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Komentarz Zarzadu

1. Komentarz Zarzadu do wynikow Grupy Kapitalowej BROKER FM
za IV kwartal 2006 roku.

1.1. Opis organizacji Grupy Kapitalowej Emitenta ze wskazaniem jednostek
podlegajacych konsolidacji

Grupa BROKER FM prowadzi dziatalno§¢ w branzy media i reklama i jest wiodaca grupa radiowa w
Polsce. Podstawowym przedmiotem dziatalnosci jest prowadzenie ogélnopolskiej stacji radiowej pod
nazwa RMF FM, sieci RMF Classic oraz Iwowskiej stacji radiowej RadioMan. Ponadto Grupa
BROKER FM zajmuje si¢ posrednictwem w sprzedazy czasu reklamowego innych rozglosni
radiowych, internetowej powierzchni reklamowej, jak rowniez prowadzi dzialalno$¢ agencji
reklamowej 1 koncertowe;j.

W sktad Grupy Kapitalowej BROKER FM wchodza:

BROKER FM S.A z siedziba w Warszawie — jednostka dominujaca,

»Radio Muzyka Fakty” Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie — jednostka zalezna,
»ART FM” Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie — jednostka zalezna,

»OPERA FM” Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie — jednostka zalezna,
»SCENA FM” Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie — jednostka zalezna,
»KONTO FM” Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie — jednostka zalezna,
»ErL.Em.Ef” TZOW z siedziba we Lwowie — jednostka zalezna,
»leleradiokompania Man” TzOW z siedziba we Lwowie — jednostka zalezna,
»RMF Classic” Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie — jednostka zalezna,
»ARCOLA” Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie — jednostka zalezna,
HINTERIA.PL” S.A z siedziba w Krakowie — jednostka stowarzyszona.

W IV kwartale 2006 roku zostaly wilaczone do konsolidacji Grupy BROKER dwie spotki: RMF
Classic Sp. z 0.0. oraz ARCOLA Sp. z o0.0., ktére do tej pory, ze wzgledu na mata istotnos¢ z punktu
widzenia wplywu wynikdéw tych podmiotow na wyniki Grupy, nie byly konsolidowane. Zarzad
BROKER FM S.A. podjat decyzjg o wiaczeniu do konsolidacji w/w spotek w czwartym kwartale 2006
roku ze wzgledu na fakt zwigkszenia ich aktywnos$ci na poziomie operacyjnym. Kolejnym powodem
podjecia tej decyzji byl przeciagajacy si¢ proces potaczenia spotek RMF Classic Sp. z 0.0. oraz
OPERA FM Sp. z 0.0. w drodze przejecia spotki RMF Classic (Spotka Przejmowana) przez Spotke
OPERA FM Sp. z 0.0. (Spdtka Przejmujaca). O planowanej fuzji informowaliSmy w komentarzu do
sprawozdania za III kwartat 2006 roku w punkcie 2.11. Zarzad BROKER FM S.A. informuje
jednoczesnie, iz poroéwnywalnos¢ danych za lata 2005-2006 zostata zachowana w zwiazku z faktem,
iz w roku 2005 aktywnos¢ na poziomie operacyjnym wystgpowata w spotce OPERA FM Sp. z 0.0. a
w trakcie roku 2006 zostala przeniesiona do spotki RMF Classic Sp. z o.0.

Struktura wiasnosciowa Grupy Kapitatowej BROKER FM zostata zaprezentowana na kolejnej stronie:




Grupa Kapitalowa BROKER FM

Raport za IV kwartat 2006 roku

Komentarz Zarzadu

99,99 %
BROKER FM S.A.
v
Radio Muzyka Fakty Sp. z o.o0.
0,01 % 27,84%* 99,97 %
»| INTERIA.PL.S.A. < \ 4
ART FM Sp. z o.0.
1,00 % 99,00 %
» KONTO FM Sp. z 0.0. |
0,02% | SCENAFM Sp.zo.0. |,k 9998%
L0002 RMF Classic Sp. z o.0.
100,00%
OPERA FM Sp. z o.0. 100,00 %|
ARCOLA Sp. z o.0.
100,00% Er.Em.Ef. TzOW 65,00%, Teleradiokompania MAN TzOW
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1.2.Wybrane dane finansowe

Ponizsze tabele przedstawiaja podstawowe dane finansowe Grupy BROKER FM za I-1V kwartat 2006
roku w poréwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego.

w tys. zt
WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE

FINANSOWE GRUPY BROKER FM I-1V kwartal 2006 I-IV kwartal 2005 zmiana
I. Przychody netto ze sprzedazy produktow, 179 838 173 566 6272
towarow i materialow
II. Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjne;j 15 058 22 680 -7 622
III. Zysk (strata) brutto 19 144 24 240 -5 096
IV. Zysk (strata) netto przypadajacy na 15733 20 078 4345
akcjonariuszy jednostki dominujacej
V. Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci 29533 16 175 13 358
operacyjnej
VI. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci 12 946 5204 7742
Iwestycyjnej
VII. Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci _15 498 5055 10 443
finansowe;j
VIII. Przeptywy pienig¢zne netto, razem 1 089 5916 -4 827
IX. Aktywa, razem 115 308 99 852 15 456
XI. Zobowiazania dlugoterminowe 16 333 19672 -3 339
XII. Zobowiazania krétkoterminowe 42 322 33 895 8427
XIII. Kapital wlasny 56 652 46 285 10 367
XIV. Kapitat akcyjny 3300 3300 -
XV. Liczba akcji (w szt.) 3300 000 3300 000 -
XVI. Zysk (strata) na jedna akcje zwykla w zl 4,77 6,08 -1,31

Zrédlo: BROKER FM
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w tys. EUR!
WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE

FINANSOWE GRUPY BROKER FM I-IV kwartal 2006 I-IV kwartal 2005 zmiana
I. Przychody netto ze sprzedazy produktow, 46 123 43 140 2983
towarow i materialow
II. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 3 862 5637 -1775
III. Zysk (strata) brutto 4910 6 025 -1 115
IV. Zysk (strata) netto przypadajacy na 4035 4990 955
akcjonariuszy jednostki dominujacej
V. Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci 7574 4020 3554
operacyjnej
VI. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci 3320 1293 2027
inwestycyjnej
VII. Przeplywy pienigzne netto z dziatalno$ci 3975 1256 2719
finansowe;j
VIII. Przeptywy pienigzne netto, razem 279 1470 -1 191
IX. Aktywa, razem 30 097 25 870 4227
XI. Zobowiazania dtugoterminowe 4263 5097 -834
XII. Zobowiazania krétkoterminowe 11 047 8782 2265
XIII. Kapital wlasny 14 787 11 992 2795
XIV. Kapitat akcyjny 861 855 6
XV. Liczba akcji (w szt.) 3300 000 3300 000 -
XVI. Zysk (strata) na jedna akcje zwykla w z1 1,22 1,51 -0,29

Zrodto: BROKER FM;

! EUR — kurs dla danych bilansowych na dzien 31 grudnia 2006 roku 1EUR - 3,8312; na dzien 31 grudnia 2005 roku IEUR - 3,8598
kurs dla danych z rachunku zyskow i strat oraz przeplywow finansowych za okres 01.01.2006-31.12.2006 1EUR — 3,8991 za okres
01.01.2005-31.12.2005 IEUR — 4,0233

1.3. Opis wynikow finansowych Grupy Kapitalowej BROKER FM

1.3.1. Pozycja Grupy BROKER FM na rynku reklamy oraz rynku sluchalnos$ci

Rynek reklamy

Rynek reklamy w Polsce wciaz rozwija si¢ dynamicznie, potwierdzajac wczesniejsze prognozy
analitykow dotyczace tempa jego rozwoju. Wzrost rynku zostat zdeterminowany w 1 poétroczu, w
ktorym duzy wplyw na aktywno$¢ reklamodawcow — gléwnie w telewizji — mialy Igrzyska
Olimpijskie w Turynie oraz Mundial w Niemczech (ok. 25% wzrost przychodow stacji TV ogotem).
Wyjatkowo dobre wyniki w II kwartale byly réwniez efektem nizszej bazy analiz (wstrzymanie emisji
reklam radiowych i telewizyjnych w kwietniu 2005 r.). III kwartat roku 2006 przyniost spodziewany
przez rynek minimalny wzrost, u ktérego podstaw leza wysokie przychody mediow w analogicznym
okresie roku 2005 (realizacja kampanii zwiazanych z wyborami parlamentarnymi i prezydenckimi).
IV kwartat 2006 byt z kolei tradycyjnie okresem roku, w ktérym reklamodawcy skierowali do mediow
najwyzsze budzety. Wedlug danych firmy Expert Monitor, ktéra monitoruje rynek wg wartosci
cennikowych bez rabatéw udzielanych przez media, najwigksze wydatki w tym okresie — podobnie,
jak w roku ubieglym - byly udzialem branz: medycznej (farmaceutyki i parafarmaceutyki) oraz
telekomunikacyjnej (systemy telekomunikacyjne). Producenci lekow wydali w tym okresie niemal
40% swoich rocznych budzetow, a pozostate wiodace branze — co najmniej 30%. Utrzymuje si¢
dynamika wydatkéw reklamowych sektora bankowego. W poréwnaniu z analogicznym okresem
ubieglego roku, budzety reklamowe bankow wzrosty o ponad 40% (bez uwzglednienia rabatéw). Na
uwage zastuguje zmniejszenie wydatkow reklamowych firm z sektora telekomunikacyjnego, ktérych
budzety ograniczono w IV kwartale o ponad 15% w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
ubieglego. Najwyzsza dynamika wsrod mediow w IV kwartale i w catym roku 2006 odznaczyt sig¢
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sektor internetowy, konsekwentnie zwigkszajac swoje przychody o ponad 50%, zdobywajac coraz
wigkszy udziat w reklamowym torcie. Najmniej zyskat sektor prasowy, przy $rednim rocznym
wzroscie na poziomie niespelna 4%. Wskaznik dynamiki rynku reklamy ogoétem przekroczyt w catym
2006 r. poziom 10 %, osiagajac sume 6,4 mld zt.

Rynek reklamy radiowej wzrost w IV kwartale 2006 r. o ok. 10% netto w poréwnaniu do
analogicznego okresu w roku 2005. Motorem napgdowym rynku, wedlug danych z monitoringu
Expert Monitora, byty w tym okresie branze: handlowa (sklepy i hurtownie — wzrost o ponad 20% w
ujeciu kwartalnym, ok. 35% rocznego budzetu radiowego wydano w IV kwartale), oraz finansowa
(banki) - z ponad 40% wzrostem budzetow reklamowych (niemal 40% rocznego budzetu). Wsrod
pozostatych, najbardziej znaczacych branz dla radia wyrdzni¢ nalezy: sektor rozrywki (ksigzki i
wydawnictwa) — nalezy jednak pamigta¢, ze w tym sektorze duzy udzial stanowia rozliczenia
barterowe, branza farmaceutyczna, branze z sektora motoryzacyjnego (Srodki transportu, czesci i
ushugi motoryzacyjne) oraz telekomunikacyjnego (systemy telekomunikacyjne). Na uwage zastuguje
fakt, ze radiowe budzety firm farmaceutycznych oraz telekomunikacyjnych (systemy) zostaly w
ostatnim kwartale roku 2006 ograniczone w poréwnaniu z analogicznym okresem roku 2005.

Jak wynika z danych pochodzacych z monitoringu, wyrazna sezonowos$¢, charakteryzujaca caty
radiowy rynek reklamy, znalazla roéwniez potwierdzenie w wynikach analizy wartosci
wyemitowanych reklam w roku 2006. Po tradycyjnie najstabszym, cho¢ charakteryzujacym sig
wysoka dynamika I kwartale, warto§¢ budzetéw reklamowych kierowanych do radia wyraznie wzrosta
w kolejnym okresie. W trzecim kwartale (obejmujacym okres wakacyjny) dynamika rynku radiowego
ulegta redukcji do ok. 6%. Ostatni kwartal roku — najbardziej dochodowy dla mediow, w tym dla
radia, byt zgodnie z oczekiwaniami okresem, w ktorym reklamodawcy alokowali najwicksze $rodki.
Podsumowanie roku na rynku reklamy radiowej przyniosto potwierdzenie 11-sto procentowego
wzrostu rynku reklamy radiowej w roku 2006, szacowanego na poczatku ubiegtego roku. Realna
warto$¢ rynku osiagneta ok. 494 min zt. Duzy wptyw na ten stan rzeczy mial wzrost konkurencyjnosci
sieci lokalnych stacji radiowych.

W roku 2007 nalezy oczekiwaé dalszego wzrostu rynku reklamy na poziomie zblizonym do
ubieglorocznego. W 1 potowie roku spodziewaé si¢ mozna wzmozonych inwestycji reklamowych
sektora telekomunikacyjnego, zdeterminowanych wejsciem nowego operatora telefonii komorkowej
P4 (marka Play) - budzet ok. 250 mln zt. Spodziewany jest takze potencjalny rebranding marki Era.
Wplyw na dynamike rynku moze mie¢ takze zapowiadane wejscie na rynek nowego tytutu prasowego
Polskapresse. W radiu spodziewac si¢ nalezy dalszego ciagu konsolidacji i zmian wiascicielskich oraz
dalszej agresywnej polityki cenowej sieci radiowych, w szczegdlnosci ,,ESKI”, co moze prowadzi¢ do
zmniejszenia udziatu ogdlnopolskich stacji radiowych w rynku reklamy.

