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GRUPA AGORA

KOMENTARZ ZARZĄDU DO RAPORTU
ZA TRZECI KWARTAŁ 2008 R.

PRZYCHODY 941,8 MLN ZŁ, 
ZYSK NETTO 53,9 MLN ZŁ, 
EBITDA OPERACYJNA 154,2 MLN ZŁ, 
GOTÓWKA Z DZIAŁALNOŚCI OPERACYJNEJ 147,5 MLN ZŁ, 
WOLNE PRZEPŁYWY PIENIĘŻNE 65,6 MLN ZŁ 
Wszystkie dane (jeżeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmują okres styczeń-wrzesień 2008 r., zaś porównania mówią o dynamice w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. Źródła danych zostały przedstawione na końcu części IV niniejszego komentarza.

I. ISTOTNE ZDARZENIA I CZYNNIKI MAJĄCE WPŁYW NA WYNIKI FINANSOWE GRUPY 

· Przychody Grupy wyniosły 941,8 mln zł i wzrosły o 2,4%. Wpływy ze sprzedaży reklam wyniosły 678,1 mln zł (wzrost o 11,6 %), ze sprzedaży wydawnictw 151,8 mln zł (spadek o 2,1%), a ze sprzedaży kolekcji 40 mln zł (spadek o 58,4 %).   

· Według szacunków Grupy w okresie styczeń-wrzesień 2008 r. reklamodawcy wydali 5,7 mld zł, tj. o 15% więcej niż przed rokiem. Najwięcej zarobiła telewizja (2,6 mld zł), a najszybciej rosły wydatki na reklamę w internecie. Budżety reklamowe przeznaczone na gazety codzienne wzrosły w tym okresie o  ponad 4%. 
· Wpływy ze sprzedaży reklam w Gazecie Wyborczej wyniosły 370,2 mln zł i wzrosły o 4,4%. Przychody ze sprzedaży egzemplarzy były o 4,4% niższe niż przed rokiem i wyniosły 115,3 mln zł. W tym okresie Gazeta sprzedawała średnio 409 tys. egzemplarzy, a jej udział w wydatkach na reklamę w dziennikach wyniósł około  42%.  

· Bezpłatna gazeta Metro zwiększyła wpływy z reklam o 36,5% do 27,7 mln zł i osiągnęła dodatnią EBITDA operacyjną. 

· Przychody ze sprzedaży reklam internetowych wyniosły 32,7 mln zł, i wzrosły o 99,4%. Przychody ze sprzedaży ogłoszeń w wortalach wzrosły o 24,1% do 13,9 mln zł. W sierpniu 2008 r. zasięg wszystkich marek internetowych Agory wzrósł do poziomu 45,8%.  

· Przychody grupy AMS wzrosły o 9,2% do 134,7 mln zł, a marża EBITDA operacyjna wyniosła 15,3%. 

· Wpływy segmentu czasopism wyniosły 83,8 mln zł i wzrosły o 8,3 %, a EBITDA operacyjna wzrosła o 14,3 % do 18,4 mln zł.
· Radiostacje zwiększyły przychody o 22,5% do poziomu 59,9 mln zł i zanotowały dodatnią EBITDA operacyjną 5,1 mln zł. 
· Koszty operacyjne Grupy wyniosły 871,8 mln zł i wzrosły o 5,0 % ze względu na: regulacje płacowe w drugim kwartale, wzrost zatrudnienia w internecie i AMSie, konsolidację spółki zależnej Trader.com (Polska) oraz wyższe koszty marketingu.
· EBITDA operacyjna Grupy wyniosła 154,2 mln zł (spadek o 8,1 %), a marża EBITDA operacyjna 16,4%. Zysk netto Grupy przypadający na akcjonariuszy jednostki dominującej wyniósł 54,1 mln zł. 
· Na koniec września 2008 r. Grupa posiadała 267,8 mln zł w gotówce i ekwiwalentach. Dostępna linia kredytowa Grupy wyniosła 800 mln zł, której wykorzystanie na dzień sporządzania niniejszego komentarza wyniosło 139,5 mln zł.  
Prezes Zarządu Marek Sowa komentuje: 

"Wyniki trzeciego kwartału odzwierciedlają spowolnienie na rynku reklamy spowodowane globalnym kryzysem finansowym i niestabilną sytuacja makro. Choć trudno dziś szacować, jak będzie wyglądał rynek reklamy w przyszłym roku, wiemy, że w takich warunkach liczą się fundamenty i pozycja konkurencyjna na rynku oraz odpowiednia dyscyplina kosztowa. Wielokrotnie pokazaliśmy, że potrafimy właściwie wykorzystywać te atuty. 

Obecna sytuacja rynkowa może sprzyjać spółkom takim jak Agora - płynnym, z gotówką w zasięgu ręki, którą można przeznaczyć na zakup wartościowych dla Spółki aktywów po racjonalnych cenach.”
II. CZYNNIKI ZEWNĘTRZNE I WEWNĘTRZNE ISTOTNE DLA ROZWOJU GRUPY

1. CZYNNIKI ZEWNĘTRZNE 
1.1. Rynek reklamy 

Według szacunków Agory, opartych na dostępnych źródłach danych, w trzecim kwartale 2008 r. wartość rynku reklamy wyniosła ok. 1,7 mld zł, tj. o 11% więcej niż w trzecim kwartale ubiegłego roku. Nadal najbardziej dynamicznie rosnącym medium był internet, na który reklamodawcy wydali o 37% więcej niż przed rokiem (do poziomu 189 mln zł).

Kryzys na rynkach finansowych oraz niestabilna sytuacja makroekonomiczna wpłynęły na spowolnienie wydatków na reklamę w dziennikach, które jako pierwsze reagują na pogorszenie koniunktury. W trzecim kwartale 2008 r. wydatki reklamowe w prasie codziennej skurczyły się o 3%, przede wszystkim za sprawa redukcji budżetów reklamodawców branży praca (spadek o 21%), motoryzacyjnej (spadek o 9%) i finansowej (spadek o 4%).
W omawianym okresie najwięcej zyskały stacje telewizyjne (wzrost o 89 mln zł tj. 14%). Historycznie niskie ceny w telewizji zakłóciły relację między popytem na reklamę, a podażą czasu reklamowego. Wraz z zapełnieniem tego czasu w ostatnich okresach, stacje telewizyjne bardzo gwałtownie podnosiły ceny reklam, przechodząc równocześnie na sprzedaż czasu reklamowego zamiast punktów GRP. W trzecim kwartale 2008 r. telewizja nadal przyciągała największe budżety reklamowe. Według ostatnich danych AGB Nielsen Media Research, w październiku 2008 r. liczba spotów i wykorzystanie czasu reklamowego spadło w czterech największych stacjach o kilka procent w stosunku do października 2007 r. 
Wydatki na reklamę zewnętrzną w trzecim kwartale wzrosły o 4 % do 159 mln zł, a wydatki na radiostacje o 10 % do 136 mln zł.
W sumie, w okresie styczeń-wrzesień 2008 r. wydatki reklamowe na wszystkie media w Polsce sięgnęły 5,7 mld zł i były wyższe od zeszłorocznych o  prawie 740 mln zł (15%). Wydatki na reklamę w telewizji wzrosły o 380 mln zł (ok. 17%). W dziennikach reklamodawcy wydali o 33 mln zł (o ponad 4%) więcej niż przed rokiem, natomiast w magazynach o 66 mln zł ( 9%). Wydatki na reklamę zewnętrzną wzrosły o 47 mln zł (11%), na reklamę radiową o 51 mln zł (13 %). Wpływy internetu wzrosły w tym okresie o prawie 160 mln zł (38 %) i stanowiły 10% wszystkich wydatków na reklamę [3]. 

1.2. Konkurencja na rynku dzienników 
1.2.1. Sprzedaż egzemplarzy

W okresie styczeń-wrzesień 2008 r. średnia dzienna sprzedaż Gazety wyniosła 409 tys. egzemplarzy (spadek o 9,2%) W omawianym okresie średnie rozpowszechnianie płatne razem piątego w rankingu sprzedaży tytułu ogólnopolskiego, Dziennika wyniosło155 tys. egzemplarzy i spadło w porównaniu do ubiegłego roku o 20,1 %. W trzecim kwartale 2008 r. sprzedaż tego tytułu spadła w porównaniu do analogicznego okresu 2007 r. o 9,9 % do 156 tys. egzemplarzy. W pierwszych trzech kwartałach 2008 r. rozpowszechnianie płatne razem Rzeczpospolitej wyniosło 158 tys. egzemplarzy (spadek o 2,1 %), a rozpowszechnianie Faktu 500 tys. egzemplarzy (spadek o 2,8 %). Super Express sprzedał w omawianym okresie 206 tys. egzemplarzy (wzrost o 3,8 %). 

W okresie styczeń-wrzesień 2008 r. sprzedaż nowych tytułów Polskapresse wyniosła: Polska Białystok (0,8 tys. egz.), Polska Gazeta Opolska (1,8 tys. egz.), Polska Kielce (1 tys. egz.), Polska Koszalin (0,7 tys. egz.), Polska Kujawy (1,4 tys. egz.), Polska Lubuskie (1,5 tys. egz.), Polska Mazowsze (2,7 tys. egz.), Polska Metropolia Warszawska (15,5 tys. egz.), Polska Olsztyn (0,8 tys. egz.), Polska Rzeszów (1,5 tys. egz.), Polska Szczecin (1,2 tys. egz.). 
Konkurencja wśród dzienników w Polsce jest nadal bardzo duża. Obok wydarzeń społecznych i politycznych na sprzedaż poszczególnych tytułów wpływają kosztowne działania marketingowe związane przede wszystkim z dołączaniem do gazet atrakcyjnych dodatków dla czytelników. Większość wydawców w ciągu ostatnich trzech kwartałów podjęła decyzje o podniesieniu cen egzemplarzy swoich tytułów. Dziś za zwykłe wydanie Dziennika czytelnik musi zapłacić 1,80 zł, a za wydania piątkowe i sobotnie 2,0 zł (wcześniej 1,50 zł). Codzienne wydanie gazet zrzeszonych pod szyldem Polska kosztuje od 1,40 zł do 1,50 zł, a Rzeczpospolitej 3,40 zł. 

