow EGINA w Wydawnictwie WILGA spéice MUZA.&.,
ktéra wchodzi wzycie po spetieniu siwarunkdéw zawieszagych uwzgtdnionych w tréci Umowy.
Zalacznikiem do niniejszej Umowy jest Porozumienie Waepgdw Wydawnictwa WILGA zawarte ze
Spotke MUZA S.A. w dniu 7 sierpnia 2006 r.

W dniu 10 sierpnia zawarta zostata z EGINA Sp.@ ».siedzih w Warszawie umowa kupna - sprzegla
udzialtdw WILGA, a take o obgcia nowoutworzonych udziatéw w Wydawnictwie WILGA Sz 0.0. w
podwyzszonym kapitale zaktadowym sp6tki. W wyniku tychyeacici spétka MUZA S.A. posiada 50 %
udziatéw w spoétce Wydawnictwie WILGA Sp. z o.0.