Pozycja RMF FM na rynku reklamy

Wobec charakteryzujacych radiowy rynek reklamowy tendencji wzrostowych, a takze wciaz
rosnacego znaczenia sieci rozgtosni lokalnych, RMF FM utrzymat w 2006 roku pozycje lidera na
radiowym rynku reklamy, jednak jego udzial w poréwnaniu do 2005 roku spadt o 6 procent. Wplyw
na pozycj¢ rozglo$ni na rynku mialy zarowno czynniki zewngtrzne - wspomniane juz wyzej
zmniejszenie budzetéw radiowych przez branze telekomunikacyjng i farmaceutyczna, przesunigcie
budzetow reklamowych dotychczasowych klientdow radia do telewizji, oraz agresywna polityka
rabatowa konkurencji - jak i czynniki wewngtrzne. Mimo najwyzszego w kraju wskaznika
stuchalnosci, wprowadzone w pierwszej potowie roku zmiany w polityce cenowe;j stacji, polegajace na
ograniczeniu rabatéw i zwigkszaniu przychodoéw poprzez wzrost ceny jednostkowej, a nie ilosé¢
sprzedawanych reklam, nie przyniosly oczekiwanych przez Zarzad efektow. Wynikalo to gtownie ze
zmniejszonej dynamiki rynku w drugiej polowie roku oraz coraz wigkszej tendencji przenoszenia
budzetow do lokalnych sieci radiowych. Podsumowujac caty rok 2006, RMF FM przejeto 26,6%
radiowych budzetow reklamowych, a przewaga nad bezposrednim konkurentem wyniosta w ujgciu
rocznym 2,4 punktu proc. W IV kwartale 2006 roku udziat RMF FM wyniost 24,7% (Expert Monitor,
dane cennikowe, bez autopromocji).
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Stuchalnosé
RMF FM

Radio RMF FM niezmiennie pozostaje liderem stuchalnosci wsrod wszystkich stacji radiowych w
Polsce. W ostatnim kwartale 2006 roku stacja zanotowala udziat w rynku na poziomie 22%. Zasigg
dzienny RMF FM w tym okresie wyniost ponad 28%, co oznacza, ze kazdego dnia stucha tej stacji
okoto 8,5 miliona oséb (Radio Track SMG/KRC A Millward Brown Company, og6t badanych: 15-75
lat).

Wsrod osob w wieku 20-45 lat, mieszkajacych w miastach, radio RMF FM osiaga jeszcze lepsze
wyniki niz wérdéd ogétu badanych. Udziat w rynku w tej grupie docelowej wynidst w ostatnim
kwartale 2006 roku ponad 25%, co oznacza, ze az jedna czwarta tacznego czasu stuchania radia w tej
grupie docelowej przypada wlasnie na stacjc RMF FM. Blisko 35% o0s6b z tego targetu ma w
przecigtnym dniu kontakt z radiem RMF FM. Warto zauwazy¢, ze lider stuchalnosci — stacja RMF FM
— dystansuje w tym zakresie swojego bezposredniego konkurenta — radio ZET — o blisko 7%.

RMF Classic

RMF Classic, stacja o profilu muzyczno-literackim, w przecigtnym tygodniu IV kwartatu 2006 roku
gromadzita przed odbiornikami ponad 840 tysigcy stuchaczy, sposrod ktorych blisko 530 tysigcy
przypada na miasta nadawania tej stacji (Krakow, Warszawe, Gdansk, Wroctaw, Szczecin) (Radio
Track SMG/KRC A Millward Brown Company, ogo6t badanych: 15-75 lat, miasta nadawania RMF
Classic). Stuchacze RMF Classic stanowia bardzo atrakcyjna pod wzglgdem reklamowym grupe.
Ponad 90% z nich ma wyksztalcenie co najmniej $rednie, a 52% wyksztalcenie wyzsze. W gronie
stluchaczy tej stacji ponad polowe stanowia osoby nalezace do najbardziej prestizowych grup
zawodowych (dyrektorzy, przedstawiciele wolnych zawodow, wlasciciele firm, pracownicy
umystowi) (Radio Track SMG/KRC A Millward Brown Company, ogét badanych: 15-75 lat, struktura
na podstawie zasiggu dziennego).

Mimo wzrostu stuchalnosci w 2006 roku, ze wzgledu na do$¢ ograniczony potencjal stuchaczy tego
formatu stacji, bez kolejnych czestotliwos$ci i rozszerzenia zasiggu technicznego nie mozna sig
spodziewac sukcesow tego formatu. Pomimo deklaracji KRRiT o popieraniu takiego formatu w 2006
roku nie udato si¢ uruchomic¢ zadnej nowej czgstotliwosci.

RadioMan
Lwowska stacja RadioMan, bedaca zagraniczng inwestycja Grupy BROKER FM konsekwentnie
zwigksza swoja shuchalno$¢. We wrzesniu zasieg dzienny wsrdd osdb w wieku 25-39 lat wynosit juz

11,4%, co dawato tej stacji trzecia pozycje we Lwowie. Stuchalno$¢ lidera na rynku, Radia LUX FM,
wynosita 11,6%; (Zroédto: MULTIMEDIA, badanie CATI, Lwow, wiek 25 — 39).

1.3.2. Wyniki finansowe Grupy Kapitalowej BROKER FM

Rachunek Zyskow i Strat Grupy Kapitatowej BROKER FM

Skonsolidowany rachunek zyskoéw i strat za IV kwartal oraz za cztery kwartalty 2006 roku w
poréwnaniu do analogicznych danych 2005 roku prezentuje tabela na kolejnej stronie.
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IV kwartal IV kwartal zmiana I-IV kwartal I-IV kwartal

zmiana

tys. zk
2006 2005 Y% 2006 2005 %
Przychody ze sprzedazy 50058 52339 -4,4% 179 838 173 566 3,6%
EBIT -785 8963 -108,8% 15058 22 680 -33,6%
Marza operacyjna (%) -1,6% 17,1% - 8,4% 13,1% -
EBITDA 1156 10380 -88,9% 22 569 29799 -24,3%
Marza EBITDA (%) 2,3% 19,8% - 12,5% 17,2% -
Zysk brutto 2261 9028 -75,0% 19 144 24 240 -21,0%
Zysk netto 2047 6 701 -69,5% 15733 20078 -21,6%
Marza netto (%) 4,1% 12,8% - 8,7% 11,6% -
Zrédlo: BROKER FM
Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2006 roku wyniosty 50 058 tys. zt i byly nizsze o 4,4% w
stosunku do przychodow czwartego kwartalu 2005 roku. Przychody ze sprzedazy w czterech
kwartatach 2006 roku wyniosty 179 838 tys. zt i byly wyzsze 3,6% w stosunku do przychodow w
analogicznym okresie 2005 roku. Spadek przychodow w IV kwartale nastapit w segmencie radiowym
(o 10,7%), co wynikato ze spadku przychodéw ze sprzedazy gltownego produktu Grupy — czasu
reklamowego RMF FM. Najwigkszy wzrost przychodow wystapit w segmencie posrednictwa — o
24,1% - i byl wynikiem konsekwentnej polityki Grupy w zakresie dalszego rozwoju sprzedazy czasu
pozostatych rozgtosni.
Analizujac przychody czterech kwartatow 2006 roku, najwigksze wzrosty przychodow nastapily w
segmencie posrednictwa - wzrost o 33,3%. W segmencie radiowym przychody utrzymaly si¢ na
poziomie roku ubieglego, natomiast w segmencie agencyjnym przychody nieznacznie spadty (o 1,4%)
w stosunku do analogicznego okresu roku ubieglego.
Struktur¢ przychodow ze sprzedazy w poszczegdlnych segmentach dziatalnosci Grupy przedstawia
ponizsza tabela.
I-Iv I-1v
IV kwartal IV kwartal Zmiana zmiana
tys. zt kwartal kwartal
2006 2005 (%) (%)
2006 2005
Dzialalnos¢é radiowa 35779 40 087 -10,7% 128 065 127 806 0,2%
Dzialalnos¢ agencyjna 4867 4698 3,6% 23013 23335 -1,4%
Dziatalnosé w zakresie
8660 6977 24,1% 26 356 19771 33,3%
posrednictwa
Pozostata dziatalnosé 752 576 30,6% 2404 2654 -9,5%
SUMA PRZYCHODOW 50 058 52339 -4,4% 179 838 173 566 3,6%

Zrédlo: BROKER FM
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Koszty operacyjne (w tym pozostate koszty operacyjne) w IV kwartale 2006 roku wyniosty 50 998
tys. zt 1 wzrosty w stosunku do IV kwartatu 2005 roku o 17,2%. Wzrost kosztow wystapit w kazdym
segmencie dzialalno$ci i byt spowodowany gléwnie wzrostem pozostatych kosztéw operacyjnych w
Grupie. Wzrost tych kosztéw wyniknal ze wzrostu rezerw z tytutu prowizji agencyjnych, jak réwniez
utworzenia w ostatnim kwartale roku rezerwy na zobowiazanie z tytulu wyptacenia przysztego
wynagrodzenia dla spotki doradczej, zwiazanego z ustawowym obowiazkiem Zarzadu sporzadzenia
wyceny i wydania opinii na temat ceny akcji oferowanej w wezwaniu ogloszonym w dniu 27
pazdziernika 2006 przez Bauer Media Invest GmbH. Rezerwa ta zostata proporcjonalnie rozdzielona
na poszczegdlne segmenty, jako udzial wyniku kazdego z segmentow w wyniku catej Grupy, bez
uwzglednienia kosztow zarzadu. W poszczegdlnych segmentach dzialalno$ci wzrosty kosztow
ksztattowaly si¢ nastgpujaco:

- w segmencie radiowym — wzrost o 13,7% - spowodowany gldwnie wzrostem pozostatych
kosztow operacyjnych,

- w segmencie agencyjnym — wzrost o 24,1% - wzrost spowodowany wzrostem kosztow z
tytutu obstugi promocyjnej oraz organizacji imprez, ktore sa uzaleznione od przychodow z
tego tytutlu oraz wzrostem pozostalych kosztow operacyjnych,

- w segmencie posrednictwa — wzrost o0 27,9% - co zwiazane jest przede wszystkim z kosztami
zakupu czasu reklamowego pozostalych rozglosni i jest bezposrednio skorelowane ze
wzrostem przychodéw w tym segmencie oraz dodatkowo ze wzrostem pozostatych kosztow
operacyjnych.

W czterech kwartatach 2006 roku koszty ogdtem wzrosty o 8,3% w stosunku do analogicznego okresu
roku poprzedniego. Najwigkszy wzrost kosztow nastapit w segmencie posrednictwa - wzrost o 32,6%,
zdecydowanie mniejszy w segmencie radiowym - o0 6,5%; w segmencie agencyjnym koszty utrzymaty
si¢ na poziomie roku ubieglego (wzrost o 0,2%).

Strukture kosztow operacyjnych w poszczegdlnych segmentach dziatalnosci Grupy przedstawia
ponizsza tabela.

I-1v I-Iv
IV kwartat IV kwartal zZmiana zZmiana
tys. zt kwartal kwartal
2006 2005 (%) (%)
2006 2005
Dzialalnos¢ radiowa 36 739 32322 13,7% 116 546 109 483 6,5%
Drziatalnosé agencyjna 5192 4183 24,1% 21754 21714 0,2%
Dziatalnos¢ w zakresie
8 291 6 481 27,9% 25153 18 967 32,6%
posrednictwa
Pozostata dzialalnosé 776 515 50,7% 2187 2676 -18,3%
SUMA KOSZTOW 50998 43 501 17,2% 165 640 152 840 8,3%

Zrédlo: BROKER FM

W IV kwartale 2006 roku Grupa zanotowata spadek przychodow w stosunku do IV kwartalu roku
ubieglego, co przy roéwnoczesnym wzroscie kosztow na poziomie operacyjnym o 17,2%,
spowodowalo wygenerowanie straty na poziomie operacyjnym w wysokosci 785 tys. zt. Najlepszy
zazwyczaj kwartat roku, okazat si¢ niestety najstabszym kwartatem w catej historii obecnosci Grupy
Broker na WGPW, przede wszystkim z powodu spadku przychodow, gléwnie w segmencie
radiowym, ktory to segment ma najwigkszy wpltyw na wynik operacyjny Grupy. Spadek ten wynika z
kilku powodow. Po pierwsze, powiazany jest ze wzrostem udziatu sieci lokalnych w radiowym rynku
reklamowym i ich agresywna polityka rabatowa. Drugi powdd zwiazany jest z polityka zwigkszania
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efektywnosci sprzedazy, poprzez zatrzymania wzrostu rabatéow dla klientow, przy jednoczesnym
podwyzszeniu cennika reklamowego, co spowodowato spadek udziatu RMF FM w radiowym rynku
reklamowym. Marza EBITDA w IV kwartale 2006 roku wyniosta 2,3% i byla az o ponad 17 punktow
procentowych nizsza w stosunku do IV kwartatu 2005 roku.

Przychody finansowe w IV kwartale 2006 roku wyniosty 2 903 tys. zt. Ich znaczny wzrost w stosunku
do IV kwartatu 2005 roku wynika z aktualizacji warto$ci gruntow w Mogilanach o prawie 2,8 min zt.
Wynik brutto za IV kwartat 2006 roku spadt o 75,0% w stosunku do analogicznego okresu 2005 roku.
Mniejszy spadek wyniku brutto w poréwnaniu do spadku zysku operacyjnego wynika z poprawy salda
przychodow i kosztéow finansowych Grupy. Wszystkie czynniki opisane powyzej spowodowaly
spadek zysku netto w IV kwartale 2006 roku o 69,5% do kwoty 2 047 tys. zt.

Zysk netto za cztery kwartalty 2006 roku wnidst 15 733 tys. zt i byl nizszy od zysku za rok 2005 o
ponad 21%.