Słabe wyniki sprzedaży egzemplarzy doprowadziły również do prób ratowania nakładu, polegających na częstszym stosowaniu przez konkurencje „innych płatnych form rozpowszechniania” W praktyce oznacza to, że w trzecim kwartale 2008 r. ok. 45% rozpowszechniania płatnego Dziennika i 14% rozpowszechniania płatnego Rzeczpospolitej rozchodziło się w sprzedaży barterowej lub w innej formie która nie jest sprzedażą egzemplarzową ani prenumeratą. Inne płatne formy rozpowszechniania stanowiły w tym okresie 6% całkowitego rozpowszechniania płatnego Gazety. 
1.2.2. Czytelnictwo

W okresie styczeń-wrzesień 2008 r. Gazeta była najbardziej poczytnym ogólnopolskim tytułem w ciągu tygodnia. Tygodniowy zasięg czytelniczy Gazety wyniósł 17,4 % (5,2 mln czytelników, wg wskaźnika CCS). Czytelnictwo tabloidu Fakt było na poziomie 16,5 %, a Super Expressu osiągnęło 7,8 %. Dobre wyniki zanotowało Metro, które trafiało do 7,2 %, tj. 2,2 mln czytelników. Zasięgi pozostałych gazet codziennych, m.in. Dziennika i Rzeczpospolitej wyniosły odpowiednio 5,9 % i 4,8 %. W omawianym okresie Gazetę czytało średnio dziennie półtora raza więcej czytelników niż łącznie 18 dzienników lokalnych wchodzących w skład projektu Polska oraz około trzy razy więcej czytelników niż Rzeczpospolitą czy Dziennik. 
1.2.3. Wpływy reklamowe 
W okresie styczeń-wrzesień 2008 r. Gazeta Wyborcza była również najchętniej wybieranym tytułem przez reklamodawców. Jej wpływy reklamowe rosły trochę szybciej niż całkowite wydatki na reklamę w segmencie dzienników, a jej udział w tych wydatkach utrzymał się na poziomie roku ubiegłego i wyniósł ok. 42%. 

W trzecim kwartale 2008 r. prasa codzienna zaczęła odczuwać pierwsze sygnały spowolnienia gospodarczego. W omawianym okresie wydatki na reklamę wymiarową w Gazecie Wyborczej spadły o 6%, a jej udział wyniósł 40% (spadek o 1,5 pkt.%). Udział Faktu w wydatkach na reklamę dzienników wynosi 5,5%, a Dziennika 7% i nie zmienił się w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegłego. W tym samym okresie dynamicznie rosły wpływy reklamowe w Metrze (36%), które zwiększyło swój udział w wydatkach na reklamę dzienników do prawie 4%. W sumie w pierwszych trzech kwartałach 2008 r. udział tytułów prasowych Agory we wszystkich wydatkach reklamowych dzienników wyniósł ponad 45 % i wzrósł w stosunku do ubiegłego roku o 1 pkt%.  

Wraz z zaostrzaniem się sytuacji konkurencyjnej na rynku ogłoszeniowym dzienników Spółka obserwuje narastającą presję rabatową, przejawiająca się coraz częściej pakietowaniem różnych pism i oferowaniem przy tej okazji znacznych upustów cenowych.

Spółka uważnie monitoruje wszystkie zmiany na rynku prasowym i będzie podejmować decyzje, których celem jest zapewnienie Gazecie silnej pozycji konkurencyjnej.
2. CZYNNIKI WEWNĘTRZNE 

2.1. Przychody 

W okresie od stycznia do września 2008 r. Grupa zanotowała 2,4% wzrost wszystkich przychodów ze sprzedaży. Największym składnikiem przychodów Grupy Agora (72%) były wpływy ze sprzedaży usług reklamowych (678,1 mln zł), które wzrosły o 11,6%. Spadek wydatków reklamowych w Gazecie (o 6,4%) w trzecim kwartale 2008 r. odzwierciedla negatywny trend dotyczący wydatków reklamowych w dziennikach w tym okresie. 

Wpływy ze sprzedaży wydawnictw spadły o 2,1% do 151,8 mln zł. W samym trzecim kwartale 2008 r. wpływy te zmniejszyły się o 9,3% do 49 mln zł i były m.in. efektem niższych wpływów ze sprzedaży egzemplarzowej ofert dwucenowych.  
W okresie od stycznia do września 2008 r. przychody ze sprzedaży kolekcji wydawniczych wyniosły 40 mln zł i spadły o 56,2 mln zł. Strata operacyjna przedsięwzięcia wyniosła 5 mln zł. W samym trzecim kwartale przychody spadły o 56,5% do 6,7 mln zł. Podobnie jak w poprzednich okresach sprawozdawczych, zmniejszenie skali przedsięwzięcia wynika z dużej konkurencji na rynku wydawniczym, a także nasycenia rynku tego typu ofertami. 

W okresie styczeń-wrzesień 2008 r. całkowite przychody z działalności internetowej Agory (wliczając przychody z serwisów i wydawnictw Trader.com (Polska) zwiększyły się o 75,9% do poziomu 53,3 mln zł. Udział Trader.com (Polska) w tych przychodach wyniósł 5,3 mln zł. Spółka Trader.com (Polska) konsolidowana jest metodą pełną w ramach Grupy od 30 czerwca 2008 r. 

2.2. Koszty operacyjne

Całkowite koszty operacyjne Grupy wyniosły 871,8 mln zł i wzrosły o 5%, tj. o 41,5 mln zł. Koszty wynagrodzeń i świadczeń w Grupie (bez niegotówkowych kosztów związanych z płatnościami w formie papierów wartościowych) wyniosły 218,3 mln zł i wzrosły o 15,9 %. Koszty marketingu wyniosły  160,4 mln zł i wzrosły o 14 mln zł. 

Wzrost kosztów operacyjnych Grupy w trzecim kwartale o 5,6% do poziomu 267,5 mln zł spowodowany jest przede wszystkim:  
(i) wyższymi o 20,8% kosztami wynagrodzeń i świadczeń pracowniczych związanymi z: regulacjami płacowymi w Spółce, które miały miejsce w drugim kwartale 2008 r. oraz zwiększeniem zatrudnienia w internecie i konsolidacją Trader.com (Polska); 

(ii) wzrostem wydatków na usługi obce (więcej usług poligraficznych dla klientów zewnętrznych w AMS-ie). 

W trzecim kwartale 2008 r. koszty reprezentacji i reklamy były niższe o 1,0 mln zł w porównaniu do analogicznego okresu 2007 r. Najważniejsze przyczyny tego spadku to mniejsza liczba projektów seryjnych w ramach przedsięwzięcia kolekcje oraz ofert dwucenowych w Gazecie. 

Spadek kosztów materiałów, energii oraz wartości sprzedanych towarów i materiałów o 8,5 mln zł do 43,8 mln zł w omawianym kwartale wynika w głównej mierze ze zmniejszenia wolumenu produkcji i produktów. 
Zatrudnienie etatowe w Grupie na koniec trzeciego kwartału 2008 r. wyniosło 3 685 etatów i wzrosło o 259 etatów w stosunku do trzeciego kwartału 2007 r. oraz o 158 etatów w stosunku do drugiego kwartału 2008 r. (dane uwzględniają 111 etatów w Trader.com (Polska)). 
3. PERSPEKTYWY 

3.1. Rynek reklamy 

Ze względu na gorsze niż oczekiwano wydatki na reklamę w dziennikach w trzecim kwartale 2008 r. spowodowane kryzysem finansowym i niejasna sytuacja makroekonomiczna, Spółka zmieniła swoje szacunki dotyczące tego segmentu rynku w 2008 r. Według nowych szacunków Spółki dynamika wydatków reklamowych w prasie codziennej w 2008 r. wyniesie 1-2%. Oczekiwania Agory dotyczące pozostałych mediów pozostają bez zmian.

Kondycja rynku reklamy w 2009 r. zależy od prognoz PKB dla Polski, które w obecnej sytuacji rynkowej są niespójne. Spółka przedstawi szacunki dotyczące rynku reklamy w następnym roku wraz z komentarzem za czwarty kwartał 2008 r. W opinii Spółki, również w 2009 r. największą dynamikę wzrostu wydatków zanotuje internet, który wkrótce stanie się znaczącym medium na rynku reklamy.  

3.2. Koszty operacyjne 

Spółka oczekuje, że całkowity wzrost kosztów wynagrodzeń i świadczeń (bez uwzględniania niegotówkowych kosztów związanych z płatnościami w formie papierów wartościowych) wyniesie w 2008 r. około 14%. Należy przy tym zwrócić uwagę, ze szacunki te nie zawierają konsolidacji nabytej w czerwcu 2008 r. spółki zależnej Trader.com (Polska). 
W chwili obecnej Spółka nie oczekuje zwiększenia kosztów marketingu Gazety Wyborczej, za wyjątkiem kosztów związanych bezpośrednio z ofertą dwucenową, która zwiększa przychody ze sprzedaży egzemplarzy. Należy jednak zwrócić uwagę, ze poziom tych wydatków jest uzależniony od rynkowej aktywności i projektów konkurencji. 
3.3. Najważniejsze cele

W kontekście kryzysu finansowego i niestabilnych warunków rynkowych Spółka będzie się przede wszystkim koncentrować na następujących obszarach: 
(i) rozwijaniu istniejących przedsięwzięć i wykorzystywaniu multimedialnych atutów Grupy, aby zwiększać przychody i minimalizować ewentualne spadki związane ze spowolnieniem na rynku;

(ii) wprowadzaniu ostrzejszych mechanizmów kontroli kosztów w Grupie ( w tym nowego zatrudnienia), a także zweryfikowaniu wszystkich procesów operacyjnych i dostosowaniu ich do nowych warunków rynkowych i zmieniającego sie modelu biznesowego Grupy;

(iii) wdrażaniu strategii rozwoju Spółki. W opinii Spółki, dzisiejsza sytuacja rynkowa może sprzyjać spółkom takim jak Agora – o dużej płynności i zasobach gotówkowych. Jeżeli będzie to możliwe, celem Spółki jest wykorzystanie tej sytuacji do przeprowadzenia racjonalnych akwizycji. 

Na dzień 30 września 2008 r. Spółka posiadała 267,8 mln zł w gotówce i ekwiwalentach. Dostępna linia kredytowa wyniosła 800 mln zł, wykorzystano z niej 139,5 mln zł. W dniu 31 lipca 2008 r. Spółka wypłaciła dywidendę w wysokości 27,5 mln zł, a do dnia 30 października skupiła 2,5 mln akcji własnych za kwotę 71 mln zł w ramach prowadzonego od 14 lipca 2008 r. programu wykupu akcji własnych. Intencją Zarządu Spółki jest zrealizowanie całej kwoty 90 mln zł jaką ZWZA postanowiło przeznaczyć na realizację programu nabywania akcji własnych. Ponieważ w dniu zakończenia programu tj. 30 października 2008 r. nie została zrealizowana cała założona kwota, Zarząd Spółki rozważa zwołanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w celu uzyskania zgody na rozpoczęcie kolejnego programu wykupu akcji własnych, który będzie miał na celu zrealizowanie pozostałej kwoty 19 mln zł.
III. WYNIKI FINANSOWE 

1. SPÓŁKI WCHODZĄCE W SKŁAD GRUPY AGORA 

Skonsolidowane sprawozdanie Grupy Agora za trzeci kwartał 2008 r. obejmuje konsolidację Agory SA, Agory Poligrafii Sp. z o.o., Grupy Art Marketing Syndicate SA (Grupa AMS), Agory TC Sp. z o.o., Agory Ukrainy Sp. z o.o., Agory Prasa Sp. z o.o., Trader.com (Polska) Sp. z o.o. oraz 7 spółek zależnych działających w branży radiowej i jednostkę współzależną A2 Multimedia Sp. z o.o. Szczegółowa lista spółek wchodzących w skład Grupy Agora znajduje się w nocie do sprawozdania finansowego w tym raporcie. 
2. RACHUNEK ZYSKÓW I STRAT GRUPY AGORA 

Tab. 1
	w mln zł
	 III kwartał 2008 
	 III kwartał 2007 
	% zmiany 
2008 do 2007
	 I-III kwartał 2008 
	 I-III kwartał  2007 
	% zmiany 
2008 do 2007

	
	
	
	
	
	
	

	Przychody ze sprzedaży netto
	284,7 
	284,0 
	0,2% 
	941,8 
	919,9 
	2,4% 

	Sprzedaż usług reklamowych (1)
	204,8 
	194,6 
	5,2% 
	678,1 
	607,4 
	11,6% 

	Sprzedaż wydawnictw (1)
	49,0 
	54,0 
	(9,3%)
	151,8 
	155,1 
	(2,1%)

	Kolekcje wydawnicze
	6,7 
	15,4 
	(56,5%)
	40,0 
	96,2 
	(58,4%)

	Pozostała sprzedaż
	24,2 
	20,0 
	21,0% 
	71,9 
	61,2 
	17,5% 

	Koszty operacyjne netto, w tym:
	(267,5)
	(253,4)
	5,6% 
	(871,8)
	(830,3)
	5,0% 

	Zużycie materiałów i energii oraz wartość sprzedanych towarów i materiałów
	(43,8)
	(52,3)
	(16,3%)
	(156,1)
	(189,2)
	(17,5%)

	Amortyzacja
	(20,9)
	(19,6)
	6,6% 
	(61,1)
	(58,1)
	5,2% 

	Wynagrodzenia i świadczenia (2)
	(73,9)
	(61,2)
	20,8% 
	(218,3)
	(188,3)
	15,9% 

	Niegotówkowe koszty związane z płatnościami w formie papierów wartościowych
	- 
	(0,7)
	-
	(23,6)
	(20,5)
	15,1% 

	Reprezentacja i reklama
	(43,2)
	(44,2)
	(2,3%)
	(160,4)
	(146,4)
	9,6% 

	 Wynik operacyjny - EBIT
	17,2 
	30,6 
	(43,8%)
	70,0 
	89,6 
	(21,9%)

	Przychody i koszty finansowe, netto, w tym:
	1,3 
	2,4 
	(45,8%)
	4,1 
	6,8 
	(39,7%)

	Przychody z krótkoterminowych inwestycji
	4,2 
	4,5 
	(6,7%)
	15,6 
	11,6 
	34,5% 

	Koszty kredytów i pożyczek
	(2,8)
	(1,9)
	47,4% 
	(7,6)
	(5,2)
	46,2% 

	Różnice kursowe per saldo
	0,2 
	(0,2)
	-
	(3,1)
	(0,1)
	3 000,0% 

	Udział w jednostkach współkontrolowanych
	(0,4)
	- 
	-
	(1,1)
	- 
	-

	Zysk brutto
	18,1 
	33,0 
	(45,2%)
	73,0 
	96,4 
	(24,3%)

	Podatek dochodowy
	(4,4)
	(6,6)
	(33,3%)
	(19,1)
	(22,8)
	(16,2%)

	Zysk netto
	13,7 
	26,4 
	(48,1%)
	53,9 
	73,6 
	(26,8%)

	Przypadający / (a) na:
	 
	
	
	 
	
	

	Akcjonariuszy jednostki dominującej
	13,9 
	26,7 
	(47,9%)
	54,1 
	73,8 
	(26,7%)

	Udziały mniejszości
	(0,1)
	(0,3)
	(66,7%)
	(0,2)
	(0,2)
	- 

	 
	13,8 
	26,4 
	(47,7%)
	53,9 
	73,6 
	(26,8%)

	marża EBIT (EBIT/Przychody)
	6,0%
	10,8%
	(4,8pkt %)
	7,4%
	9,7%
	(2,3pkt %)

	EBITDA
	37,9 
	50,0 
	(24,2%)
	130,6 
	147,2 
	(11,3%)

	marża EBITDA (EBITDA/Przychody)
	13,3%
	17,6%
	(4,3pkt %)
	13,9%
	16,0%
	(2,1pkt %)

	EBITDA operacyjna (2)
	37,9 
	50,7 
	(25,2%)
	154,2 
	167,7 
	(8,1%)


	marża EBITDA operacyjna (EBITDA operacyjna/Przychody)
	13,3%
	17,9%
	(4,6pkt %)
	16,4%
	18,2%
	(1,8pkt %)


(1) z wyłączeniem przychodów z tytułu kolekcji wydawniczych

(2) z wyłączeniem niegotówkowych kosztów związanych z płatnościami w formie papierów wartościowych

Podstawowe produkty i usługi oraz przychody i koszty operacyjne Grupy zostały zaprezentowane i omówione w części IV niniejszego komentarza („Wyniki operacyjne – główne gałęzie działalności Grupy Agora”). 

Tabela w punkcie 2.1. poniżej prezentuje zestawienie wpływu wyników operacyjnych poszczególnych działalności Grupy na wyniki finansowe Grupy. 
2.1. Wyniki wg głównych działalności Grupy Agora SA za pierwsze trzy kwartały 2008 r. 

Tab. 2
	w mln zł
	Prasa codzienna i internet (1)
	Czasopisma
	Reklama zewnętrzna
	Radio
	 Główna siedziba i pion nowe przedsięwzięcia
	Korekty
	Razem 
(dane skonsolidowane)
I-III kwartał 2008

	
	
	
	
	
	
	
	

	Przychody ze sprzedaży
	672,4 
	83,8 
	134,7 
	61,1 
	-
	(10,2)
	941,8 

	Udział %
	71,4%
	8,9%
	14,3%
	6,5%
	- 
	(1,1%)
	100,0%

	Koszty operacyjne
	(617,7)
	(66,7)
	(128,8)
	(59,0)
	(7,9)
	8,3 
	(871,8)

	EBIT
	54,7 
	17,1 
	5,9 
	2,1 
	(7,9)
	(1,9)
	70,0 

	Przychody i koszty finansowe
	
	
	
	
	
	
	4,1 

	Udział w jednostkach współkontrolowanych
	
	
	
	
	
	
	(1,1)

	Podatek dochodowy
	
	
	
	
	
	
	(19,1)

	Zysk netto za okres
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	53,9 

	Przypadający na:
	
	
	
	
	
	
	 

	Akcjonariuszy jednostki dominującej
	
	
	
	
	
	
	54,1 

	Udziały mniejszości
	
	
	
	
	
	
	(0,2)

	EBITDA
	94,6 
	17,3 
	18,7 
	3,9 
	(2,9)
	(1,0)
	130,6 

	EBITDA operacyjna (2)
	113,9 
	18,4 
	20,6 
	5,2 
	(2,9)
	(1,0)
	154,2 

	Wydatki inwestycyjne (3)
	(26,5)
	(0,1)
	(49,8)
	(2,5)
	(0,2)
	-
	(79,1)


(1) z uwzględnieniem kosztów Zarządu i większości kosztów pionów wspomagających.
(2) z wyłączeniem niegotówkowych kosztów związanych z płatnościami w formie papierów wartościowych.
(3)
na podstawie zaksięgowanych w danym okresie faktur.
2.2. Przychody i koszty finansowe

Na wynik na działalności finansowej Grupy za trzeci kwartał 2008 r. negatywny wpływ miały głównie prowizje związane ze zwiększeniem kwoty i wydłużeniem okresu wykorzystania linii kredytowej oraz odsetki od wykorzystanej kwoty kredytu. 
3. BILANS GRUPY AGORA

Tab. 3
	w mln zł
	30.09.2008
	30.06.2008
	% zmiany do 30.06.2008 r.
	31.12.2007
	30.09.2007

	
	
	
	
	
	

	Aktywa trwałe
	1 097,5
	1 086,7
	1,0% 
	953,0
	953,0

	udział w sumie bilansowej
	67,5%
	64,8%
	          2,7pkt % 
	58,7%
	60,8%

	Aktywa obrotowe
	527,3
	590,8
	(10,7%)
	670,1
	614,4

	udział w sumie bilansowej
	32,5%
	35,2%
	  (2,7pkt %)
	41,3%
	39,2%

	
	 
	 
	 
	
	

	RAZEM AKTYWA
	1 624,8
	1 677,5
	(3,1%)
	1 623,1
	1 567,4

	
	 
	 
	 
	
	

	Kapitał własny przypadający akcjonariuszom jednostki dominującej
	1 211,2
	1 251,4
	(3,2%)
	1 215,7
	1 177,2

	udział w sumie bilansowej
	74,6%
	74,6%
	                        - 
	74,9%
	75,0%

	Udziały mniejszości
	(0,4)
	(0,6)
	(33,3%)
	(0,1)
	(0,6)

	udział w sumie bilansowej
	- 
	- 
	                        - 
	- 
	- 

	Zobowiązania i rezerwy długoterminowe
	169,7
	180,6
	(6,0%)
	169,9
	179,7

	udział w sumie bilansowej
	10,4%
	10,8%
	   (0,4pkt %)
	10,5%
	11,5%

	Zobowiązania i rezerwy krótkoterminowe
	244,3
	246,1
	(0,7%)
	237,6
	211,1

	udział w sumie bilansowej
	15,0%
	14,6%
	          0,4pkt % 
	14,6%
	13,5%

	
	 
	 
	 
	
	

	RAZEM PASYWA
	1 624,8
	1 677,5
	(3,1%)
	1 623,1
	1 567,4


3.1. Aktywa trwałe

Wzrost aktywów trwałych w odniesieniu do stanu z 30 czerwca 2008 r. wynika głównie ze zwiększonych inwestycji na środki trwałe i wartości niematerialne. 
3.2. Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe zmalały w stosunku do 30 czerwca 2008 r. głównie na skutek zmniejszenia się stanu środków pieniężnych i ekwiwalentów.
3.3. Zobowiązania i rezerwy długoterminowe

Spadek zobowiązań długoterminowych w stosunku do 30 czerwca 2008 r. wynika głównie z przekwalifikowania 10,7 mln zł zobowiązań z tytułu kredytu bankowego Agory SA z zobowiązań długoterminowych do krótkoterminowych. 

3.4. Zobowiązania i rezerwy krótkoterminowe
Na zmianę pozycji zobowiązań i rezerw krótkoterminowych w stosunku do czerwca 2008 r. wpłynął spadek zobowiązań krótkoterminowych (o 14,6 mln zł) oraz krótkoterminowych rozliczeń międzyokresowych (o 8,1 mln zł) oraz wzrost pozycji zobowiązań z tytułu krótkoterminowych kredytów i pożyczek (o 17,7 mln zł) głównie na skutek opisanej powyżej reklasyfikacji zobowiązań z tytułu kredytu Agory SA oraz powiększenia zobowiązań z tytułu kredytu AMS SA w rachunku bieżącym. 
4. PRZEPŁYWY ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH GRUPY AGORA 

Tab. 4
	w mln zł
	 III kwartał 2008 
	 III kwartał 2007 
	% zmiany 
2008 do 2007
	 I-III kwartał 2008 
	 I-III kwartał  2007 
	% zmiany 
2008 do 2007

	
	
	
	
	
	
	

	Przepływy pieniężne netto z działalności operacyjnej
	65,3 
	78,9 
	(17,2%)
	147,5 
	160,2 
	(7,9%)

	Przepływy pieniężne netto z działalności inwestycyjnej
	(23,9)
	(15,4)
	55,2% 
	(135,8)
	(135,5)
	0,2% 

	Przepływy pieniężne netto z działalności finansowej
	(75,0)
	(83,4)
	(10,1%)
	(81,6)
	(88,0)
	(7,3%)

	Razem przepływy pieniężne netto
	(33,6)
	(19,9)
	68,8% 
	(69,9)
	(63,3)
	10,4% 

	Środki pieniężne na koniec okresu 
	267,8 
	271,4 
	(1,3%)
	267,8 
	271,4 
	(1,3%)


Na dzień 30 września 2008 r. Grupa dysponowała wolnymi środkami w wysokości 267,8 mln zł, na które składały się gotówka i jej ekwiwalenty (kasa, rachunki bankowe i depozyty bankowe).
Biorąc pod uwagę posiadane środki własne oraz dostępną linię kredytową (800 mln zł, z której wykorzystano 139,5 mln zł) Grupa Agora nie przewiduje wystąpienia problemów z płynnością finansową w związku z realizacją planów inwestycyjnych. 