Bilans Grupy Kapitalowej BROKER FM

Skonsolidowany bilans na dzien 31 grudnia 2006 roku prezentuje ponizsza tabela.

tys. zt 31.12.2006 31.12.2005 zmiana (%)

I. Aktywa trwate dtugoterminowe 73 279 59 091 24,0%
udziat w sumie bilansowej 63,6% 59,2% -

II. Aktywa obrotowe krotkoterminowe 42 029 40 761 3,1%
udzial w sumie bilansowej 36,4% 40,8% -
Aktywa razem 115 308 99 852 15,5%
I. Kapital wtasny 56 652 46 285 22,4%
udzial w sumie bilansowej 49,1% 46,4% -

II. Zobowiazania dtugoterminowe 16 334 19 672 -17,0%
udziat w sumie bilansowej 14,2% 19,7% -
III. Zobowiazania krotkoterminowe 42 322 33 895 24.9%
udziat w sumie bilansowej 36,7% 33,9% -
Pasywa razem 115 308 99 852 15,5%

Zrédlo: BROKER FM

Suma bilansowa na dzien 31 grudnia 2006 roku wzrosta o 15,5% w stosunku do danych z dnia 31
grudnia 2005 roku. Wzrost ten byt gtdéwnie spowodowany:

- po stronie aktywow - wzrostem dlugoterminowych aktywow finansowych zwigzanych z
udzieleniem w lipcu 2006 roku pozyczek dlugoterminowych spoétce REGION Sp. z 0.0. w
wysokosci 8 mln zt oraz aktualizacja wartosci gruntdow w Mogilanach o prawie 2,8 min zi,

- po stronie pasywow — wzrostem krotkoterminowych rezerw zwiazanych ze wzrostem rezerw z
tytutu prowizji agencyjnych oraz utworzeniem rezerwy na zaktadana warto$¢ wynagrodzenia
dla spotki doradczej, zwiazanego z ustawowym obowiazkiem Zarzadu wydania opinii (tzw.
Fairness opinion) na temat ceny akcji oferowanej w wezwaniu ogloszonym w dniu 27
pazdziernika 2006 przez Bauer Media Invest GmbH, ktére zostanie zakonczone 16 lutego
2007.

Ponadto nastapit niewielki wzrost aktywow obrotowych krotkoterminowych o ponad 3%, wynikajacy
gtownie ze wzrostu srodkdw pienigznych o ponad 1,3 min zt. Na uwage zastuguje réwniez fakt, iz
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ro$nie udzial kapitalow wtasnych w sumie bilansowej — na dzien 31 grudnia 2006 roku wzrdst o 2,7
p-p- a warto$¢ kapitalow wiasnych wzrosta w stosunku do konica 2005 roku o ponad 22%.

Przeplywy srodkow pienieinych Grupy Kapitalowej BROKER FM

Ponizsza tabela prezentuje przeptywy srodkow pienigznych za cztery kwartaty 2006 roku.

Zmiana
I-IV kwartat 2006 I-IV kwartal 2005
tys. zt (%)

Pr;eplyw,y pienigzne ne‘tto z 29533 16 175 82.6%
dziatalno$ci operacyjnej
Przeplywy pienig¢zne netto z
dziatalnosci inwestycyjnej -12946 -5204 148,8%
Pr;eplyW’y pienigzne njctto z -15 498 5055 206,6%
dziatalno$ci finansowe;j
Przeplywy pieni¢zne netto razem 1089 5916 -81,6%
Srodki pieni¢zne na koniec 8 655 7284 18.8%

okresu

Zrédlo: BROKER FM

Grupa BROKER FM na dzien 31 grudnia 2006 roku dysponowata §rodkami pieni¢znymi w wysokos$ci
8 655 tys. ztotych, co oznacza prawie 20% przyrost do stanu na koniec 2005 roku.

Przeptywy pienigzne w czterech kwartatach 2006 z dziatalno$ci operacyjnej wyniosty 29 533 tys. zt i
wzrosty o 13.358 tys. zt w stosunku do analogicznego okresu roku ubieglego. Znaczacy przyrost
wynika z korzystnych zmian zobowiazan krotkoterminowych.

W omawianym okresie przeplywy z dziatalnos$ci inwestycyjnej wyniosty —12 946 tys. zt. (sktadaja si¢
na to gtéwnie udzielone pozyczki dhugoterminowe oraz zakupy odtworzeniowe majatku trwalego).
Natomiast przeptywy na dziatalno$ci finansowej zawieraja przede wszystkim sptate kredytow i
pozyczek zaciagnigtych we wczesniejszych okresach oraz wyptate dywidendy.

1.3.3.Wyniki operacyjne w glownych segmentach Grupy Kapitalowej BROKER FM
Grupa BROKER FM w ramach prowadzonej dziatalnosci wydzielita trzy gtéwne segmenty:

e dzialalno$¢ radiowa — obejmujaca prowadzenie stacji radiowych (RMF FM, RMF Classic,
RadioMan),

e dziatalno$¢ agencji reklamowej — obejmujaca kompleksowa obsluge reklamowa klientow w
zakresie strategii i realizacji kampanii reklamowych, jak rowniez dziatalno$¢ eventowa,

e dziatalno§¢ w zakresie posrednictwa w sprzedazy czasu reklamowego w innych rozglosniach
radiowych oraz internetowej przestrzeni reklamowe;j.

Poza podstawowymi segmentami w ramach prowadzonej dziatalno$ci Grupa BROKER wydzielita
dzialalno$¢ pozostala, na ktora sklada si¢ dziatalno$¢ rachunkowo-ksigegowa, sprzedaz towarow i
materialow, najem i dzierzawa oraz pozostata sprzedaz. Ze wzgledu na malq istotno$¢ nie bedzie ona
szczegotowo omawiana w niniejszym komentarzu Zarzadu Grupy.

Dziatalnosé radiowa

Dziatalno$¢ radiowa jest podstawowym segmentem, w jakim Grupa Kapitalowa BROKER FM

prowadzi dziatalno$¢ operacyjna. Dzialalno$¢ ta realizowana jest w ramach trzech przedsigwzigé

biznesowych:

e RMF FM - program ogoélnopolski realizowany i nadawany przez spotke ,,Radio Muzyka Fakty”
Sp. z 0.0.
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e RMF Classic — program nadawany w pigciu miastach (Krakoéw, Warszawa, Szczecin, Gdansk,
Wroctaw) realizowany przez trzy podmioty — spotke ,,OPERA FM” Sp. z o.0. — producenta
programu RMF Classic, ,,RMF Classic” Sp. z o0.0. posiadajaca koncesje w Krakowie, Szczecinie,
Gdansku i Wroctawiu oraz ,,ARCOLA” Sp. z 0.0. posiadajaca koncesje w Warszawie.

e RadioMan — program nadawany we Lwowie; koncesj¢ posiada spéika ,, Teleradiokompania Man”
TzOW z siedziba we Lwowie.

Ponizsza tabela przedstawia przychody ze sprzedazy segmentu dziatalno$ci radiowej za IV kwartat
oraz [-IV kwartaty 2006 wraz z danymi poréwnywalnymi.

. I-1IV I-1V .
Przychody z dzialalnosci v 12‘(‘;:)36“31 v ]2‘("):;‘5”3] Z‘?o‘/a;‘a kwartal kwartal Z‘?o‘/a;‘a
radiowej (w tys. z1.) . 2006 2005 .
Przychody ze sprzedazy
czasu reklamowego RMF 32 986 38990 -15,4% 120 428 124 894 -3,6%
FM
wtym:
- praychody 5353 5628 -4,9% 19409 22228 -12,7%
barterowe
- praychody 27632 33362 -17,2% 101019 102 666 -1,6%
gotowkowe
Przychody RMF Classic 466 743 -37,3% 1252 1263 -0,9%
Przychody RadioMan 141 0 - 409 0 -
Przychody z SMS-ow 1 947 192 1101,9% 5278 874 581,0%
Pozostate przychody 240 162 -99,4% 698 775 -9,9%
PRZYCHODY RAZEM 35 780 40 087 -10,7% 128 065 127 806 0,2%

Zrédlo: BROKER FM®

Przychody z dzialalno$ci radiowej w IV kwartale 2006 roku spadty o 10,7% w stosunku do IV
kwartatu 2005 roku, natomiast w czterech kwartatach 2006 roku nastapit ich nieznaczny wzrost (o
0,2% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego). Powyzsza tabela przedstawia
poréwnanie poszczegodlnych przychodow wchodzacych w sktad segmentu radiowego.

Zmniejszenie przychodow z dziatalnosci radiowej w IV kwartale 2006 roku w stosunku do
analogicznego okresu roku ubiegltego zwiazane jest przede wszystkim ze zmniejszeniem przychodow
ze sprzedazy czasu reklamowego RMF FM. Spadek wyniost ponad 15% i byl wynikiem zaréwno
czynnikéw zewnetrznych, jak 1 wewngtrznych decyzji Zarzadu Grupy, podjetych w pierwszych
miesiacach 2006 roku. Wsrod czynnikdéw zewngtrznych wyrozni¢ nalezy drastyczne zmniejszenie w
drugiej potowie roku radiowych budzetow reklamowych firm telekomunikacyjnych, przede wszystkim
operatoréw telefonii komorkowej. Ciagle przesuwanie wejécia na rynek czwartego operatora P4,
spowodowalo wyczekiwanie wsrdd obecnych na rynku firm. Ponadto niskie ceny reklamy
telewizyjnej w kilku przypadkach spowodowaly, ze ogolnopolskie firmy (np. sieci handlowe)
zmienily swoja strategi¢ reklamowa, przenoszac budzety z radia do telewizji, na czym stracily przede
wszystkim ogdlnopolskie stacje radiowe, a najwigcej RMF FM, jako lider tego rynku. Na wymienione
czynniki zewngtrzne nalozyly sie wewnetrzne decyzje Zarzadu Grupy zwiazane z realizowana
polityka zwigkszania efektywnosci sprzedazy poprzez utrzymanie poziomu rabatéw dla klientow, przy
jednoczesnym podwyzszeniu cennika reklam. Nalezy przypomnie¢, ze w biezacym roku ceny reklam
w stacji RMF zostaly podniesione dwukrotnie. Podjete dziatania, przy rosnacym w pierwszym
potroczu rynku reklamy radiowej powyzej prognoz Zarzadu, mialy prowadzi¢ do przyrostu
przychodow poprzez wzrost ceny jednostkowej reklamy, nie zas przez zwigkszanie ilosci emitowane;j
reklamy. Taka polityka, przy mniejszym niz w pierwszym potroczu wzroscie rynku reklamy radiowej
i rownoczesnym liberalnym podej$ciu do sprzedazy, w szczegdlnosci przez sieci stacji lokalnych,
spowodowala obnizenie przychodow ze sprzedazy gotowkowej o 17,2%. Zarzad Grupy nie zamierza
jednak zmienia¢ przyjetych zasad polityki rabatowej, stojac na stanowisku, ze w dhuzszej
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perspektywie strategia ta doprowadzi do wzrostu przychodéw, bez koniecznosci maksymalnego
wydtuzania blokow reklamowych. Strategia ta zdaniem Zarzadu Grupy daje perspektywy utrzymania
przez Radio RMF FM pozycji lidera na rynku stuchalnosci i  satysfakcjonujacego wzrostu
przychodow w tym segmencie dziatalnosci

Na uwage zastuguje fakt dalszego znaczacego wzrostu przychodow z SMS-6w — w samym czwartym
kwartale wzrost ten byt imponujacy (ponad 1,7 mln zt), a w czterech kwartatach 2006 roku wzrost ten
wyniost ponad 580% w stosunku do roku ubieglego, co wartoSciowo oznacza wzrost przychodow z
tego tytutu o ponad 4,4 min zi Jest to efektem zapowiadanej przez Zarzad Grupy zwigkszonej
aktywnosci w tym zakresie. Nalezy jednak pamigtaé, ze przychody z tego tytulu podlegaja
okresowym wahaniom 1 uzaleznione sa w réwnym stopniu od zapotrzebowania stuchaczy na tego
rodzaju przedsigwzigcia antenowe, jak i umiejgtnosci stacji kreowania oryginalnych wydarzen
programowych (konkursow), stad tez, nie mozna zaklada¢ takiej dynamiki tych przychodow w
przysztych okresach.

W wyniku zmniejszenia przychodéw w segmencie radiowym, w IV kwartale 2006 roku nastapit
znaczace pogorszenie si¢ wynikow w stosunku do analogicznego okresu roku ubieglego. Mimo
zmniejszenia kosztow promocji o ponad 20% w IV kwartale 2006 roku, nie udato si¢ wygenerowac
zysku na poziomie operacyjnym w segmencie radiowym. Strata operacyjna wyniosta 814 tys. zt
(wptyw na jej wysoko$¢ miaty takze utworzone rezerwy, o ktorych wspomniano wcze$niej). Nastapito
rowniez zmniejszenie marzy EBITDA, ktora w IV kwartale wyniosta 2,6% i byla o ponad 20 punktow
procentowych gorsza, niz w analogicznym kwartale roku poprzedniego.

Po czterech kwartatach 2006 roku spadek wyniku operacyjnego na dziatalnosci radiowej wyniost
21,7%. Marza EBITDA wyniosta 15,4% i byla gorsza o 4,3% w stosunku do roku 2005. Wyniki
zamykajace rok 2006 nie sg satysfakcjonujace dla Zarzadu Grupy, jednak nie sa duzym zaskoczeniem.
Juz trzeci kwartat pokazal, ze rynek reklamy zwolnit tempo po bardzo dobrym pierwszym potroczu i
przychody grupy w III kwartale pokazaty odwrocenie trendu z drugiego polrocza.

Wyniki na poziomie operacyjnym za IV kwartal oraz cztery kwartaty 2006 roku prezentuje ponizsza
tabela.