4.1. Działalność operacyjna

W trzecim kwartale 2008 r. przepływy pieniężne netto z działalności operacyjnej były niższe niż w roku ubiegłym, głównie na skutek niższego zysku brutto wypracowanego przez Grupę Agora. 
4.2. Działalność inwestycyjna

Wyższe ujemne przepływy pieniężne netto z działalności inwestycyjnej w trzecim kwartale 2008 r. to głównie efekt  zwiększonych wydatków na rzeczowe aktywa trwałe (głównie nośniki Grupy AMS) i wartości niematerialne.
4.3. Działalność finansowa

W trzecim kwartale 2008 r. przepływy pieniężne z działalności finansowej zawierały głównie wydatki na realizację programu skupu akcji własnych (51,8 mln zł) raz wypłaconą dywidendę (27,5 mln zł) przez Agorę SA. W analogicznym okresie 2007 r. Spółka wypłaciła dywidendę w wysokości 82,4 mln zł.
5. WYBRANE WSKAŹNIKI FINANSOWE [5]

Tab. 5
	 
	 III kwartał 2008 
	 III kwartał 2007 
	% zmiany 
2008 do 2007
	 I-III kwartał 2008 
	 I-III kwartał  2007 
	% zmiany 
2008 do 2007

	
	
	
	
	
	
	

	
	 
	
	
	 
	
	

	Wskaźniki rentowności
	 
	
	
	 
	
	

	rentowność sprzedaży netto
	4,9% 
	9,4% 
	(4,5pkt %)
	5,7% 
	8,0% 
	(2,3pkt %)

	rentowność sprzedaży brutto
	43,8% 
	41,6% 
	   2,2pkt % 
	45,4% 
	42,1% 
	   3,3pkt % 

	rentowność kapitału własnego
	4,5% 
	9,2% 
	(4,7pkt %)
	5,9% 
	8,4% 
	(2,5pkt %)

	
	 
	
	
	 
	
	

	Wskaźniki efektywności
	 
	
	
	 
	
	

	szybkość obrotu zapasów
	8 dni
	9 dni
	(11,1%)
	8 dni
	9 dni
	(11,1%)

	szybkość obrotu należności
	76 dni
	71 dni
	7,0% 
	66 dni
	61 dni
	8,2% 

	szybkość obrotu zobowiązań
	46 dni
	33 dni
	39,4% 
	46 dni
	33 dni
	39,4% 

	
	 
	
	
	 
	
	

	Wskaźnik płynności
	 
	
	
	 
	
	

	wskaźnik płynności I
	2,2 
	2,9 
	(24,1%)
	2,2 
	2,9 
	(24,1%)

	
	 
	
	
	 
	
	

	Wskaźniki finansowania
	 
	
	
	 
	
	

	stopa zadłużenia (1)
	- 
	- 
	-
	- 
	- 
	-

	wskaźnik pokrycia odsetek
	7,1 
	16,7 
	(57,5%)
	10,3 
	17,7 
	(41,8%)

	kasowy wskaźnik pokrycia odsetek
	16,8 
	34,0 
	(50,6%)
	9,6 
	24,2 
	(60,3%)


(1) na dzień 30 września 2008 r. i 30 września 2007 r. występowała nadwyżka gotówki i aktywów finansowych o wysokim stopniu płynności nad zadłużeniem z tytułu kredytów i pożyczek.

Definicje wskaźników finansowych [5] zostały omówione na końcu części IV niniejszego komentarza („Wyniki operacyjne - główne gałęzie działalności Grupy Agora”).

IV. WYNIKI OPERACYJNE -GŁÓWNE GAŁĘZIE DZIAŁALNOŚCI GRUPY AGORA

IV.A. PRASA CODZIENNA i INTERNET 

Tab. 6
	w mln zł
	 III kwartał 2008 
	 III kwartał 2007 
	% zmiany 
2008 do 2007
	 I-III kwartał 2008 
	 I-III kwartał 2007 
	% zmiany 
2008 do 2007

	
	
	
	
	
	
	

	Łączne przychody
	199,0 
	208,3 
	(4,5%)
	672,4 
	679,6 
	(1,1%)

	Przychody ze sprzedaży wydawnictw
	36,9 
	42,7 
	(13,6%)
	116,6 
	120,7 
	(3,4%)

	w tym Gazeta Wyborcza
	36,1 
	42,6 
	(15,3%)
	115,3 
	120,6 
	(4,4%)

	Przychody ze sprzedaży reklam (1)
	133,8 
	131,1 
	2,1% 
	448,9 
	404,0 
	11,1% 

	w tym Gazeta Wyborcza (2)
	106,5 
	113,8 
	(6,4%)
	370,2 
	354,6 
	4,4% 

	w tym Metro
	9,4 
	6,9 
	36,1% 
	27,7 
	20,3 
	36,5% 

	w tym Internet (5)
	15,3 
	9,7 
	57,7% 
	46,6 
	27,6 
	68,8% 

	Kolekcje wydawnicze
	6,7 
	15,4 
	(56,5%)
	40,0 
	96,2 
	(58,4%)

	Pozostałe przychody
	21,6 
	19,1 
	13,1% 
	66,9 
	58,7 
	14,0% 

	Razem koszty operacyjne, w tym:
	(182,8)
	(181,9)
	0,5% 
	(617,7)
	(610,6)
	1,2% 

	Materiały, energia, towary i usługi poligraficzne
	(49,2)
	(60,9)
	(19,2%)
	(175,8)
	(218,5)
	(19,5%)

	Wynagrodzenia i świadczenia na rzecz pracowników (3)
	(56,4)
	(46,1)
	22,3% 
	(166,0)
	(141,3)
	17,5% 

	Niegotówkowe koszty związane z płatnościami w formie papierów wartościowych
	- 
	(0,5)
	-
	(19,3)
	(16,8)
	14,9% 

	Amortyzacja
	(13,5)
	(13,1)
	3,1% 
	(39,9)
	(39,3)
	1,5% 

	Reprezentacja i reklama (1) (4)
	(35,2)
	(37,5)
	(6,1%)
	(137,3)
	(125,3)
	9,6% 

	EBIT
	16,2 
	26,4 
	(38,6%)
	54,7 
	69,0 
	(20,7%)

	marża EBIT
	8,1%
	12,7%
	   (4,6pkt %)
	8,1%
	10,2%
	  (2,1pkt %)

	EBITDA
	29,7 
	39,5 
	(24,8%)
	94,6 
	108,3 
	(12,7%)

	marża EBITDA
	14,9%
	19,0%
	   (4,1pkt %)
	14,1%
	15,9%
	  (1,8pkt %)

	EBITDA operacyjna (3)
	29,7 
	40,0 
	(25,8%)
	113,9 
	125,1 
	(9,0%)

	marża EBITDA operacyjna
	14,9%
	19,2%
	   (4,3pkt %)
	16,9%
	18,4%
	  (1,5pkt %)


W Prasie Codziennej i Internecie ujęte są również koszty Zarządu oraz większość kosztów pionów wspomagających Agory.
(1) podane kwoty nie zawierają przychodów i pełnych kosztów wzajemnej promocji pomiędzy różnymi działalnościami Grupy Agora (jedynie koszty bezpośrednie zmienne kampanii na nośnikach reklamy zewnętrznej), jeżeli taka promocja jest realizowana bez wcześniejszej rezerwacji.

(2) podane kwoty uwzględniają tylko część wpływów z ofert dwumedialnych (publikowanych zarówno w tradycyjnej Gazecie jak i wortalach internetowych GazetaPraca.pl, GazetaDom.pl i Komunikaty.pl) przypisaną drukowanemu wydaniu Gazety.

(3) z wyłączeniem niegotówkowych kosztów związanych z płatnościami w formie papierów wartościowych.

(4) podane kwoty zawierają koszty rozpoczęcia sprzedaży nowych serii wydawniczych (np. pierwszy darmowy tom, koszty promocji w mediach) oraz koszty produkcji i promocji gadżetów dołączanych do Gazety.

(5) obejmuje wpływy z reklam internetowych i ogłoszeń w wortalach w Pionie Internet Agory SA i Trader.com (Polska) Sp. z o.o.

1. GAZETA WYBORCZA 

1.1. Przychody

1.1.1. Sprzedaż prasy

W trzecim kwartale 2008 r. Gazeta utrzymała pozycję lidera wśród opiniotwórczych dzienników. W tym okresie średnie rozpowszechnianie płatne Gazety wyniosło 392 tys. egzemplarzy i było o 9,9% niższe niż w trzecim kwartale 2007 r. Spadek ten wynika m.in. z wysokiej podstawy w analogicznym okresie 2007 r. spowodowanej zainteresowaniem czytelników wydarzeniami przedwyborczymi oraz rozpoczętą w ubiegłym roku na dużą skalę sprzedażą dwucenową. Wpływy ze sprzedaży egzemplarzy spadły w omawianym okresie o 15,3% . 
W trzecim kwartale 2008 r. Gazetę można było kupić m.in. z kolekcją filmów DVD Hity na lato, filmem 40-latek, słuchowiskami na podstawie opowiadań Agathy Christie, płytami Złote Przeboje na lato, kolekcją płyt CD Piosenki z Kabaretu Starszych Panów, książkami kucharskimi Macieja Kuronia, cyklem książek Rośliny i zwierzęta, Pies i kot, Atlasem samochodowym, przewodnikami Polska na weekend, książeczkami z płytą DVD BBC English, fiszkami do nauki języka angielskiego oraz kilkoma projektami jednorazowymi.  

Dodatkową ofertę można było nabyć z Gazetą w wyższej cenie (od 3,99 zł do 7,99 zł). Czytelnicy mogli również kupić Gazetę bez dodatku, w zwykłej cenie 1,50 zł. Mechanizm różnicowania ceny okładkowej Gazety zakłada finansowanie dodatkowych kosztów reprezentacji i reklamy (w tej pozycji księgowane są koszty produkcji i promocji gadżetów) dodatkowymi wpływami pozyskanymi ze sprzedaży egzemplarzy Gazety. 
W trzecim kwartale 2008 r. Gazeta publikowała m.in. cieszący się dużą popularnością cykl redakcyjny Siedem wyborów Wałęsy, przedstawiający najbardziej dramatyczne decyzje Lecha Wałęsy, cykl artykułów Świat na skraju zimnej wojny mówiący o konflikcie gruzińskim oraz Szkołę Mistrzów Fotografii mającą na celu przybliżenie czytelnikom tajników profesjonalnej fotografii (uczestniczyło w niej ok. 40 tys. czytelników, którzy przesłali ponad 140 tys. zdjęć).