Wynik na dzialalno$ci IV kwartal IV kwartal zmiana kav-:Xal kav-:Xal zmiana
radiowej 2006 2005 (%) 2006 2005 (%)
f;jiyocﬁ‘e’f-‘ywztcy‘fr‘l‘fﬁalnosm 35925 40 068 -10,3% 128 808 127 987 0,6%
. Sg :Z;ijdy ze 35780 40 087 -10,7% 128065 127 806 0,2%
e Pozostate .
przychody 145 -18 -900,3% 743 181 310,7%
operacyjne
Koszty dziatalnosci radiowe;j, o o
w tym, 36 736 32322 13,7% 116 081 109 483 6,0%
e koszty promocji 10 733 13 485 -20,4% 31039 35101 -11,6%
- gotéwkowe 4272 5009 -14,7% 11482 11 090 3,5%
- barterowe 6462 8476 -23,8% 19 557 24011 -18,5%
e amortyzacja 1739 1336 30,2% 7075 6771 4,5%
®  pozostale koszty 24 267 17 502 38,7% 77 967 67611 15,3%
i]zg‘;l; dzialalnosci 814 7746 -110,5% 12 728 18 504 31,2%
EBITDA 925 9 082 -89,8% 19 803 25275 21,7%
marza EBITDA 2,6% 22,7% - 15,4% 19,7% -

Zrédlo: BROKER FM®
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Dzialalnosé agencyjna

Dziatalnos¢ agencji reklamowej obejmuje kompleksowa obstuge reklamowa klientow w zakresie
strategii 1 realizacji kampanii reklamowych, jak rowniez dziatalno$¢ eventowa, polegajaca na obstudze
1 organizacji imprez na zamowienie klientow. Prowadzenie tej dziatalnosci z punktu widzenia Grupy
BROKER FM jest istotne, gdyz pozwala na wykorzystanie profesjonalnego zespotu nie tylko do
dziatan promocyjnych prowadzonych przez spotki Grupy, ale rowniez do osiagania przychoddéw nie
zwiazanych bezposrednio z radiowym rynkiem reklamowym.

Ponizsza tabela przedstawia wyniki operacyjne segmentu dziatalno$ci agencyjnej za IV kwartat i za
cztery kwartaly 2006 oraz dane za analogiczne okresy roku poprzedniego.

I-1Iv I-1v

Wynik na dzialalno$ci IV kwartal IV kwartal zmiana zmiana
e —— 2006 2005 (%) SURA e (%)
g 2006 2005
Przychody z dzialalnosci 4873 4842 0.6% 23 063 24058 4.1%
agencyjnej, w tym:
*  Przychody ze 4867 4 698 3.6% 23013 23335 -1,4%
sprzedazy
e  Pozostate
przychody 6 144 -95.,8% 49 723 93,2%
operacyjne
Koszty dziatalnosci
o 5192 4183 24,1% 21972 21714 1.2%
agencyjnej
EBIT na dziatalnosci 319 658 -148.4% 1091 2344 153.5%
agencyjnej
EBITDA 248 696 -135,7% 1337 2492 -46,4%
marza EBITDA -5,1% 14,4% - 5,8% 10,4% -

Zrédlo: BROKER FM®

Przychody z dzialalno$ci agencyjnej w IV kwartale 2006 roku wyniosty 4 867 tys. zt i byly wyzsze od
przychodow zeszlorocznych o 3,6%. Przychody z dziatalnosci koncertowo-eventowej spadly o 8,5%
w stosunku do przychodéw ubieglorocznych, natomiast przychody z obstugi promocyjnej wzrosty o
8,6%. W skali catego roku przychody spadly nieznacznie o 1,4%, co wynikato przede wszystkim ze
spadku przychodow z obstugi promocyjnej o prawie 30%. Spadek ten wynika z utraty jednego duzego
klienta, dla ktérego - poza uslugami polegajacymi na budowaniu strategii reklamowej 1 kreacji
przygotowywanych kampanii - Grupa zajmowala si¢ zakupem mediow. Natomiast przychody z
dziatalnosci koncertowo-eventowej, mimo wysokiej bazy roku ubiegtego, wzrosty o 34,6%, co bylo
efektem organizacji we wrzesniu 2006 roku duzego koncertu sponsorowanego Duran Duran, a to z
kolei pozwolilo na utrzymanie tendencji wzrostowej w tym obszarze dziatalnosci.

Wynik na dzialalnosci operacyjnej w IV kwartale 2006 roku wyniost -248 tys. zt, a po czterech
kwartatach 1 338 tys. zt i byt gorszy od wyniku zesztorocznego o 46,4%. Przyczyn spadku wynikow
na dziatalnosci agencyjnej zaro6wno w IV kwartale, jak i caty roku 2006, mozna upatrywaé w co
najmniej dwoch elementach:

- prawie 350 tys. zl zostato zakwalifikowane do pozostalych kosztéw operacyjnych z
dziatalnosci agencyjnej w IV kwartale 2006 roku z tytutu utworzenia rezerwy na wartosc¢
wynagrodzenia dla spotki doradczej zwiazanego z wezwaniem Bauer Media Invest,

- w 2006 roku spotka SCENA FM poczynita znaczace inwestycje w sprzet dajacy
mozliwosci pozostania konkurencyjnym w swojej branzy, co zwigkszyto poziom kosztow
operacyjnych Spofki.
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Dzialalnosé¢ w zakresie posrednictwa

Trzecim segmentem dziatalno$ci Grupy jest posrednictwo w sprzedazy czasu reklamowego w innych
rozglo$niach radiowych i powierzchni reklamowej w portalu INTERIA.PL. W 2005 roku Grupa w
znacznym stopniu rozszerzyta dziatalno$¢ w zakresie posrednictwa w sprzedazy czasu antenowego
innych rozgtoéni, co wplyngto na znaczacy wzrost przychodow. W roku 2006 kontynuowana byla
polityka kompleksowej obstugi w zakresie planowania i zakupu najbardziej efektywnych kampanii
radiowych.

Ponizsza tabela przedstawia wyniki operacyjne segmentu dziatalno$ci w zakresie posrednictwa za IV
kwartat i za cztery kwartaly 2006 oraz dane za analogiczne okresy roku poprzedniego.

I-IV I-1IvV

Wynik na dzialalno$ci w IV kwartal IV kwartal zmiana Zmiana
zakresie posrednictwa 2006 2005 (%) kwartal kwartal (%)
2006 2005

Przychody 8 660 6977 24,1% 26 356 19 771 33,3%
Koszty 8291 6481 27,9% 25353 18 967 33,7%
EBIT na dzialalnosci w 369 496 125,6% 1003 804 24.7%
zakresie posrednictwa

EBITDA 396 518 -25,6% 1100 883 24,6%
marza EBITDA 4,6% 7,4% - 4,2% 4,5% -

Zrodto: BROKER FM®

Przychody w segmencie posrednictwa wzrosty o 24,1% w stosunku do IV kwartatu 2005 roku oraz o
33,3% w czterech kwartatach 2006 roku. W IV kwartale 2006 roku przychody ze sprzedazy czasu
pozostalych rozglosni wzrosty o prawie 26%, natomiast przychody ze sprzedazy powierzchni
reklamowej wzrosty o 8,8% w stosunku do roku ubieglego. Analizujac cztery kwartaty 2006 roku,
wicksza dynamika wzrostu wykazaty si¢ przychody ze sprzedazy czasu pozostatych rozglosni —
wzrost o prawie 37%, za§ przychody ze sprzedazy powierzchni reklamowej wykazaty ponad 17%
wzrost w stosunku do analogicznego okresu roku ubieglego. Wyniki na poziomie EBIT i EBITDA w
IV kwartale 2006 roku spadly o 25,6%, co jest efektem ujecia w nich, podobnie jak w innych
segmentach Grupy, utworzonych w pozostatych kosztach operacyjnych rezerw na wynagrodzenie dla
spotki doradczej zwiazanych z wezwaniem na 100% akcji BROKER FM S.A.

1.4. Komentarz Zarzadu do wynikow za IV kwartal 2006 roku.

Prezentowane wyniki IV kwartatu 2006 roku sa znacznie ponizej oczekiwan Zarzadu Grupy. Glowny
segment dziatalno$ci — dziatalno$¢ radiowa - ze wzgledu na znacznie nizsze niz oczekiwano
przychody, po raz pierwszy w historii obecnosci Grupy BROKER FM na WGPW przyniost stratg na
poziomie operacyjnym, co przy znaczacym wplywie tego segmentu na wyniki catej Grupy
spowodowato strate na poziomie EBIT w wysokosci 785 tys. zk. Przyjeta polityka zwigkszania
przychodow poprzez wzrost ceny jednostkowej, a nie przez ilos¢ emitowanych spotow, przyniosta w
IV kwartale wiekszy niz zaktadano spadek przychodéw. Nalezy jednak przypomnie¢, ze Zarzad Grupy
juz w komentarzu do sprawozdania za III kwartat podkreslat, ze jest to strategia dlugoterminowa i w
krotkim okresie moze niekorzystnie wptynaé¢ na wyniki Grupy BROKER FM.

Wyniki czterech kwartatow, ze wzgledu na sezonowos¢ rynku reklamy, na ktorym wiasnie w ostatnich
miesigcach roku osiaga si¢ ponad 30 % przychodow i generuje najwigksze zyski, mimo bardzo
dobrych wynikow w pierwszych dwoch kwartalach roku, Zarzad Grupy ocenia jako
niesatysfakcjonujace 1 ponizej oczekiwan. Spadek wynikow na poziomie operacyjnym EBIT o ponad
33%, a na poziomie zysku netto o ponad 20% jest efektem przede wszystkim zbyt konserwatywnej
polityki sprzedazy przyjetej w pierwszej potowie roku.
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Komentarz Zarzadu

Zarzad Grupy pragnie jednak przypomnieé, ze w zwiazku z wezwaniem z dnia 27 pazdziernika 2006
Bauer Media Invest GmbH na zakup 100% akcji BROKER FM S.A., zgodnie z ktérym termin
sktadania zapisow uptywa 16 lutego 2007 roku, byl zobowiazany na podstawie obowiazujacych
przepiséw prawa do zajgcia stanowiska w sprawie wezwania, ktore przedstawial w raporcie biezacym
28/2006 z 6 grudnia 2006 roku, gdzie wyrazil pozytywna opini¢ na temat wezwania i oferowanej
ceny. Przygotowanie stanowiska wigzatlo si¢ z szeregiem dodatkowych prac, spowodowato
wygenerowanie dodatkowych kosztow 1 wymagalo poswigcenia odpowiedniej iloSci czasu, co
zapewne miato wptyw na wyniki Grupy BROKER FM. Zarzad zwraca rowniez uwage na fakt, ze
warunek zawarty w wezwaniu, polegajacy na wyrazeniu zgody przez UOKiK na dokonanie
koncentracji przez Bauer Media Invest GmbH zostal spelniony w dniu 3 stycznia 2007 roku, o czym
Zarzad poinformowat w raporcie biezacym nr 3/2007 z dnia 5 stycznia 2007.
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Grupa Kapitatowa Raport za IV kwartat 2006 roku
BROKER FM Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

GRUPA BROKER FM

SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA CZWARTY KWARTAL 2006 ROKU
SPORZADZONE WEDLUG MIEDZYNARODOWYCH

STANDARDOW SPRAWOZDAWCZOSCI FINANSOWEJ
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Grupa Kapitalowa BROKER FM Raport za IV kwartal 2006 roku
Skrocone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe

BILANS W tys.d
31 grudzien 2006 31 grudzien 2005

AKTYWA

I. Aktywa trwale dlugoterminowe 73279 59 091
1. Wartosci firmy 2 556 579
2. Pozostate warto$ci niematerialne i prawne 17 055 18 739
3. Rzeczowe aktywa trwale 20 265 19 867
4. Nieruchomosci inwestycyjne 15430 12 650
5. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych konsolidowanych

metoda praw wlasnosci 5364 3715
6. Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 0 0
7. Inne aktywa finansowe 9 346 1839
8. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 3263 1702

I1. Aktywa obrotowe krotkoterminowe 42 029 40 761
1. Zapasy 1584 1567
2. Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug i pozostate naleznosci 30 862 30 595
3. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 205 398
4. Aktywa przeznaczone do obrotu 0 0
5. Rozliczenia migdzyokresowe 723 917
6. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 8 655 7284

II1. Aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy 0 0

Aktywarazem 115 308 99 852

PASYWA

I. Kapital wlasny 56 652 46 285
1. Kapitat akcyjny 3300 3300
2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy (wielko$¢ ujemna) 0 0
3. Kapitat zapasowy 44 361 33353
4. Kapitat z aktualizacji wyceny 0 0
5. Pozostate kapitaly rezerwowe 3483 117
6. Réznice kursowe z przeliczenia -41 0
7. Zysk (strata) z lat ubieglych -10 288 -10 566
8. Zysk (strata) netto 15733 20078

fitnll(iz[l)l;::lclevjvlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki 56 548 46 282
9. Kapitaty akcjonariuszy mniejszosciowych 104 3
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Raport za IV kwartat 2006 roku

Skrocone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe

I1. Zobowigzania dlugoterminowe 16 334 19 672

1. Dhugoterminowe kredyty i pozyczki 11238 15 000

2. Zobowiazania dlugoterminowe z tytutu leasingu finansowego 609 0

3. Zobowiazania z tytutu $§wiadczen pracowniczych 67 67

4. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 4120 4121

5. Inne zobowiazania dtugoterminowe 300 484

II a. Zobowiazania zwigzane z aktywami trwalymi przeznaczonymi 0 0

do sprzedazy

I11. Zobowiazania krétkoterminowe 42 322 33895

1. Kroétkoterminowe kredyty i pozyczki 277 5387

2. Zobowiazania krétkoterminowe z tytutu leasingu finansowego 193 686

ZObz‘.N?:Zl:;Vi\;lia(zania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 28 481 26576

4. Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 3685 0

5. Zobowiazania z tytutu $§wiadczen pracowniczych 1024 660

6. Rezerwy krotkoterminowe 8 662 586

Pasywarazem 115 308 99 852

POZYCJE POZABILANSOWE W tys. 2l
31 grudzien 2006 31 grudzien 2005

1. Nalezno$ci warunkowe 0 0

1.1. Od jednostek powiazanych (z tytutu) 0 0

- otrzymanych gwarancji i porgczen 0 0

1.2. Od pozostatych jednostek (z tytutu) 0 0

- otrzymanych gwarancji i porgczen 0 0

2. Zobowigzania warunkowe 0 0

2.1. Narzecz jednostek powiazanych (z tytutu) 0 0

- udzielonych gwarancji 0 0

2.2. Na rzecz pozostalych jednostek (z tytutu) 0 0

- udzielonych gwarancji i porgczen 0 0

3. Inne (z tytulu) 25417 24 636

- weksle wilasne in blanco 9303 9186

- zobowiazania wyplaty $wiadczen z tytutu zakazu konkurencji 450 450

- zobowiazania wyplaty z tytutu programu motywacyjnego 968 0
- zobowiazanie do poniesienia wydatkow i nakladéw zwigzanych z

dlugoterminowa umowa uzytkowania nieruchomosci 14696 15000

Pozycje pozabilansowe, razem 25417 24 636

Na zobowiazania warunkowe - weksle wiasne in blanco - sktadaja si¢ wystawione weksle wtasne in blanco, stanowiace
zabezpieczenie kredytow w rachunku biezacym oraz uméw leasingowych. Prawdopodobienstwo wykorzystania weksli

jest niewielkie
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Raport za IV kwartat 2006 roku
Skrocone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

4 kwartal / 2006 okres od
2006-10-01 do 2006-12-31

w tys. zi

4 kwartaly / 2006 okres od
2006-01-01 do 2006-12-31

4 kwartal / 2005 okres od
2005-10-01 do 2005-12-31

4 kwartaly / 2005 okres od
2005-01-01 do 2005-12-31

DZIALALNOSC KONTYNUOWANA

1. Przychody netto ze sprzedazy ustug 50 008 179 535 52216 172 488
1I. Przychody netto ze sprzedazy towarow i materialow 50 303 123 1078
1II. Koszt wiasny sprzedazy 43 664 146 599 44 488 143 146
IV. Zysk brutto ze sprzedazy 6394 33239 7 851 30420
V. Pozostate przychody operacyjne 155 860 125 1954
VI. Koszty sprzedazy 85 340 309 553
VII. Koszty ogolnego zarzadu 2459 8 864 2081 7583
VIII. Pozostate koszty operacyjne 4790 9837 -3377 1558
IX. Zysk na dzialalnosci operacyjnej -785 15058 8963 22 680
X. Przychody finansowe 2903 3354 116 3088
XI. Koszty finansowe 161 917 96 2121
XII. Amortyzacja warto$ci firmy 0 0 0 0
XIII. Udziat w zysku jednostki stowarzyszonej 304 1649 45 593
XIIL Zysk brutto 2261 19 144 9028 24240
XIV. Podatek dochodowy 200 3459 2332 4185
XV. Zysk netto z dzialalnosci kontynuowanej 2 061 15 685 6 696 20 055
DZIALALNOSC ZANIECHANA

XVI. Zysk (strata) na dzialalno$ci zaniechanej 0 0 0 0
Zysk (strata) netto za okres obrotowy 2 061 15 685 6 696 20 055
Przypisany do:

Akcjonariuszy jednostki dominujacej 2047 15733 6701 20078
Akcjonariuszy mniejszosciowych 14 -48 -5 -23
Srednia wazona liczba akcji zwyklych (w szt.) 3300 000 3300 000 3300 000 3300 000
fggi{yf&zz;l/?nr;;l jedna akcjg zwykla (w zt) z dziatalnosci 0.62 477 2.03 6.08
ommane) L samchong e 062 477 203 608

w tys. zt w tys. zt
4 kwartal / 2006 okres od 4 kwartaly / 2006 okres od 4 kwartal/ 2005 okres od 4 kwartaly / 2005 okres od

Wybrane koszty rodzajowe

2006-10-01 do 2006-12-31

2006-01-01 do 2006-12-31

2005-10-01 do 2005-12-31

2005-01-01 do 2005-12-31

Amortyzacja

Wynagrodzenia

1941

3856

7511

15023

1417

3655

7119

13231

20



Grupa Kapitatowa BROKER FM Raport za IV kwartat 2006 roku
Skrocone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe

w tys. zl
4 kwartaly / 2006 okres 4 kwartaly / 2005 okres

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH od 2006-01-01 do 2006- od 2005-01-01 do 2005-

12-31 12-31
A. Przeplywy Srodkéw pienieznych z dzialalnosci operacyjnej
L. Zysk (strata) netto 15733 20 078
II. Korekty razem 13 800 -3903
1. Zyski mniejszos$ci -48 -23
2. Udzial w (zyskach) stratach netto jednostek wycenianych metoda praw wlasnosci -1 649 -593
3. Amortyzacja 7511 7119
4. (Zyski) straty z tytutu roznic kursowych -11 -47
5. Odsetki 627 1680
6. Udzialy w zyskach (dywidendy) 0 0
7. (Zysk) strata z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej 296 392
8. Zmiana stanu rezerw 8472 166
9. Zmiana stanu zapasow 34 -408
10. Zmiana stanu naleznosci -838 -5 694
11. Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 8188 -4 930
12. Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych -4 397 4095
13. Platnosci z tyt. podatku dochodowego od 0sob prawnych -1542 -4 908
14. Inne korekty -2 843 =752
II1. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci operacyjnej (I+/-II) 29 533 16 175
B. Przeplywy Srodkéw pieni¢znych z dzialalno$ci inwestycyjnej
1. Wplywy 256 537
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 206 261
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne i prawne 0 0
3. Z aktywow finansowych, w tym: 50 276
a) w jednostkach powiazanych 0 200
- zbycie aktywow finansowych 0 0
- dywidendy i udziaty w zyskach 0 0
- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych 0 200
- odsetki 0 0
- inne wplywy z aktywoéw finansowych 0 0
b) w pozostatych jednostkach 50 76
- zbycie aktywow finansowych 0 0
- dywidendy i udziaty w zyskach 0 0
- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych 0 0
- odsetki 50 76
- inne wplywy z aktywow finansowych 0 0
4. Inne wpltywy inwestycyjne 0 0
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II. Wydatki -13 202 -5741

1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych -4 511 -3435

2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne -70 0

3. Na aktywa finansowe, w tym: -8 621 =730

a) w jednostkach powiazanych 0 =730

- nabycie aktywow finansowych 0 0

- udzielone pozyczki dtugoterminowe 0 -730

b) w pozostatych jednostkach -8 621 0

- nabycie aktywow finansowych -2121 0

- udzielone pozyczki -6 500 0

4. Inne wydatki inwestycyjne 0 -1576

II1. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej (I-II) -12 946 -5204
C. Przeplywy Srodkoéw pieni¢znych z dzialalno$ci finansowej

1. Wplywy 0 15 000

1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatow) i innych instrumentéw kapitatowych oraz 0 0

doptat do kapitatu

2. Kredyty i pozyczki 0 15 000

3. Emisja dtuznych papierow wartosciowych 0 0

4. Inne wplywy finansowe 0 0

II. Wydatki -15 498 -20 055

1. Nabycie akcji (udziatow) wiasnych 0 0

2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtacicieli -3300 0

3. Inne, niz wplaty na rzecz wilascicieli, wydatki z tytulu podziatu zysku 0 0

4. Splaty kredytow i pozyczek -10 382 -16 668

5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 0 0

6. Z tytulu innych zobowiazan finansowych 0 0

7. Platno$ci zobowigzan z tytulu uméw leasingu finansowego -873 -663

8. Odsetki -884 -2 621

9. Inne wydatki finansowe -59 -103

II1. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci finansowej (I-1I) -15 498 -5 055

D. Przeplywy pieni¢zne netto, razem (A.III+/-B.I1I+/-C.III) 1089 5916

E. Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pieni¢znych, w tym: 1089 5916

F. Srodki pienigzne na poczatek okresu * 7566 1368

G. Srodki pieni¢zne na koniec okresu (F-+/- D), w tym: 8 655 7284

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 125 116

* $rodki pienigzne na poczatek 2006 zostaly zwigkszone o 282 tys. w stosunku do stanu §rodkéw pienigznych opublikowanych w raporcie rocznym za 2005r w

zwiazku z objeciem konsolidacja spotek zaleznych : ErEmEf i Teleradiokompania MAN oraz spotek Arcola i RMF Classic
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM  (w tys. zl)

Kot oy gy NP Pl ol Tk Ko tarone s S oy g S
Stan na poczatek okresu 3300 32 480 0 117 -23718 0 13 683 25 862 2 25 864
Zmiany zasad rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Korekty bledéw podstawowych 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bilans otwarcia po zmianach 3300 32 480 0 117 -23718 0 13 683 25 862 2 25 864
Zysk ze zmiany struktury kapitatu akcyjnego podmiotu stowarzyszonego 0 0 0 0 995 0 0 995 0 995
Zwigkszenia / zmniejszenia z likwidacji i zbycia srodkow trwatych 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zysk (strata) netto odniesiony bezposrednio na kapitat wlasny 0 0 0 0 0 0 0 0 23 23
Podatek dochodowy dotyczacy pozycji odniesionych bezposrednio na kapital wlasny 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zwigkszenia / zmniejszenia z podziatu zysku 0 873 0 0 12 157 0 -13 683 -653 0 -653
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 0 0 0 0 0 0 20078 20078 -22 20 056
Korekty konsolidacyjne 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dywidendy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Emisja akcji/przeniesienie na kapitat zaktadowy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
31 grudzien 2005 3300 33353 0 117 -10 566 0 20078 46 282 3 46 285
L Kapiatzakindowy  apatapasny KPR e pricamin KRS oo Uy muiisnie e
Stan na poczatek okresu 3300 33353 0 117 -10 566 0 20078 46 282 3 46 285
Zmiany zasad rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Korekty bledéw podstawowych 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bilans otwarcia po zmianach 3300 33353 0 117 -10 566 0 20078 46 282 3 46 285
Zysk ze zmiany struktury kapitatu podmiotu zaleznego 0 0 (] 0 486 0 0 486 337 823
Zwickszenia / zmniejszenia z likwidacji i zbycia $rodkow trwatych 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
‘Wiaczenie do konsolidacji Er. Em.Ef. i MAN 0 0 0 0 -11 -41 0 -52 149 97
‘Whaczenie do konsolidacji Arcoli Sp. z 0.0. oraz RMF Classic Sp. z 0.0. 0 0 0 0 -2 601 0 0 -2 601 0 -2 601
Zysk (strata) netto odniesiony bezposrednio na kapitat wlasny 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Podatek dochodowy dotyczacy pozycji odniesionych bezposrednio na kapitat wiasny 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zwigkszenia / zmniejszenia z podziatu zysku 0 11008 0 3366 5704 0 -20 078 0 0 0
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 0 0 0 0 0 0 15733 15733 -385 15348
Korekty konsolidacyjne 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dywidendy 0 0 0 0 -3300 0 0 -3300 0 -3300
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
31 grudzien 2006 3300 44 361 0 3483 -10 288 -41 15733 56 548 104 56 652
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2. Informacje objasniajace
2.1. Zasady rachunkowosci

BROKER FM S.A. od 1 stycznia 2005, jako spotka, ktérej akcje sa przedmiotem obrotu na WGPW
zobowigzana jest zgodnie z wymogami Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (tekst
jednolity DzU. z 2002 r Nr 76 poz.694 z poOzniejszymi zmianami), do sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) oraz Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci
(,MSR”).

Grupa Kapitatowa BROKER FM nie stosuje po raz pierwszy MSSF w odniesieniu do swojego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego w rozumieniu MSSF nr 1.

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej BROKER FM zostato sporzadzone
zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 34. Zasady rachunkowosci zastosowane
przy sporzadzaniu niniejszego $rodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego sa zgodne z zasadami zastosowanymi przy sporzadzaniu rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2005 roku.

MSR 34 wymaga ujawnienia minimum informacji przy zatozeniu, iz czytelnicy S$rddrocznego
sprawozdania finansowego maja dostgp do ostatniego opublikowanego rocznego sprawozdania
finansowego. Pelne zasady rachunkowosci stosowane przez Grupe Kapitatowa BROKER FM zostaty
przedstawione w ostatnim opublikowanym pelnym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy sporzadzanym na dzien i za rok zakonczony 31 grudnia 2005 roku, ktére zostato zbadane przez
biegtego rewidenta i opublikowane 13 kwietnia 2006 roku.

2.2. Informacje o danych finansowych podlegajacych przeliczeniu na EUR

Poszczegodlne pozycje bilansu przeliczone zostaly na EUR wg sredniego kursu obowiazujacego w dniu
31.12.2006, natomiast dane poréwnywalne wg Sredniego kursu obowiazujacego w dniu 31.12.2005 r.,
ogloszonego przez NBP.

Poszczegodlne pozycje rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywow pienigznych zostaly
przeliczone na EUR wg kursu stanowiacego $rednig arytmetyczng $rednich kursow NBP z ostatnich
dni dwunastu miesi¢cy roku obrotowego.

Do danych wyrazonych w EUR przyjeto nastgpujace kursy za 1 EUR:
e n1a31.12.2006 — kurs 3,8312
e na31.12.2005 — kurs 3,8598
o za I-IV kwartat 2006 — kurs 3,8991
e zal-IV kwartal 2005 — kurs 4,0233

2.3. Roznice mi¢gdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu za trzeci kwartal 2006 roku
a danymi prezentowanymi w niniejszym sprawozdaniu (jezeli byly rdéznice w
okresach porownywalnych)

Nie wystapily.
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2.4. Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta w okresie, ktorego
dotyczy raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.

Czwartego kwartatu 2006 roku Grupa BROKER FM nie moze zaliczy¢ do udanych. Przyjgta na
poczatku roku polityka poprawy efektywnosci ze wzgledu na nizszy niz oczekiwano wzrost rynku
reklamy radiowej oraz inne czynniki opisana w niniejszym raporcie, przyniosta znaczne pogorszenie
wynikow Grupy. Zarzad, mimo spodziewanego krotkoterminowego pogorszenia si¢ wynikow, nie
zaktadat az tak duzego wplywu przyjetej polityki na wyniki Grupy. Dlatego tez w obecnej chwili
nalezy uzna¢ podjete przez Zarzad dziatania za niepowodzenie Emitenta.

2.5. Opis czynnikow i zdarzen, w szczegolnosci o nietypowym charakterze, majacych
znaczacy wplyw na osiagnig¢te wyniki finansowe.

W czwartym kwartale 2006 roku miata miejsce jedna transakcja, ktéra w znaczacy sposob wptynela na
wynik finansowy Grupy BROKER. W zwiazku z wezwaniem Bauer Media Invest GmbH na zakup
akcji BROKER FM S.A., ktére zostato doktadnie opisane w pkt. 2.13 niniejszego komentarza, Zarzad
BROKER FM S.A. podpisat z Rothschild Polska Sp. z o0.0. umoweg dotyczaca migdzy innymi
przygotowania wyceny, wydania opinii na temat ceny akcji oznaczonej w wezwaniu (tzw. fairness
opinion) oraz doradztwa dla Zarzadu. W IV kwartale 2006 roku zostata utworzona rezerwa w
wysokosci 4.778.400 zt na zaktadana warto$¢ wynagrodzenia, jaka moze otrzymac spotka Rothschild
po zakonczeniu procesu wezwania. Jednoczesnie spotka utworzyta aktywo na podatek odroczony w
wysokosci 907.896 zt. W konsekwencji powyzszych operacji wynik IV kwartatu 2006 roku zostat
obnizony o kwote¢ 3.870.504 zt.

Zarzad pragnie jednak zwroci¢ uwage, ze utworzona rezerwa zgodnie z jego najlepsza wiedza zaklada,
ze w przyszlosci bedzie stanowi¢ koszt uzyskania przychodow Spotki BROKER FM S.A. Ze wzgledu
jednak na wysokos$¢ przewidywanego wynagrodzenia i jednorazowy charakter transakcji, po jej
zakonczeniu Zarzad zamierza wystapi¢ do organdéw skarbowych o wiazaca interpretacje. W wypadku
niekorzystnej dla spotki interpretacji, w ktorej organy skarbowe nie uznalyby poniesionych wydatkow
za koszt uzyskania przychodéw wyniki prezentowane w raporcie za [V kwartal roku 2006 moga ulec
pogorszeniu o 1.959.144 zt na poziomie zysku netto.

2.6. Informacje dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dzialalnosci Emitenta

Rynek reklamy radiowej, podobnie jak caly rynek reklamy, jest rynkiem sezonowym — I kwartal oraz
III kwartal roku sa z reguty kwartatami, w ktorych przychody ze sprzedazy reklam sa zdecydowanie
nizsze niz w kwartale Il oraz IV, ktory jest zdecydowanie okresem najwigkszej aktywnosci
reklamowej w ciagu catego roku. W 2006 roku pierwsze potrocze charakteryzowalo si¢ duza
aktywnoscia reklamodawcéw, co przetozyto si¢ na udziat w przychodach w poszczegdlnych
kwartatach. 1 kwartat roku byt zdecydowanie lepszy niz w latach ubieglych, o czym $wiadczy
osiagnigcie udziatu przychodow z tytulu emisji reklam na antenie RMF FM na poziomie 24,9%
przychodow rocznych. W 11 kwartale przychody te osiagngly poziom 28,5% obrotu rocznego, w 111
kwartale, ktory to kwartat byl najgorszym kwartatem roku — 19,2%, a w kwartale IV - 27,4%. O
sezonowosci rynku reklamowego nalezy pamigtac przy analizie wynikow kwartalnych Grupy, ktore w
duzej mierze zaleza od przychodow ze sprzedazy czasu RMF FM.

2.7. Informacje dotyczace emisji, wykupu i splaty dluznych i kapitalowych papierow
wartosciowych

W czwartym kwartale 2006 roku w Grupie Kapitatowej BROKER FM nie mialy miejsca transakcje
emisji, wykupu i sptaty dtuznych i kapitalowych papieréw warto§ciowych.
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2.8. Informacje dotyczace wyplaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, lacznie i w
przeliczeniu na jedng akcje, z podzialem na akcje zwykle i uprzywilejowane

W czwartym kwartale 2006 roku w Grupie Kapitalowej BROKER FM nie zostala wyptacona
dywidenda.

2.9. Zdarzenia po dniu bilansowym

Zarzad "BROKER FM" S.A., w nawiazaniu do tresci raportu nr 24/2006 z dnia 27 pazdziernika 2006
r., dotyczacego zawarcia przez akcjonariuszy "BROKER FM" S.A. ze spotka Bauer Media Invest
GmbH umowy zobowiazujacej do zbycia akcji BROKER FM S.A. w drodze ogloszonego przez
Bauer wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz wszystkich akcji Spotki, podat do publicznej
wiadomosci, ze w dniu 5 stycznia 2007 r. powziat informacj¢ o wydaniu w dniu 3 stycznia 2007 r.
przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw decyzji o wyrazeniu zgody na dokonanie
koncentracji, polegajacej na przejgciu kontroli nad BROKER FM S.A. przez Bauer Media Invest
GmbH. W/w zgoda Prezesa UOKIK stanowita jeden z warunkow, pod jakim zostato ogloszone przez
Bauer w dniu 27 pazdziernika 2006 r. wezwanie do zapisywania si¢ na sprzedaz wszystkich akcji
Emitenta

W dniu 8 stycznia 2007 roku Zarzad ,,BROKER FM" S.A. z siedziba w Warszawie, dziatajac na
podstawie art. 399 § 1 i art. 402 § 1 ksh oraz § 13 ust. 3 Statutu Spolki, poinformowat o zwotaniu na
dzien 12 lutego 2007 roku na godz. 12:00, w Krakowie, przy Al. Waszyngtona 1 (Kopiec Kosciuszki —
Hotel Pod Kopcem) Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki (NWZ), ktérego glownym punktem
porzadku obrad bedq zmiany w Radzie Nadzorczej Spotki. Wszelkie szczegoty dotyczace NWZ oraz
tres¢ projektow uchwat znajduja si¢ w raporcie nr 4/2007 oraz raporcie nr 6/2007.

W dniu 30 stycznia 2007 r. zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srodmiescia w
Krakowie, XI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, podwyzszenie Kkapitatu
zaktadowego spotki "OPERA FM" Sp. z 0.0. z kwoty 2.773.000 zt, o kwote 2.227.000 zt, tj. do kwoty
5.000.000 zi. Podwyzszenie kapitalu zakladowego spotki "OPERA FM" Sp. z 0.0. nastgpilo poprzez
utworzenie 4.454 nowych udziatow o warto$ci nominalnej 500 zt kazdy, ktore to udziaty objete
zostaty w catosci przez jedynego wspolnika spotki "OPERA FM" Sp. z o.0. — spotke ,,BROKER FM”
S.A i pokryte w catosci wkladem pienigznym w kwocie 2.227.000,00 zt. Po dokonanej rejestracji,
kapitat zaktadowy spotki "OPERA FM" Sp. z 0.0. wynosi 5.000.000 zt i dzieli si¢ na 10.000 réwnych
i niepodzielnych udziatéw o wartosci 500 zt kazdy, dajacych tacznie 10.000 gloséw na zgromadzeniu
wspolnikow, przystugujacych w catosci spotce BROKER FM S.A. Warto$¢ ewidencyjna objetych
udziatow w kapitale zakladowym "OPERA FM” Sp. z o.0. w ksiggach rachunkowych spotki
BROKER FM S.A. wynosi 2.227.530,00 zl. Nabyte aktywa maja charakter inwestycji
dhugoterminowej, a zrédto finansowania nabycia tych aktywow stanowia srodki wiasne Spotki.

2.10. Zmiany zobowigzan warunkowych lub aktywow warunkowych, ktore nastapily od
czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego.

Zmiany zobowiazan warunkowych oraz aktywow warunkowych Grupy Kapitalowej BROKER FM,
ktore nastapily od zakonczenia ostatniego roku obrotowego znajduja si¢ w tabeli ,,Pozycje
pozabilansowe”. Dotycza one zobowiazan do wyptaty $wiadczen z tytulu zakazu konkurencji, jak
rowniez z tytulu programu motywacyjnego, zobowiazania do poniesienia wydatkéw i naktadow
zwigzanych z dlugoterminowa umowa uzytkowania nieruchomosci oraz weksli wlasnych in blanco,
stanowiacych zabezpieczenie uméw kredytowych i leasingowych zawartych przez spotki Grupy. W
stosunku do 31 grudnia 2005 ulegly one zwigkszeniu o 781 tys. zt, do kwoty 25.417 tys. zt.
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2.11. Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku
polaczenia jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy
Kapitalowej Emitenta, inwestycji dlugoterminowych, podzialu, restrukturyzacji i
zaniechania dzialalnosci.

Zarzady Spotek OPERA FM Sp. z o0.0. i RMF Classic Sp. z 0.0. przyjety plan potaczenia tych spotek
w drodze przejecia spotki RMF Classic Sp. z 0.0. (Spoétka Przejmowana) przez Spotke OPERA FM
Sp. z 0.0. (Spotka Przejmujaca). Nastgpnie przystapiono do realizacji przeksztalcenia prowadzonego w
"trybie uproszczonym", stosownie do art. 516 k.s.h., gdyz Spotka Przejmujaca posiada 100% udziatow
w Spotce Przejmowanej. Ogloszenie planu polaczenia miato miejsce w Monitorze Sadowym i
Gospodarczym z dnia 21 wrzes$nia 2006 r., Nr 184, poz. 11606, str. 7. W dniu 8 lutego 2007 r. Walne
Zgromadzenie Wspodlnikow spotki RMF Classic sp. z 0.0. podjeto uchwaleg, w ktorej wyrazito zgode
na potaczenie i przyjelo plan potaczenia. W tym samym dniu uchwate taka podjat rowniez Zarzad
Spotki OPERA FM. Tym samym dopetnione zostaly wszystkie czynno$ci potrzebne do dokonania
polaczenia, ktore nastapi z chwila wpisania potaczenia do rejestru przez Sad Rejestrowy.

2.12. Stanowisko Zarzadu odno$nie mozliwosci zrealizowania opublikowanych wczesniej
prognoz finansowych.

Spotka nie publikowata prognoz finansowych.

2.13. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co
najmniej 5% ogolnej liczby glosow na walnym zgromadzeniu BROKER FM oraz
zmiany w strukturze wlasnosci znacznych pakietow akcji w stosunku do danych
opublikowanych w raporcie za III kwartal 2006 roku

Zgodnie z najlepsza wiedza spotki BROKER FM S.A., akcjonariuszami posiadajacymi bezposrednio
lub posrednio poprzez podmioty zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby glosow na Walnym
Zgromadzeniu BROKER FM S.A., na dzien 9 lutego 2007 roku sa:

Udzial w . Udzial w ogdlnej
Liczba
Akcjonariusz Liczba akcji kapitale loséw liczbie gloséw na
zakladowym g WZA
Stanistaw Tyczynski (bezposrednio)
952 659 28,87% 2063217 38,14 %
U-Insure-U.com. S.a.r.l. (podmiot zalezny
od p. Stanistawa Tyczyfiskiego) 45071 1,37% 45071 0,83%
Stanistaw Tyczynski (bezposrednio i
posrednio przez U-Insure-U.com. 997 730 30,24% 2108 288 38,97%
S.a.r.l.)
Anna Koztowska-Kalbarczyk 190 520 5,77 % 412 618 7,63 %
Aleksandra Zieleniewska 190 520 5,77 % 412 618 7,63 %
Marek Jodtowski 190 850 5,78 % 412 948 7,63 %
TEAM: G. Bekier, S. Smotka, K.Grodek,
E. Miszczak-Dziurdzik, K. Sottys, T. 190 520 5,77 % 412 618 7,63 %
Soltys Spotka Jawna
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OFE PZU ,,Ztota Jesien” 290 884 8,81% 290 884 5,38%

RAZEM 2 051 024 62,14% 4 049 974 74,87%

Zrédlo;, BROKER FM

W 1V kwartale 2006 roku Zarzad spoétki nie otrzymal Zadnej informacji o zmianach w strukturze
wlasnosci znaczacych pakietow akcji spotki BROKER FM S.A.

W dniu 27 pazdziernika 2006 roku zawarta zostatla przez akcjonariuszy BROKER FM S.A.:
Stanistawa Tyczynskiego, Anng¢ Kozlowska-Kalbarczyk, Aleksandre Zieleniewska, Marka
Jodtowskiego, Marka Dworaka, Team FM Sp. z o.0. oraz U-Insure-U.com S.a.r.l., ze spétka Bauer
Media Invest GmbH umowa zobowigzujaca do zbycia akcji BROKER FM S.A.
Akcjonariusze, ktorzy zawarli umoweg zobowiazujaca, posiadaja akcje stanowiace okoto 56,35 %
wszystkich akcji w kapitale zakladowym BROKER FM S.A., uprawniajace do wykonywania okoto
73,20 % gloséw na walnym zgromadzeniu Spotki. Zgodnie z umowa zobowiazujaca, Bauer Media
Invest GmbH zobowiazal si¢ do kupienia akcji posiadanych przez sprzedajacych w drodze wezwania
do zapisywania si¢ na sprzedaz wszystkich akcji BROKER FM S.A., za$ sprzedajacy zobowiazali si¢
do sprzedazy posiadanych przez siebie akcji w drodze zlozenia zapisow w odpowiedzi na wezwanie
ogloszone przez Bauer Media Invest GmbH. Wezwanie zostalo ogloszone w dniu 27 pazdziernika
2006 roku pod nastgpujacymi warunkami zawieszajacymi:

e uzyskanie zgody Prezesa Urzgdu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie
koncentracji polegajacej na przejeciu kontroli nad BROKER FM S.A. przez Bauer Media
Invest GmbH;

e zlozenie zapisOw na wszystkie akcje serii A i akcje serii B oraz taka ilos¢ akcji serii C, ktora
wraz z akcjami serii A i akcjami serii B bedzie uprawniata Bauer Media Invest GmbH po dniu
nabycia do co najmniej 73,20% gloséw na walnym zgromadzeniu BROKER FM S.A.