Ponadto 18 września 2008 r. Gazeta rozpoczęła wspólną akcję z siecią hipermarketów Carrefour, w której czytelnicy po zebraniu 15 kuponów drukowanych w Gazecie będą mogli dokonać zakupu nawigacji GPS z mapą Polski w specjalnej cenie.

W trzecim kwartale 2008 r. dzienniki Polskapresse zrzeszone pod szyldem Polska zanotowały następujące rozpowszechnianie płatne razem: „stare tytuły”- Polska Dziennik Bałtycki (50 tys. egz.), Polska Dziennik Łódzki (43,6 tys. egz.), Polska Dziennik Zachodni (77,9 tys. egz.), Polska Gazeta Krakowska (30,7 tys. egz.), Polska Głos Wielkopolski (49,3 tys. egz.), Polska Gazeta Wrocławska (33,7 tys. egz.), i „nowe tytuły” Polska Białystok (0,7 tys. egz.), Polska Gazeta Opolska (1,4 tys. egz.), Polska Kielce (0,8 tys. egz.), Polska Koszalin (0,6 tys. egz.), Polska Kujawy (1,1 tys. egz.), Polska Lubuskie (1,1 tys. egz.), Polska Mazowsze (2,3 tys. egz.), Polska Metropolia Warszawska (18,6 tys. egz.), Polska Olsztyn (0,7 tys. egz.), Polska Rzeszów (1,2 tys. egz.), Polska Szczecin (1,1 tys. egz.). Rozpowszechnianie płatne razem 11 „nowych tytułów” Polskapresse stanowi 8% sumy wszystkich tytułów tego wydawcy zrzeszonych pod szyldem Polska.
W trzecim kwartale 2008 r. Gazeta Wyborcza zanotowała 16,2% tygodniowe czytelnictwo i była zdecydowanie najpoczytniejszym dziennikiem opiniotwórczym w Polsce - Dziennik osiągnął 5,3%, a Rzeczpospolita 4,8%. Metro czytane było przez 6,8% badanej populacji kraju. Tabloidy  Fakt i Super Express uzyskały czytelnictwo odpowiednio: 16,4% i 7,4%. Osiemnaście dzienników lokalnych zrzeszonych pod szyldem Polska czytane było przez 12,4% Polaków.

1.1.2. Sprzedaż reklam

W trzecim kwartale 2008 r. przychody netto Gazety z całej działalności reklamowej zawierającej ogłoszenia wymiarowe, drobne i inserty wyniosły 106,5 mln zł i były o 6,4% niższe niż w analogicznym okresie roku ubiegłego. Dane te uwzględniają tylko część wpływów z ofert dwumedialnych (publikowanych zarówno w tradycyjnej Gazecie jak i wortalach internetowych GazetaPraca.pl, GazetaDom.pl i Komunikaty.pl) przypisaną drukowanemu wydaniu Gazety.

W trzecim kwartale 2008 r. udział Gazety we wszystkich ogłoszeniach wymiarowych w dziennikach wyniósł około 40% i spadł o 1,5 pkt %. Przyczyną tego spadku jest sytuacja dotycząca ogłoszeń rekrutacyjnych, w których Gazeta jest liderem rynkowym. W tym okresie liczba ogłoszeń o pracę w dziennikach zmniejszyła się o 21% w stosunku do analogicznego okresu roku 2007 r. [3]
Udział Gazety w wydatkach na reklamę w dziennikach ogólnopolskich wyniósł 41% i spadł o około 2 pkt% w stosunku do trzeciego kwartału 2007 r. 

Gazeta straciła udział w wydatkach na reklamę w dziennikach stołecznych (ogłoszenia wymiarowe bez ogłoszeń drobnych, insertów i nekrologów) o 4,5 pkt% oraz utrzymała udział w wydatkach na reklamę w dziennikach lokalnych (pozawarszawskich).

W trzecim kwartale 2008 r. udział stron ogłoszeniowych w sumie objętości Gazety wyniósł około 42%, zaś średnia dzienna publikowana liczba stron ogłoszeniowych płatnych we wszystkich krajowych i lokalnych wydaniach Gazety wyniosła ok. 245.
1.1.3. Kolekcje wydawnicze

Tab. 7
	w mln zł
	I kwartał 2007
	II kwartał 2007
	III kwartał 2007
	IV kwartał 2007
	I kwartał 2008
	II kwartał 2008
	III kwartał 2008

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	Przychody ze sprzedaży kolekcji wydawniczych
	47,2 
	33,6 
	15,4 
	31,0
	22,4 
	10,9
	6,7


W trzecim kwartale 2008 r. Agora prowadziła cztery projekty seryjne oraz sześć projektów jednorazowych. W tym okresie Spółka sprzedała 0,4 mln książek i książek z dołączonymi płytami DVD i CD.

W trzecim kwartale kontynuowane były dwa projekty seryjne. Sprzedaż kolekcji Słynni Polscy Olimpijczycy została zakończona w sierpniu, a serii Rodzina Soprano w październiku. Po raz pierwszy na rynek wprowadzono dwie kolejne serie. We wrześniu w ramach Biblioteki Gazety Wyborczej ukazała się 10 - tomowa seria książek Dekalog Wiedzy, przygotowana we współpracy z Wydawnictwem Naukowym PWN. Również we wrześniu ukazała się  4 - tomowa seria książek Liga polska, przygotowana przez dziennikarzy Gazety Wyborczej.
Wśród wprowadzonych na rynek w trzecim kwartale 2008 r. projektów jednorazowych znalazły się trzy książki z dołączonymi płytami CD z muzyką: dwupłytowy album z festiwalu Top Trendy wydany wspólnie z Telewizją Polsat, album Madame Castro zespołu Püdelsi, album Duety Bogusława Meca. Ukazały się również trzy samodzielne pozycje książkowe: Wódz. Mój przyczynek do biografii autorstwa Jarosława Kurskiego, Geremek opowiada. Żakowski pyta. Rok 1989 -  pozycja wydana wspólnie ze Spółdzielnią Pracy Polityka oraz książka Rewolucje 1968, wydana wspólnie z Narodową Galerią Sztuki Zachęta.
1.1.4. Pozostałe przychody

Przychody ze sprzedaży usług poligraficznych wzrosły w trzecim kwartale 2008 r. o 5% na skutek wzrostu wolumenu zamówień od klientów zewnętrznych.
1.2. Koszty produkcji Gazety Wyborczej  

Tab. 8
	Koszty produkcji Gazety Wyborczej
	 III kwartał 2008 
	 III kwartał 2007 
	% zmiany 
2008 do 2007
	 I-III kwartał 2008 
	 I-III kwartał 2007 
	% zmiany 
2008 do 2007

	w mln zł
	
	
	
	
	
	

	Koszty  stałe, w tym:
	12,5 
	12,5 
	- 
	40,2 
	39,6 
	1,5% 

	Amortyzacja
	5,8 
	6,4 
	(9,4%)
	18,1 
	19,5 
	(7,2%)

	Koszty  zmienne, w tym:
	29,4 
	36,1 
	(18,6%)
	100,9 
	113,8 
	(11,3%)

	 Papier
	23,6 
	29,3 
	(19,5%)
	82,3 
	92,5 
	(11,0%)

	RAZEM koszty stałe i zmienne
	41,9 
	48,6 
	(13,8%)
	141,1 
	153,4 
	(8,0%)


1.2.1. Koszt  materiałów produkcyjnych i usług poligraficznych

Spadek kosztów papieru w trzecim kwartale o 19,5% był skutkiem niższych cen papieru związanych ze spadkiem kursu Euro w stosunku do złotego oraz mniejszych nakładów drukowanych.
2. PRASA BEZPŁATNA 

W trzecim kwartale 2008 r. EBITDA operacyjna Metra była dodatnia i lepsza od ubiegłego roku o 1,4 mln zł. 

Wpływy Metra wzrosły o 36,1%, zaś wpływy z reklam wymiarowych wzrosły o prawie 36%. W tym czasie Metro powiększyło udziały w wydatkach na ogłoszenia wymiarowe dzienników krajowych i lokalnych do prawie 4%.

We wrześniu 2008 r. Metro osiągnęło rekordowe cennikowe wpływy z reklam (9,9 mln zł) [6]. 
W trzecim kwartale 2008 r. Metro było czytane przez 6,8% ogółu Polaków w ciągu tygodnia. Z tym wynikiem dziennik zajmuje (razem z Super Expressem – 7,4%) trzecią pozycję w rankingu pism ogólnopolskich. Metro skierowane jest do młodych ludzi w dużych miastach. W strukturze czytelników Metra jest więcej  niż w większości dzienników płatnych, osób młodych – (do 24 roku życia), a 60% jego czytelników mieszka w miastach pow. 200 tys. mieszkańców.
Od 8 sierpnia 2008 r. Metro wydawane jest  w odmienionej makiecie, opracowanej na podstawie zmodyfikowanych założeń redakcyjnych dziennika. Wprowadzone zmiany dotyczą wszystkich aspektów tytułu, w tym większego zróżnicowania i szerszego ujęcia podejmowanych tematów. Działania mają na celu dalsze umocnienie pozycji Metra wśród gazet codziennych.
W trzecim kwartale wystartował także serwis społecznościowy Metra Cafeanimal.pl poświęcony miłośnikom zwierząt.  
3. INTERNET [7] 

Dane w tab. 9 zawierają skonsolidowane pro-forma wyniki Pionu Internet Agory SA, Agory Ukrainy Sp. z o.o. oraz Trader.com (Polska) Sp. z o.o. (od momentu przyłączenia do Grupy Agora tj. za okres lipiec-wrzesień 2008 r.).
Tab. 9
	w mln zł
	 III kwartał 2008 
	 III kwartał 2007 
	% zmiany 
2008 do 2007
	 I-III kwartał 2008 
	 I-III kwartał 2007 
	% zmiany 
2008 do 2007

	
	
	
	
	
	
	

	Łączne przychody , w tym:
	19,4 
	10,6 
	83,0% 
	53,3 
	30,3 
	75,9% 

	Przychody ze sprzedaży ogłoszeń w Wortalach (2)
	4,8 
	3,7 
	29,7% 
	13,9 
	11,2 
	24,1% 

	Przychody ze sprzedaży reklam internetowych (1)
	10,5 
	6,0 
	75,0% 
	32,7 
	16,4 
	99,4% 

	Razem koszty operacyjne, w tym: 
	(21,7)
	(10,7)
	102,8% 
	(59,8)
	(30,8)
	94,2% 

	Koszty łączy i usług komputerowych
	(0,9)
	(0,9)
	- 
	(3,2)
	(2,2)
	45,5% 

	Wynagrodzenia i świadczenia na rzecz pracowników (3)
	(10,2)
	(4,2)
	142,9% 
	(24,6)
	(11,4)
	115,8% 

	Amortyzacja
	(1,2)
	(0,6)
	100,0% 
	(2,8)
	(1,5)
	86,7% 

	Reprezentacja i reklama (1)
	(4,4)
	(3,5)
	25,7% 
	(20,1)
	(11,6)
	73,3% 

	EBIT
	(2,3)
	(0,1)
	(2 200,0%)
	(6,5)
	(0,5)
	(1 200,0%)

	marża EBIT
	(11,9%)
	(0,9%)
	 (11,0pkt %)
	(12,2%)
	(1,7%)
	(10,5pkt %)

	EBITDA
	(1,1)
	0,5 
	-
	(3,7)
	1,0 
	-

	marża EBITDA
	(5,7%)
	4,7%
	 (10,4pkt %)
	(6,9%)
	3,3%
	(10,2pkt %)

	EBITDA operacyjna (3)
	(1,1)
	0,5 
	-
	(3,7)
	1,0 
	-

	marża EBITDA operacyjna
	(5,7%)
	4,7%
	 (10,4pkt %)
	(6,9%)
	3,3%
	(10,2pkt %)


Wyniki finansowe Agory Ukrainy Sp. z o.o. zawierają również wstępne koszty organizacji Agora Prasa Sp. z o.o.; od czwartego kwartału 2008 r. Agora Prasa Sp. z o.o. będzie prezentowana w segmencie Czasopism. 

(1) podane kwoty nie zawierają pełnych kosztów i przychodów z wzajemnej promocji pomiędzy różnymi działalnościami Grupy Agora (jedynie koszty bezpośrednie zmienne kampanii na nośnikach reklamy zewnętrznej), jeżeli taka promocja jest realizowana bez wcześniejszej rezerwacji. Dane nie zawierają też wzajemnej sprzedaży pomiędzy Pionem Internet, Agorą Ukraina oraz Trader.com (Polska).
(2) zawierają m.in. alokowane wpływy z oferty dwumedialnej. 
(3) z wyłączeniem niegotówkowych kosztów związanych z płatnościami w formie papierów wartościowych.
W trzecim kwartale 2008 r. łączne przychody Trader.com (Polska) wyniosły 5,3 mln zł. Spółka odnotowała stratę na poziomie EBIT w wysokości 0,5 mln zł. Wynik ten jest rezultatem wyższych kosztów reprezentacji i reklamy spowodowanych rozpoczętą w tym okresie kampanią marketingową (1,1 mln zł), której celem jest wzmocnienie pozycji rynkowej spółki.

3.1. Przychody
W trzecim kwartale dynamika wzrostu wpływów ze sprzedaży reklam internetowych osiągnęła 75,9%, znacznie przekraczając wzrost rynku. Istotnie wzrosły również wpływy ze sprzedaży ogłoszeń internetowych osiągając poziom 4,8 mln zł.  Wpływy zawierają 3,3 mln zł  alokowanych przychodów z tytułu sprzedaży łączonej oferty ogłoszeniowej w prasie i internecie.

3.2. Koszty

Wzrost kosztów wynagrodzeń i świadczeń spowodowany jest zwiększeniem zatrudnienia o 262 etaty (wg stanu na koniec trzeciego kwartału), m.in. w wyniku rozbudowy działów sprzedaży oferty ogłoszeniowej oraz uwzględnienia 111 etatów zakupionej w czerwcu 2008 r. spółki zależnej Trader.com (Polska). Konsolidacja danych Trader.com (Polska) wpłynęła również na  wzrost kosztów reklamy o 1,3 mln zł.
3.3. Istotne informacje o markach internetowych
W sierpniu 2008 r. zasięg marek internetowych Agory wśród polskich internautów wzrósł do poziomu 45,8%. Liczba użytkowników wyniosła 6,98 mln osób, co oznacza wzrost o 19,7% w porównaniu do ubiegłego roku. W sierpniu 2008 r. użytkownicy łączący się z Polski wykonali na portalu 717,2 mln odsłon, tj. o 77,5% więcej niż w poprzednim roku i spędzili na nim średnio 109 minut (o 52,1% więcej niż w sierpniu 2007 r.).

Serwisy tworzone w ramach portalu Gazeta.pl zajmują wysokie pozycje w rankingach. Według danych Megapanel PBI/Gemius z sierpnia 2008 r., GazetaDom.pl utrzymuje pozycję lidera w kategorii Budownictwo i nieruchomości pod względem liczby użytkowników, GazetaPraca.pl zajmuje drugie miejsce w kategorii Praca, serwisy społecznościowe Gazeta.pl (m.in. Forum.Gazeta.pl, Blox.pl) zajmują drugie miejsce w kategorii Społeczności, a serwisy informacyjne Gazeta.pl są na trzecim miejscu w kategorii Informacje, publicystyka, media. 

Na koniec trzeciego kwartału 2008 r. w ofercie internetowej Agory znajdowało się 75 marek internetowych, m. in.  2 portale, 13 serwisów ogłoszeniowych (m. in. GazetaPraca.pl, GazetaDom.pl, Autotrader.pl), 12 serwisów społecznościowych (np. Blox.pl, Cafe.pl), 18 serwisów rozrywkowych (m. in. Popcorner.pl) oraz kilkanaście ekskluzywnych serwisów tematycznych np.: Wyborcza.pl, Sport.pl.

W omawianym kwartale do oferty internetowej Agory dołączyło 10 nowych serwisów. Uruchomiono m. in. społecznościowy serwis shoppingowy Znam.to oraz pierwszy w Polsce e-learningowy serwis Zdajmy.pl. W ofercie Agory znalazł się również zakupiony w lipcu prestiżowy serwis o grach komputerowych Polygamia.pl oraz uruchomiony wspólnie z Ekstraklasą S.A. serwis wideo Ekstraklasa.tv. Swoje osobne serwisy otrzymały dwa specjalne projekty Agory – Rewolucja w Komunikacji (www.rewolucjawkomunikacji.pl), cykl seminariów prowadzonych od 2006 r., oraz projekt poświęcony bezpieczeństwu w Internecie - Netochron.pl.

IV.B. CZASOPISMA [8]

EBITDA czasopism w trzecim kwartale 2008 r. była o 0,5 mln zł wyższa niż w analogicznym okresie 2007 r. Segment czasopism osiągnął wysoką rentowność na poziomie EBIT w wysokości 19,2%. Najwyższe wzrosty przychodów reklamowych zanotowały: Ładny Dom (28%), Avanti (11%), Poradnik Domowy (12%), Logo (22%) 
i Dziecko (16%). O 6,1% wzrosły przychody ze sprzedaży wydawnictw. Średnie rozpowszechnianie płatne miesięczników Agory zwiększyło się w tym okresie o 8,3%.

Tab. 10
	w mln zł
	 III kwartał 2008 
	 III kwartał 2007 
	% zmiany 
2008 do 2007
	 I-III kwartał 2008 
	 I-III kwartał 2007 
	% zmiany 
2008 do 2007

	
	
	
	
	
	
	

	Łączne przychody, w tym: 
	27,1 
	24,7 
	9,7% 
	83,8 
	77,4 
	8,3% 

	Przychody ze sprzedaży wydawnictw
	12,1 
	11,4 
	6,1% 
	35,2 
	34,4 
	2,3% 

	Przychody ze sprzedaży reklam (1)
	14,7 
	13,2 
	11,4% 
	48,3 
	42,7 
	13,1% 

	Razem koszty operacyjne , w tym:
	(21,9)
	(19,9)
	10,1% 
	(66,7)
	(62,1)
	7,4% 

	Materiały, energia, towary i usługi poligraficzne
	(8,4)
	(8,1)
	3,7% 
	(25,9)
	(24,6)
	5,3% 

	Wynagrodzenia i świadczenia na rzecz pracowników (2)
	(5,1)
	(4,6)
	10,9% 
	(15,2)
	(14,1)
	7,8% 

	Niegotówkowe koszty związane z płatnościami w formie papierów wartościowych
	- 
	- 
	-
	(1,1)
	(0,6)
	83,3% 

	Amortyzacja
	(0,1)
	- 
	-
	(0,2)
	(0,2)
	- 

	Reprezentacja i reklama (1)
	(6,7)
	(5,5)
	21,8% 
	(19,6)
	(18,1)
	8,3% 

	EBIT
	5,2 
	4,8 
	8,3% 
	17,1 
	15,3 
	11,8% 

	marża EBIT
	19,2% 
	19,4%
	    (0,2pkt %)
	20,4% 
	19,8%
	    0,6pkt % 

	EBITDA
	5,3 
	4,8 
	10,4% 
	17,3 
	15,5 
	11,6% 

	marża EBITDA
	19,6%
	19,4%
	       0,2pkt % 
	20,6%
	20,0%
	    0,6pkt % 

	EBITDA operacyjna (2)
	5,3 
	4,8 
	10,4% 
	18,4 
	16,1 
	14,3% 

	marża EBITDA operacyjna
	19,6%
	19,4%
	       0,2pkt % 
	22,0%
	20,8%
	    1,2pkt % 


(1) podane kwoty nie zawierają przychodów i pełnych kosztów wzajemnej promocji pomiędzy różnymi działalnościami Grupy Agora (jedynie koszty bezpośrednie zmienne kampanii na nośnikach reklamy zewnętrznej), jeżeli taka promocja jest realizowana bez wcześniejszej rezerwacji.

(2) z wyłączeniem niegotówkowych kosztów związanych z płatnościami w formie papierów wartościowych.

1. Przychody

1.1. Sprzedaż czasopism 

Tab. 11
	w tys. egz.
	 III kwartał 2008 
	 III kwartał 2007 
	% zmiany 
2008 do 2007
	 I-III kwartał 2008 
	 I-III kwartał 2007 
	% zmiany 
2008 do 2007

	
	
	
	
	
	
	

	Średnie rozpowszechnianie płatne miesięczników
	1 167,3 
	1 078,1 
	8,3%
	1 144,3 
	1 079,4 
	6,0%


Wzrost średniego rozpowszechniania w trzecim kwartale jest wynikiem wyższej sprzedaży egzemplarzowej Poradnika Domowego (wzrost o 13%), Logo (wzrost o 12%) oraz Avanti (wzrost o 10%).
1.2. Sprzedaż reklam

W trzecim kwartale 2008 r. przychody ze sprzedaży reklam w czasopismach Agory wzrosły o 11,4% (rynek magazynów: wzrost o prawie 8%). Udział czasopism Agory w wydatkach reklamowych w magazynach ogólnopolskich w tym okresie wyniósł 7,5% (wzrost o około 0,6 pkt%) , a w wydatkach reklamowych w miesięcznikach (według danych cennikowych)  12,5% [8].
2. Koszty

Wzrost kosztów w trzecim kwartale 2008 r. wynika ze zwiększenia kosztów reprezentacji i reklamy związanego ze zmianą mediaplanów poszczególnych czasopism oraz wzrostu kosztów wynagrodzeń.
IV.C. REKLAMA ZEWNĘTRZNA (GRUPA AMS)

Tab. 12
	w mln zł
	 III kwartał 2008 
	 III kwartał 2007 
	% zmiany 
2008 do 2007
	 I-III kwartał 2008 
	 I-III kwartał 2007 
	% zmiany 
2008 do 2007

	
	
	
	
	
	
	