Cena akcji oferowana w wezwaniu wynosic¢ bedzie 144,80 zt za jedna akcjg i nie bedzie roznicowana
ze wzgledu na prawa wynikajace z akcji.

2.14. Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji BROKER FM S.A. lub uprawnien do
nich (opcji) przez osoby zarzadzajace i nadzorujace w okresie od przekazania
poprzedniego raportu kwartalnego.

Od dnia przekazania ostatniego raportu Grupy, tj. od 8 listopada 2006 roku do dnia sporzadzenia
raportu za IV kwartat 2006 roku, nie nastapity zadne zmiany w stanie posiadania akcji BROKER FM
S.A. zar6wno przez osoby zarzadzajace, jak i nadzorujace. W dniu 27 pazdziernika zostala podpisana
umowa opisana w punkcie 2.13 niniejszego komentarza, ktéra zobowiazuje Cztonkow Zarzadu oraz
Rady Nadzorczej do zbycia posiadanych przez nich akcji, jednak po spetnieniu si¢ warunku uzyskania
zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie koncentracji polegajacej
na przejeciu kontroli nad BROKER FM S.A. przez Bauer Media Invest GmbH. Warunek ten spehit
si¢ 3 stycznia 2007 roku, o czym Zarzad poinformowal w raporcie biezacym nr 3/2007 z dnia 5
stycznia 2007. Aktualny stan posiadania akcji prezentuja tabele na nastgpnej stronie.
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Zarzqd
Imie i nazwisk Pelniona funkcja Stan na 9 lutego
'e 1 nazwisko 2007roku
Stanistaw Tyczynski Prezes Zarzadu 952 659
Marek Dworak Wiceprezes Zarzadu 99 561
Zrédio: BROKER FM
Rada Nadzorcza
Yl . Pelniona funkcja Stan na 9 lutego 2007
Imig i nazwisko
roku
Anna Koztowska- Cztonek Rady
Kalbarczyk Nadzorczej 190520
Aleksandra Zieleniewska | CZlonek Rady 190 520
Nadzorczej
Marek Jodtowski Czlonek Rady 190 850
Nadzorczej

Zrédto: BROKER FM

2.15. Wskazanie postepowan toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

W czwartym kwartale 2006 roku BROKER FM S.A. ani zadna spotka wchodzaca w sktad Grupy
Kapitatowej nie wystapila z powddztwem ani nie byla pozwana w postgpowaniu spetniajacym kryteria
okreslone w § 91 ust. 6 pkt 7a i 7b Rozporzadzenia Ministra Finansé6w z dnia 19 pazdziernika 2005
roku (Dz. U. Nr 209, poz. 1744).

2.16. Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi, ktérych laczna wartos¢ od
poczatku roku obrotowego przekracza wyrazona w zlotych rownowartos¢ kwoty
500.000 EUR (poza transakcjami typowymi i rutynowymi).

Nie wystapily

2.17. Informacje o udzielonych przez BROKER FM i podmioty zalezne pore¢czeniach

oraz gwarancjach.

Nie wystapily

29



Grupa Kapitalowa BROKER FM Raport za IV kwartal 2006 roku
Informacje objasniajace

2.18. Inne istotne informacje dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej,
wyniku finansowego i ich zmian oraz informacje ktore sa istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowigzan przez BROKER FM S.A. i Grupe Kapitalowa
BROKER FM.

W dniu 24 pazdziernika 2006 r. pomigdzy ,,BROKER FM" S.A a ,MULTIMEDIA" Sp. z 0.0. z
siedziba w Krakowie zostata zawarta umowa okreslajaca warunki sprzedazy przez ,, MULTIMEDIA"
Sp. z 0.0. na rzecz Emitenta 1.846 udzialéw w kapitale zakladowym ,,OPERA FM" Sp. z 0.0. z
siedziba w  Krakowie, o  wartosci nominalnej 500,00 =zt za kazdy udzial
Zgodnie z postanowieniami w/w umowy, przejscie na BROKER FM S.A. wlasnosci udziatow w
kapitale zaktadowym ,,OPERA FM" Sp. z o0.0. mialo nastapi¢ w dniu zaplaty na rzecz
»~MULTIMEDIA" Sp. z o0.0. kwoty 2.100.000,00 zt, tytulem uiszczenia ceny nabycia w/w udzialow.
Jednocze$nie BROKER FM S.A. zobowiazat si¢ do uiszczenia ceny nabycia udziatéw w terminie do 7
dni roboczych od daty zawarcia umowy. W zwiazku z zaptata przez BROKER FM S.A. ceny nabycia
udziatow w dniu 2 listopada 2006 r., BROKER FM S.A. nabyt we wskazanym dniu 1.846 udziatow w
kapitale zaktadowym ,,OPERA FM" Sp. z o.0., stanowiacych 33,3% kapitalu zakladowego ,,OPERA
FM" Sp. z 0.0. Wobec powyzszego, BROKER FM S.A. stal si¢ jedynym wspolnikiem ,,OPERA FM"
Sp. z o.0., posiadajacym 100% udziatéw w kapitale zaktadowym tej spotki, tj. 5.546 udzialow o
wartoéci nominalnej 500,00 zt kazdy, dajacych 100% gltoséw na zgromadzeniu wspolnikow ,,OPERA
FM” Sp. z 0.0. Warto$¢ ewidencyjna nabytych udzialow w kapitale zakladowym ,,OPERA FM” Sp. z
0.0. w ksiggach rachunkowych BROKER FM S.A. wynosi 2.121.000,00 zt. Nabyte aktywa maja
charakter inwestycji dlugoterminowej, a zroédto finansowania nabycia tych aktywow stanowia srodki
wlasne Emitenta.

W dniu 14 listopada 2006 r. Spoice ,,BROKER FM" S.A. dorgczony zostat wyrok Sadu Okrggowego
w Warszawie - XX Wydzial Gospodarczy z dnia 6 listopada 2006 r. (sygn. akt XX GC 514/06).
Powyzszym wyrokiem Sad stwierdzit niewaznos¢ Uchwaty nr 15 ZWZ ,,BROKER FM" S.A. z dnia
21.06.2006 r., uwzgledniajac tym samym powodztwo wniesione przez Akcjonariusza (o czym
poinformowano w raporcie biezacym nr 18/2006 =z dnia 1 sierpnia 2006 r.).
Wyrok Sadu Okrggowego jest nieprawomocny. Niemniej jednak BROKER FM S.A. nie bgdzie wnosit
apelacji od tego orzeczenia, z uwagi na powzigcie podczas obrad NWZ ,BROKER FM” S.A. z dnia
15 wrze$nia 2006 r. uchwat o tresci odpowiadajacej Uchwale nr 15 ZWZ ,,BROKER FM" S.A. z dnia
21 czerwca 2006 r. Wobec powyzszego, wyrok uprawomocnit si¢ z dniem 6 grudnia 2006 r.

W dniu 23 listopada 2006 roku, Spotka ,,BROKER FM" S.A. otrzymala postanowienie Sadu
Rejonowego dla M. St. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy KRS z dnia 10 listopada 2006 r., na
podstawie ktorego zarejestrowano zmiany w Statucie Spotki, uchwalone przez NWZ ,BROKER FM"
S.A. z dnia 15 wrzesnia 2006 r. Tekst jednolity Statutu Spotki znajduje si¢ w zataczeniu do raportu
27/2006. Ponadto, w nawiazaniu do tresci raportu biezacego nr 21/2006 z dnia 15 wrzeénia 2006 r.,
Zarzad ,,BROKER FM" S.A. informuje, ze zgodnie z tre$cia Uchwaly nr 10 NWZ ,BROKER FM”
S.A. z dnia 15 wrze$nia 2006 r., z dniem zarejestrowania przez Sad powyzszych zmian w Statucie
Spoftki (tj. z dniem 10 listopada 2006 r.), w tym zmiany § 16 ust. 1 1 2 Statutu Spoétki, nastapito objecie
mandatu i rozpoczgcie kadencji przez Czlonka Rady Nadzorczej Spotki - Pana Piotra Brodg.

W dniu 6 grudnia 2006 roku, zgodnie z art. 80 Ustawy o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych, Zarzad BROKER FM S.A. przekazat do publicznej wiadomos$ci stanowisko Zarzadu
dotyczace ogloszonego przez ,,Bauer Media Invest” GmbH, Hamburg, Niemcy, wezwania do
zapisywania si¢ na sprzedaz wszystkich akcji ,,BROKER FM" S.A oraz opini¢ dotyczaca wyceny
warto$ci ,,BROKER FM" S.A., sporzadzona przez Rothschild Polska sp. z 0.0.. Dokumenty te zostaly
zalaczone do raportu nr 28/2006.
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W dniu 19 grudnia 2006 r. Pan Piotr Broda zlozyl rezygnacje z pelnienia funkcji Czlonka Rady
Nadzorczej "BROKER FM" S.A., z dniem odbycia najblizszego Walnego Zgromadzenia "BROKER
FM" S.A. Jako powdd rezygnacji wskazane zostaly przyczyny osobiste.

W dniu 28 grudnia 2006 r. zostaty podpisane kolejne aneksy do uméw kredytowych z dnia 30 grudnia
2004 r., pomiedzy ,,.BRE BANK” S.A. z siedziba w Warszawie Oddzial Korporacyjny Krakéw, a
»-BROKER FM” S.A. i ,Radio Muzyka Fakty” Sp. z 0.0., o zawarciu i aneksowaniu ktorych
BROKER FM S.A. informowat w raportach biezacych nr 32/2004 z dnia 30 grudnia 2004 r. i nr
28/2005 z dnia 30 grudnia 2005 r. Przedmiotem anekséw podpisanych w dniu 28 grudnia 2006 r. jest
przedluzenie okresu obowiazywania obu umoéw kredytowych na kolejny rok, tj. do dnia 28 grudnia
2007 roku.

W dniu 5 stycznia 2007 roku Zarzad powziat informacj¢ o wydaniu w dniu 3 stycznia 2007 r. przez
Prezesa Urzgdu Ochrony Konkurencji i Konsumentow decyzji o wyrazeniu zgody na dokonanie
koncentracji, polegajacej na przejeciu kontroli nad BROKER FM S.A. przez Bauer Media Invest
GmbH. W/w zgoda Prezesa UOKIK stanowita jeden z warunkow, pod jakim zostalo ogloszone przez
Bauer Media Incest GmbH w dniu 27 pazdziernika 2006 r., wezwanie do zapisywania si¢ na sprzedaz
wszystkich akcji Emitenta. Spelnienie tego warunku spowodowato znaczne zwigkszenie
prawdopodobienstwa dojscia do skutku tego wezwania. Nastapita konieczno$¢ utworzenia rezerwy na
ustugi doradcze opisane w punkcie 2.5 niniejszego raportu. Zarzad zwraca jednak uwagg, ze wysokos¢
utworzonej rezerwy zgodnie z jego najlepsza wiedza zaklada, ze poniesione w przysztosci wydatki
stanowi¢ beda koszt uzyskania przychodéw Spétki BROKER FM S.A. Ze wzgledu jednak na
wysokos$¢ przewidywanego wynagrodzenia i jednorazowy charakter transakcji, po jej zakonczeniu
Zarzad zamierza wystapi¢ do organéw skarbowych o wiazaca interpretacjg. W wypadku niekorzystnej
dla spoitki interpretacji, w ktdrej organy skarbowe nie uznalyby poniesionych wydatkéw za koszt
uzyskania przychodéw, wyniki prezentowane w raporcie za IV kwartal roku 2006 moga ulec
pogorszeniu o 1.959 tys. zt na poziomie zysku netto.

2.19. Wskazanie czynnikow, ktore w oceniec BROKER FM S.A. beda mialy wplyw na
osiagnigte przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartalu

Grupa BROKER FM prowadzi dziatalno$¢ na rynku reklamy, gtownie reklamy radiowej. Istotnym
czynnikiem majacym wplyw na osiagane wyniki w perspektywie kolejnych kwartatow bedzie miec
dynamika wzrostu tego rynku. Zarzad Grupy zaklada, ze radiowy rynek reklamowy powinien w calym
2007 roku wzrosna¢ o 9% w stosunku do roku poprzedniego. Pamigta¢ jednak nalezy, ze pierwsze
polrocze 2006 roku byto bardzo dobrym okresem dla Grupy BROKER FM, co moze spowodowac, ze
zaktadany przez Zarzad Srednioroczny wzrost w pierwszych kwartatach bedzie nizszy i przesunie si¢
na druga potowe roku. Nalezy réwniez pamigtaé o sezonowosci rynku reklamy, w ktorym pierwszy
kwartat jest jednym z gorszych okreséw, co przy wysokim wskazniku kosztow statych moze wptynaé
na nizsza niz $rednioroczna rentowno$¢ Grupy. Dodatkowy element, ktory wplynie ujemnie na
wyniki w pierwszym kwartale 2007 roku jak i w kolejnych, a w szczego6lnosci na segment
posrednictwa, to zaprzestanie sprzedazy przez spétke BROKER FM powierzchni reklamowej portalu
Intaria.PL co zwiazane jest z nieprzedtuzeniem przez spotkg INTERIA.PL S.A. umowy na wylaczna
sprzedaz powierzchni reklamowej portalu.