	Łączne przychody, w tym:
	41,2 
	38,9 
	5,9% 
	134,7 
	123,3 
	9,2% 

	Przychody ze sprzedaży reklam (1)
	40,6 
	38,3 
	6,0% 
	132,7 
	121,2 
	9,5% 

	Razem koszty operacyjne, w tym: 
	(43,2)
	(35,7)
	21,0% 
	(128,8)
	(108,4)
	18,8% 

	Koszty realizacji kampanii
	(10,1)
	(9,4)
	7,4% 
	(32,2)
	(26,6)
	21,1% 

	Koszty utrzymania systemu
	(20,0)
	(15,7)
	27,4% 
	(54,6)
	(45,7)
	19,5% 

	Wynagrodzenia i świadczenia na rzecz pracowników (2)
	(5,0)
	(3,8)
	31,6% 
	(14,9)
	(12,9)
	15,5% 

	Niegotówkowe koszty związane z płatnościami w formie papierów wartościowych
	- 
	(0,1)
	-
	(1,9)
	(1,6)
	18,8% 

	Reprezentacja i reklama
	(1,6)
	(2,2)
	(27,3%)
	(3,9)
	(5,5)
	(29,1%)

	Amortyzacja
	(4,6)
	(3,9)
	17,9% 
	(13,3)
	(10,7)
	24,3% 

	Pozostałe koszty/przychody operacyjne netto
	0,1 
	0,8 
	(87,5%)
	- 
	(0,1)
	-

	EBIT
	(2,0)
	3,2 
	-
	5,9 
	14,9 
	(60,4%)

	marża EBIT
	(4,9%)
	8,2%
	 (13,1pkt %)
	4,4% 
	12,1%
	   (7,7pkt %)

	EBITDA
	2,4 
	6,9 
	(65,2%)
	18,7 
	25,1 
	(25,5%)

	marża EBITDA
	5,8% 
	17,7%
	 (11,9pkt %)
	13,9% 
	20,4%
	   (6,5pkt %)

	EBITDA operacyjna (2)
	2,4 
	7,0 
	(65,7%)
	20,6 
	26,7 
	(22,8%)

	marża EBITDA operacyjna
	5,8% 
	18,0% 
	 (12,2pkt %)
	15,3% 
	21,7% 
	   (6,4pkt %)

	Liczba powierzchni reklamowych (3)
	25 590 
	24 595 
	4,0% 
	25 590 
	24 595 
	4,0% 


(1) podane kwoty nie zawierają przychodów i kosztów (bezpośrednich zmiennych) promocji innych działalności Grupy Agora na nośnikach AMS jeżeli taka promocja jest realizowana bez wcześniejszej rezerwacji. 

(2) z wyłączeniem niegotówkowych kosztów związanych z płatnościami w formie papierów wartościowych.

(3) bez nośników reklamowych należących do Akcent Media Sp. z o.o. zainstalowanych na stacjach benzynowych, małoformatowych nośników na wiatach przystankowych i w metrze warszawskim oraz powierzchni reklamowych na autobusach i tramwajach.
1. Przychody

W trzecim kwartale 2008 r. dynamika wzrostu przychodów AMS-u przekroczyła trend rynkowy pozytywnie wpływając na udział AMS-u w rynku reklamy zewnętrznej. Udział ten z wyłączeniem reklamy tranzytowej oraz reklamy opisanej w przypisie (1) pod powyższą tabelą wzrósł o 0,4 pkt% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego i wyniósł 22,3%. [8].
2. Koszty

Wzrost kosztów realizacji kampanii w trzecim kwartale 2008 r. jest konsekwencją realizacji większej ilości usług poligraficznych dla klientów zewnętrznych. 
Wzrost kosztów utrzymania systemu w trzecim kwartale 2008 r. wynika z istotnego wzrostu liczby nośników z segmentów Premium i Superpremium o wysokim jednostkowym koszcie utrzymania, przy jednoczesnym ograniczaniu nośników o niskim jednostkowym koszcie utrzymania z segmentu Universal. Dodatkowym elementem powodującym wzrost kosztów są rozpoczęte w trzecim kwartale inwestycje w nowy kanał komunikacji reklamowej – CityINFOtv w metrze warszawskim. 

Wzrost kosztów wynagrodzeń i świadczeń na rzecz pracowników wynika głównie z: 

(i) premii inwestycyjnych wypłaconych w związku z realizacją bardzo ambitnego planu budowy nowych nośników, 

(ii) znacznie mniejszego wykorzystania urlopów w porównaniu z trzecim kwartałem 2007 r. (mniejszy spadek poziomu rezerw na urlopy), 

(iii) przeprowadzonych w drugim kwartale 2008 r. regulacji płacowych.  

Wzrost samych płac zasadniczych i premii dla handlowców był jednocyfrowy.

Wzrost kosztów amortyzacji jest konsekwencją działań inwestycyjnych w 2006 r. i 2007 r., kontynuowanych w roku bieżącym. 

Spadek kosztów reprezentacji i reklamy w trzecim kwartale 2008 r. jest spowodowany przeprowadzeniem mniejszej liczby kampanii społeczno-marketingowych.
W trzech pierwszych kwartałach 2008 r. AMS wydatkował 48,8 mln zł na rozbudowę rzeczowych aktywów trwałych. Środki te przeznaczone zostały na rozbudowę nośników tradycyjnych z segmentów Premium i Superpremium oraz na budowę nowego kanału komunikacji reklamowej – CityINFOtv.
3. Istotne zdarzenia

W końcu trzeciego kwartału 2008 r. AMS uruchomił CityINFOtv – nowy kanał w komunikacji 
Out-of-Home. To rodzaj nowoczesnych rozwiązań para telewizyjnych dedykowanych pasażerom warszawskiego metra. Nowatorska formuła udostępniania treści wykracza poza obszar typowo reklamowy z segmentu digital signage. W trakcie podróży metrem pasażerowie mogą oglądać specjalnie przygotowany dla nich program na 19-calowych ekranach LCD. Składają się na niego przede wszystkim najbardziej interesujące i najważniejsze danego dnia aktualności (z kraju i ze świata, jak i te o charakterze lokalnym) a także informacje gospodarcze i sportowe oraz prognoza pogody przeplatane przekazem komercyjnym. Treści pochodzą z serwisów internetowych należących do Grupy Agora. 

CityINFOtv trafia do sprecyzowanej widowni, która jest bardzo atrakcyjna dla reklamodawców. Blisko 1/3 pasażerów metra to osoby w wieku 20-24 lat, a ponad 70% wszystkich to osoby do 34 roku życia. Z tego środka komunikacji najczęściej korzystają dwie grupy: uczniowie i studenci oraz osoby aktywne zawodowo. Liczba zarejestrowanych wejść do metra w dni robocze przekracza 430 tys., co oznacza, że program nadawany przez CityINFOtv notuje dużą częstotliwość kontaktu i bardzo wysoką oglądalność. CityINFOtv jest przykładem konsekwentnej aktywności Spółki w poszerzaniu swojej oferty reklamowej opartej o nowoczesne technologie, a także szukaniu efektywnych synergii w ramach Grupy. Oprócz ekranów CityINFOtv Spółka ma w swoim portfolio także: ramki oraz naklejki na podłogach i oknach wagonów metra.

IV.D. RADIO 

Grupę radiową Agory tworzy 18 stacji lokalnych nadających pod marką Złote Przeboje, siedem stacji lokalnych, nadających pod marką Roxy FM i obejmująca 9 największych rynków miejskich ponadregionalna stacja TOK FM oraz jedna radiostacja lokalna oferująca muzykę w formacie AC (Adult Contemporary).
Stacje grupy radiowej nadają na największych rynkach miejskich w Polsce.

1. RADIOSTACJE LOKALNE

W trzecim kwartale 2008 r. wskaźnik EBITDA operacyjna segmentu radiostacji lokalnych wyniósł 0,8 mln zł i był lepszy o 0,6 mln zł w stosunku do analogicznego okresu ubiegłego roku. 

Podobnie jak w poprzednich dwóch kwartałach, na wynik kwartału wpłynęła, bardzo dobra dynamika sprzedaży reklam związana ze wzrostem wydatków na reklamę radiową.

W okresie styczeń-wrzesień 2008 r. udział radiostacji lokalnych Grupy Agora w rynku słuchalności wyniósł 8,1% i nieznacznie spadł (z 8,6%) w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego [10]. 

Dane w tabeli 13 nie zawierają wyników radia TOK FM, które są omówione w punkcie 2.

Tab. 13
	w mln zł
	 III kwartał 2008 
	 III kwartał 2007 
	% zmiany 
2008 do 2007
	 I-III kwartał 2008 
	 I-III kwartał 2007 
	% zmiany 
2008 do 2007

	
	
	
	
	
	
	

	Łączne przychody, w tym: 
	18,3 
	15,7 
	16,6% 
	59,9 
	48,9 
	22,5% 

	Przychody ze sprzedaży reklam (1) (3)
	18,0 
	15,2 
	18,4% 
	58,5 
	47,6 
	22,9% 

	Razem koszty operacyjne, w tym:
	(18,1)
	(16,1)
	12,4% 
	(57,5)
	(50,2)
	14,5% 

	Wynagrodzenia i świadczenia na rzecz pracowników (2)
	(6,4)
	(5,7)
	12,3% 
	(19,0)
	(17,2)
	10,5% 

	Niegotówkowe koszty związane z płatnościami w formie papierów wartościowych
	- 
	(0,1)
	-
	(1,1)
	(1,4)
	(21,4%)

	Licencje, czynsze i koszty łączności
	(1,9)
	(1,7)
	11,8% 
	(5,9)
	(5,4)
	9,3% 

	Amortyzacja
	(0,6)
	(0,5)
	20,0% 
	(1,6)
	(1,6)
	- 

	Reprezentacja i reklama (3)
	(2,6)
	(1,9)
	36,8% 
	(8,8)
	(7,7)
	14,3% 

	EBIT
	0,2 
	(0,4)
	-
	2,4 
	(1,3)
	-

	marża EBIT
	1,1% 
	(2,5%)
	     3,6pkt % 
	4,0% 
	(2,7%)
	     6,7pkt % 

	EBITDA
	0,8 
	0,1 
	700,0% 
	4,0 
	0,3 
	1 233,3% 

	marża EBITDA
	4,4% 
	0,6%
	     3,8pkt % 
	6,7% 
	0,6%
	     6,1pkt % 

	EBITDA operacyjna (2)
	0,8 
	0,2 
	300,0% 
	5,1 
	1,7 
	200,0% 

	marża EBITDA operacyjna
	4,4% 
	1,3%
	     3,1pkt % 
	8,5% 
	3,5%
	     5,0pkt % 


(1) przychody ze sprzedaży reklam obejmują sprzedaż własnego i obcego czasu antenowego związanego ze świadczonymi usługami pośrednictwa; przychody z barterów od mediów Agory SA stanowią 0,3% przychodów ze sprzedaży reklam w okresie styczeń - wrzesień 2008 r. (0,8% w 2007 r.).

(2) z wyłączeniem niegotówkowych kosztów związanych z płatnościami w formie papierów wartościowych.

(3) podane kwoty nie zawierają przychodów i pełnych kosztów wzajemnej promocji pomiędzy różnymi działalnościami Grupy Agora (jedynie koszty bezpośrednie zmienne kampanii na nośnikach reklamy zewnętrznej), jeżeli taka promocja jest realizowana bez wcześniejszej rezerwacji.