Zmiany wlascicielskie wynikajace z wezwania z dnia 27 pazdziernika 2006 roku ogloszonego przez
Bauer Media Invest GmbH na zakup 100% akcji BROKER FM S.A., zgodnie z ktérym termin
sktadania zapisow uptywa 16 lutego 2007 roku, nie powinny mie¢ wptywu na osiagane przez Emitenta
wyniki w pespektywie najblizszych miesigcy. Jednak w wypadku dojscia wezwania do skutku i
posiadania stosownej liczby glosow na WZA przez Bauer Media Invest GmbH, moze w najblizszej
perspektywie doprowadzi¢ do wycofania spotki z obrotu gietdowego na WGPW, co wzywajacy
zapowiedzial w wezwaniu.
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BROKER FM SA

SKROCONE SRODROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA CZWARTY KWARTAL 2006 ROKU
SPORZADZONE WEDLUG MIEDZYNARODOWYCH

STANDARDOW SPRAWOZDAWCZOSCI FINANSOWEJ
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BILANS w tysd
31 grudzien 2006 31 grudzien 2005
AKTYWA
1. Aktywa trwale dlugoterminowe 110 201 95 426
1. Wartosci firmy 0 0
2. Pozostale wartosci niematerialne i prawne 201 163
3. Rzeczowe aktywa trwate 1188 1520
4. Nieruchomosci inwestycyjne 15430 12 650
5. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych konsolidowanych 0 0
metoda praw wlasnosci
6. Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 0 0
7. Inne aktywa finansowe 91767 81032
8. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1615 61
II. Aktywa obrotowe krétkoterminowe 29 776 31584
1. Zapasy 14 255
2. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i pozostate naleznosci 25236 25969
3. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 0 111
4. Aktywa przeznaczone do obrotu 0 0
5. Rozliczenia migdzyokresowe 174 222
6. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 4352 5027
III. Aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy 0 0
Aktywarazem 139 977 127 010
PASYWA
1. Kapital wlasny 47 337 51 062
1. Kapitat akcyjny 3300 3300
2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy (wielko$¢ ujemna) 0 0
3. Kapitat zapasowy 44 345 33338
4. Kapitat z aktualizacji wyceny 0 0
5. Pozostate kapitaty rezerwowe 117 117
6. Roznice kursowe z przeliczenia 0 0
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 7422
8. Zysk (strata) netto -425 6 885
:;:).nll(iz;l)l;t:clevjvlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki 47337 51062
9. Kapitaty akcjonariuszy mniejszosciowych 0 0
II. Zobowigzania dlugoterminowe 19511 23176
1. Dhugoterminowe kredyty i pozyczki 11 000 15000
2. Zobowiazania dlugoterminowe z tytutu leasingu finansowego 0 0
3. Zobowiazania z tytutu $wiadczen pracowniczych 10 10
4. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 8202 7 682
5. Inne zobowiazania dtlugoterminowe 299 484
1II a. Zobowiazania zwiagzane z aktywami trwalymi przeznaczonymi 0 0

do sprzedazy
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I11. Zobowigzania krotkoterminowe 73129 52772
1. Krotkoterminowe kredyty i pozyczki 0 0

2. Zobowiazania krotkoterminowe z tytutu leasingu finansowego 0 0
- g&?:zl:;\;:a(zania z tytutu dostaw i ushug oraz pozostate 64 623 52226
4. Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 32 0

5. Zobowiazania z tytutu §wiadczen pracowniczych 94 20

6. Rezerwy krotkoterminowe 8380 526
Pasywarazem 139 977 127 010

POZYCJE POZABILANSOWE w tysd
31 grudzien 2006 31 grudzien 2005

1. Naleznosci warunkowe 0 0
1.1. Od jednostek powiazanych (z tytutu) 0 0
1.2. Od pozostatych jednostek (z tytutu) 0 0

2. Zobowiazania warunkowe 0 0
2.1. Na rzecz jednostek powiazanych (z tytutu) 0 0
2.2. Na rzecz pozostatych jednostek (z tytutu) 0 0
3. Inne (z tytulu) 4556 4315
- weksle whasne in blanco 4000 4 000
- zobowiazania wyplaty §wiadczen z tytutu zakazu konkurencji 315 315
- zobowiazania wyplaty z tytutu programu motywacyjnego 241 0
Pozycje pozabilansowe, razem 4556 4315

Zobowiazania warunkowe stanowi weksel wiasny in blanco, bedacy zabezpieczeniem kredytu w rachunku biezacym.

Prawdopodobienstwo wykorzystania weksla jest niewielkie

34



BROKER FM S.A.

Raport za IV kwartat 2006 roku

Skrocone $rodroczne sprawozdanie finansowe

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

4 kwartal / 2006 okres od
2006-10-01 do 2006-12-31

w tys zt

4 kwartaly / 2006 okres od 4 kwartal / 2005 okres od
2005-10-01 do 2005-12-31

2006-01-01 do 2006-12-31

4 kwartaly / 2005 okres od
2005-01-01 do 2005-12-31

DZIALALNOSC KONTYNUOWANA

1. Przychody netto ze sprzedazy ustug 36 384 126 431 40 745 122 027
II. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatow 578 1566 433 3132
I1I. Koszt wlasny sprzedazy 35 684 116 901 37 699 111 584
IV. Zysk brutto ze sprzedazy 1278 11 096 3479 13575
V. Pozostate przychody operacyjne 17 216 -8 153
VI. Koszty sprzedazy 0 0 0 0
VII. Koszty ogélnego zarzadu 1437 5389 1080 4145
VIIL Pozostate koszty operacyjne 4132 8 802 -3797 324
IX. Zysk na dzialalnosci operacyjnej -4274 -2 879 6188 9259
X. Przychody finansowe 2824 3171 29 838
XI. Koszty finansowe 173 750 360 1707
XII. Amortyzacja wartosci firmy 0 0 0 0
XIII. Udziat w zysku jednostki stowarzyszonej 0 0 0 0
XIII. Zysk brutto -1623 -458 5857 8390
XIV. Podatek dochodowy =312 -33 1113 1505
XV. Zysk netto z dzialalnosci kontynuowanej -1311 -425 4744 6 885
DZIALALNOSC ZANIECHANA

XVI. Zysk (strata) na dziatalnosci zaniechanej 0 0 0 0
Zysk (strata) netto za okres obrotowy -1311 -425 4744 6 885
Przypisany do:

Akcjonariuszy jednostki dominujacej -1311 -425 4744 6 885
Akcjonariuszy mniejszo$ciowych 0 0 0 0
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w szt.) 3300 000 3300 000 3300 000 3300 000
fgf;:;f‘ls::)z:;;)n:? jedna akcjg zwykta (w zt) z dziatalnosci 20,40 013 1,44 2,09
e

w tys zt
4 kwartal / 2006 okres od 4 kwartaly / 2006 okres od 4 kwartal / 2005 okres od 4 kwartaly / 2005 okres od

Wybrane Kkoszty rodzajowe

2006-10-01 do 2006-12-31

2006-01-01 do 2006-12-31

2005-10-01 do 2005-12-31

2005-01-01 do 2005-12-31

Amortyzacja

Wynagrodzenia

110

1029

467

3962

123

1031

453

3632
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w tys zl
4 kwartaly / 2006 okres 4 kwartaly / 2005 okres

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
od 2006-01-01 do 2006- od 2005-01-01 do 2005-

12-31 12-31
A. Przeplywy $rodkow pieni¢znych z dzialalnosci operacyjnej
L. Zysk (strata) netto -425 6 885
II. Korekty razem 19 390 -12 519
1. Zyski mniejszosci 0 0
2. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek wycenianych metoda praw wtasnosci 0 0
3. Amortyzacja 467 453
4. (Zyski) straty z tytutu roéznic kursowych 11 -2
5. Odsetki 460 1125
6. Udzialy w zyskach (dywidendy) 0 0
7. (Zysk) strata z tytutu dziatalno$ci inwestycyjnej 40 40
8. Zmiana stanu rezerw 8607 242
9. Zmiana stanu zapasow 227 151
10. Zmiana stanu naleznosci 1296 -4747
11. Zmiana stanu zobowiazan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 16 289 -11 180
12. Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych -4 234 3682
13. Ptatnosci z tyt. podatku dochodowego od 0sob prawnych -969 -1891
14. Inne korekty -2 804 -392
II1. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci operacyjnej (I+/-II) 18 965 -5634
B. Przeplywy $rodkow pieni¢znych z dzialalnos$ci inwestycyjnej
I. Wplywy 163 134
1. Zbycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 35 134
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne i prawne 0 0
3. Z aktywow finansowych, w tym: 128 0
a) w jednostkach powiazanych 128 0
- zbycie aktywow finansowych 0 0
- dywidendy i udzialy w zyskach 0 0
- sptata udzielonych pozyczek dlugoterminowych 123 0
- odsetki 5 0
- inne wptywy z aktywow finansowych 0 0
b) w pozostatych jednostkach 0 0
- zbycie aktywow finansowych 0 0
- dywidendy i udzialy w zyskach 0 0
- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych 0 0
- odsetki 0 0
- inne wptywy z aktywow finansowych 0 0
4. Inne wptywy inwestycyjne 0 0
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II. Wydatki -11 766 -3 205
1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych -226 -1329

2. Inwestycje w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne i prawne -70 0

3. Na aktywa finansowe, w tym: -11 470 -300

a) w jednostkach powigzanych -2 849 -300

- nabycie aktywow finansowych -2796 -300

- udzielone pozyczki dlugoterminowe -53 0

b) w pozostatych jednostkach -8 621 0

- nabycie aktywow finansowych -2121 0

- udzielone pozyczki -6 500 0

4. Inne wydatki inwestycyjne 0 -1 576
I11. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (I-II) -11 603 -3071

C. Przeplywy $rodkéw pienieznych z dzialalnosci finansowej

1. Wplywy 0 15000

1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatow) i innych instrumentdéw kapitatowych oraz 0 0
doptat do kapitatu

2. Kredyty i pozyczki 0 15 000

3. Emisja dtuznych papieré6w wartosciowych 0 0

4. Inne wptywy finansowe 0 0

II. Wydatki -8 037 -1434

1. Nabycie akcji (udziatoéw) wiasnych 0 0

2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz whascicieli -3300 0

3. Inne, niz wptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku 0 0

4. Splaty kredytow i pozyczek -4 000 -267

5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 0 0

6. Z tytulu innych zobowiazan finansowych 0 0

7. Ptatno$ci zobowigzan z tytulu umow leasingu finansowego 0 0

8. Odsetki =737 -1167

9. Inne wydatki finansowe 0 0

I11. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej (I-1I) -8 037 13 566

D. Przeplywy pieni¢zne netto, razem (A.III+/-B.III+/-C.III) -675 4 861

E. Bilansowa zmiana stanu Srodkow pieni¢znych, w tym: -675 4 861

F. Srodki pieni¢zne na poczatek okresu 5027 166

G. Srodki pienigzne na koniec okresu (F+/- D), w tym: 4352 5027

- 0 ograniczonej mozliwos$ci dysponowania 13 13
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Kapital z aktualizacji

Pozostale kapitaly

Zysk (strata) z lat

Réznice kursowe z

Kapital wlasny bez

Kapital wlasny z

Lityczei200d Kapiaizakiadony Kapitalzapasomy wyceny rezerwowe ubieglych przeliczenia WL udzialéw mniejszo$ci dzalvjmuicjszosct udzialami mniejszo$ci
Stan na poczatek okresu 3300 32481 0 117 6797 0 1482 44177 44177
Zmiany zasad rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0
Korekty bledéw podstawowych 0 0 0 0 0 0 0 0
Bilans otwarcia po zmianach 3300 32481 0 117 6797 0 1482 44177 44177
Zysk ze zmiany struktury kapitatu akcyjnego podmiotu stowarzyszonego 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zwigkszenia / zmniejszenia z likwidacji i zbycia $rodkow trwatych 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zysk (strata) netto odniesiony bezpo$rednio na kapitat whasny 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Podatek dochodowy dotyczacy pozycji odniesionych bezposrednio na kapitat whasny 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zwigkszenia / zmniejszenia z podziatu zysku 0 857 0 0 625 0 -1482 0 0
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 0 0 0 0 0 0 6 885 6 885 6 885
Korekty konsolidacyjne 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dywidendy 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Emisja akcji/przeniesienie na kapitat zakladowy 0 0 0 0 0 0 0 0 0
31 grudzien 2005 3300 33338 0 117 7422 0 6 885 51062 51062
Kapt oy Kapaapsony NP e ol Tk Rl gy S 0 iy i
Stan na poczatek okresu 3300 33338 0 117 7422 0 6 885 51062 51062
Zmiany zasad rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Korekty bledéw podstawowych 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bilans otwarcia po zmianach 3300 33338 0 117 7422 0 6 885 51062 51062
Zysk ze zmiany struktury kapitatu akcyjnego podmiotu stowarzyszonego 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zwigkszenia / zmniejszenia z likwidacji i zbycia $rodkow trwatych 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zysk (strata) netto odniesiony bezpo$rednio na kapitat whasny 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Podatek dochodowy dotyczacy pozycji odniesionych bezposrednio na kapitat whasny 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zwigkszenia / zmniejszenia z podziahu zysku 0 11 007 0 0 -4122 0 -6 885 0 0
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 0 0 0 0 0 0 -425 -425 -425
Korekty konsolidacyjne 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dywidendy 0 0 0 0 -3.300 0 0 -3300 -3300
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0 0 0 0
31 grudzien 2006 3300 44 345 0 117 0 0 -425 47337 47337
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Za Zarzqd Spotki Dominujqcej:

Data: 9 Iutego 2007 roku

Stanistaw Tyczynski - Prezes Zarzadu BROKER FM S.A.

Marek Dworak — Wiceprezes Zarzadu BROKER FM S.A.

Kazimierz Grodek — Cztonek Zarzadu BROKER FM S.A.
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