2. PONADREGIONALNE RADIO TOK FM

W trzecim kwartale 2008 r. TOK FM zanotowało dalsze wzrosty udziału w słuchalności i przychodów. 

W miesiącach styczeń-wrzesień 2008 r. TOK FM osiągnęło 6,9% udziału w rynku słuchalności stacji radiowych w Warszawie w swojej grupie celowej (5,6% udział w analogicznym okresie 2007 r.). We wszystkich miastach nadawania TOK FM wynik ten wyniósł 4,3% (3,5% w analogicznym okresie 2007 r.). 

W pierwszych trzech kwartałach 2008 r. przychody ze sprzedaży TOK FM wzrosły o 52% w stosunku do analogicznego okresu 2007 r. Poziom straty operacyjnej uległ dalszemu zmniejszeniu.

PRZYPISY 

[1] EBITDA operacyjna = EBITDA + niegotówkowe koszty związane z płatnościami w formie papierów wartościowych.

[2] Wynik netto Grupy oznacza „wynik netto przypadający akcjonariuszom jednostki dominującej”.

[3] Dane dotyczą reklam i ogłoszeń w pięciu mediach (prasa, radio, telewizja, reklama zewnętrzna, internet). W niniejszym sprawozdaniu Agora skorygowała dane dotyczące rynku reklamy i jego dynamiki w 2007 r. i w latach poprzednich. O ile wyraźnie nie zaznaczono inaczej, w treści niniejszego komentarza dane dotyczące poziomu rynkowych wydatków na reklamę w prasie i radiu są szacowane przez Agorę z uwzględnieniem poziomu średniego rabatu i podawane są w cenach bieżących. Z tego też względu, biorąc pod uwagę presję rabatową i wyprzedaż przez media czasów/powierzchni reklamowej, dane te mogą być obarczone pewnymi błędami, które będą korygowane na bieżąco. 
Dane dla prasy dotyczą jedynie ogłoszeń wymiarowych, z pominięciem insertów, ogłoszeń drobnych i nekrologów. Jako podstawę do szacunków użyto wydatków cennikowych z następujących źródeł: monitoring Expert Monitor, monitoring Agory SA. 
Liczba wymiarowych ogłoszeń rekrutacyjnych zamieszczanych w dziennikach na podstawie monitoringu reklam Agory SA.
Wydatki na reklamę w telewizji oraz w internecie za 2008 rok i lata poprzednie oparte są na szacunkach domu mediowego Starlink; szacunki rynku telewizyjnego pomijają przychody stacji z plansz sponsorskich oraz ofert „telezakupów”. 

Szacunki rynku internetowego od niniejszego sprawozdania obejmują, oprócz wydatków na reklamę graficzną (display), także wydatki na reklamy w wyszukiwarkach (SEM) oraz w serwisach ogłoszeniowych. Szacunki nie obejmują wydatków na ogłoszenia drobne. Spółka skorygowała wydatki w Internecie o te kategorie reklam w okresach poprzednich. 
Szacunki rynku reklamy zewnętrznej pochodzą z danych Izby Gospodarczej Reklamy Zewnętrznej. 

[4] Dane dotyczące liczby rozpowszechnianych egzemplarzy dzienników według Związku Kontroli i Dystrybucji Prasy (ZKDP). Używane w niniejszym komentarzu pojęcie "sprzedaż" oznacza "rozpowszechnianie płatne razem" z deklaracji składanych przez wydawców do Związku Kontroli i Dystrybucji Prasy. Natomiast "średni dzienny nakład" jest tożsamy ze "średnim nakładem jednorazowym" również zawartym w deklaracji ZKDP. 

Dane o czytelnictwie dzienników pochodzą z Polskich Badań Czytelnictwa, badania realizowanego przez firmę MillwardBrown SMG/KRC na losowej, ogólnopolskiej próbie Polaków powyżej 15 roku życia. Użyto wskaźników: CCS - Czytelnictwa Cyklu Sezonowego, informującego o odsetku respondentów deklarujących czytanie przynajmniej jednego wydania tytułu w ciągu 7 dni poprzedzających wywiad oraz wskaźnika CPW – czytelnictwo przeciętnego wydania. Wielkość próby ogólnopolskiej: lipiec - wrzesień 2007 r. n =  11 618; lipiec - wrzesień 2008 r.
 n  = 11 970, styczeń - wrzesień 2008 r. n = 35 724. 
 [5] Definicje wskaźników:

	Rentowność sprzedaży netto = 
	Zysk netto przypadający akcjonariuszom jednostki dominującej

	
	Przychody ze sprzedaży produktów, towarów i materiałów

	
	

	Rentowność sprzedaży 
brutto = 
	Zysk brutto ze sprzedaży

	
	Przychody ze sprzedaży produktów, towarów i materiałów

	
	

	Rentowność kapitału =
	Zysk netto przypadający akcjonariuszom jednostki dominującej

	
	(Kapitał własny przypadający akcjonariuszom jednostki dominującej na początek okresu + Kapitał własny przypadający akcjonariuszom jednostki dominującej na koniec okresu) / 2 / (1,33 dla trzech kwartałów i 4 dla danych kwartalnych)

	
	

	Szybkość obrotu należności =
	(Należności z tytułu dostaw i usług brutto na początek okresu + Należności z tytułu dostaw i usług brutto na koniec okresu) / 2

	
	Przychody ze sprzedaży produktów, towarów i materiałów / ilość dni

	
	

	Szybkość obrotu zobowiązań =
	(Zobowiązania z tytułu dostaw i usług na początek okresu + Zobowiązania z tytułu dostaw i usług na koniec okresu) / 2

	
	Koszty sprzedanych produktów, towarów i materiałów / ilość dni

	
	

	Szybkość obrotu zapasów =
	(Zapasy na początek okresu + Zapasy na koniec okresu) / 2

	
	Koszty sprzedanych produktów, towarów i materiałów / ilość dni

	
	

	Wskaźnik płynności I =
	Aktywa obrotowe

	
	Zobowiązania i rezerwy krótkoterminowe 

	
	

	Stopa zadłużenia =
	Zobowiązania krótkoterminowe i długoterminowe z tytułu kredytów i pożyczek – środki pieniężne i inne aktywa pieniężne – aktywa finansowe o wysokim stopniu płynności

	
	Suma pasywów

	
	

	Wskaźnik pokrycia odsetek =
	Zysk / (strata) na działalności operacyjnej

	
	Koszty odsetek

	Kasowy wskaźnik pokrycia odsetek = 
	Wolne przepływy pieniężne*

	
	Koszty odsetek


* Wolne przepływy pieniężne = Przepływy środków pieniężnych netto z działalności operacyjnej + Wydatki inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwałe i wartości niematerialne

[6] Dane dotyczące wpływów z reklam Metra pochodzą z badania Expert Monitor (wrzesień 2008 r.); są to dane cennikowe; reklama komercyjna brandowa.
[7] Dane dotyczące liczby użytkowników (real users), odsłon oraz czasu spędzonego przez użytkowników pochodzą z badania Megapanel PBI/Gemius. Dane obejmują użytkowników w wieku 7 lub więcej lat, łączących się z serwerów znajdujących się na terenie Polski. Dane dotyczące ilości użytkowników w serwisach internetowych Agory audytowane są przez Gemius SA.

[8] Dane dotyczące średniego rozpowszechniania płatnego miesięczników są danymi własnymi wydawcy. Dane cennikowe dotyczące czasopism pochodzą z monitoring Expert Monitor; reklama komercyjna brandowa; pominięto miesięczniki specjalistyczne; uwzględniono 124 tytuły.
[9] Źródło: raport o wielkości sprzedaży reklamy zewnętrznej Izby Gospodarczej Reklamy Zewnętrznej obejmujący firmy: AMS SA., Cityboard Media, Clear Channel Poland, Stroeer Out of Home Media, News Outdoor Poland, Gigaboard Polska, Mini Media/Publiprox, Business Consulting, CAM Media oraz Defi Poland. Raport ten jest opracowany przez IGRZ w oparciu o faktyczne dane finansowe przekazywane przez podmioty współtworzące Izbę.

[10] Dane o udziałach w rynku słuchalności pochodzą z badania RadioTrack, przeprowadzanego przez firmę MillwardBrown SMG/KRC (wszystkich miejsc słuchania, wszystkich dni słuchania i wszystkich kwadransów); dla stacji lokalnych: w miastach nadawania stacji Agory i grupie wiekowej 15+ za okres styczeń-wrzesień (próba dla 2007: 34 297 oraz dla 2008: 34 157); dla TOK FM: miasto nadawania Warszawa za okres styczeń-wrzesień w grupie wiekowej 15+ (próba dla 2007: 4 521 oraz dla 2008: 4 520); dla TOK FM: miasta nadawania za okres styczeń-wrzesień w grupie wiekowej 15+ (próba dla 2007: 24 332 oraz dla 2008: 24 257). 

 V. INFORMACJE UZUPEŁNIAJĄCE

1. Umowy znaczące

· W raporcie bieżącym z 27 października 2008 r. Zarząd Agory SA poinformował, że w dniu 27 października 2008 r. Agora podpisała odpowiednie dokumenty dotyczące zwiększenia kwoty do jakiej bank może prowadzić egzekucję z ustanowionych zabezpieczeń linii kredytowej zwiększonej postanowieniami Aneksu nr 8 z dnia 29 kwietnia 2008 r. Aneks ten zwiększył kwotę linii kredytowej o 300 mln zł tj. do 800 mln zł. Podpisanie tych dokumentów wynika wyłącznie z postanowień powyższego Aneksu, i nie oznacza, iż została podjęta decyzja dotycząca wykorzystania kolejnej transzy linii kredytowej. W aneksach do istniejących umów i dokumentów dotyczących zabezpieczeń dokonano również zmian porządkowych i aktualizacyjnych.
Dokumenty dotyczące zabezpieczeń i wskazany powyżej Aneks nr 8 z dnia 29 kwietnia 2008 r. dotyczy umowy o udzielenie długoterminowego kredytu w postaci linii kredytowej do wysokości 500 mln zł, zawartej w dniu 5 kwietnia 2002 r. z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibą w Warszawie. 
2. Istotne wydarzenia

· Asymilacja akcji

W raporcie bieżącym z dnia  4 lipca 2008 r. Spółka poinformowała , że dnia 11 lipca 2008 r. 1.844.943 akcji Agory ("Akcje") zostało wprowadzonych do obrotu na rynku podstawowym Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie. Akcje te stanowiły 5,6% wszystkich akcji Spółki znajdujących się w obrocie giełdowym oraz 3,36% wszystkich akcji Spółki znajdujących się w obrocie publicznym.
· Program nabywania akcji własnych w celu umorzenia

W raporcie bieżącym z dnia  11  lipca 2008 r. Spółka poinformowała, iż w dniu 20 czerwca 2008 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spółki (WZA), na wniosek jednego z akcjonariuszy, przyjęło uchwały dotyczące przeprowadzenia programu skupu akcji własnych o wartości 90 mln zł (Program). W związku z powyższą uchwałą, w celu jej zrealizowania, Zarząd podjął decyzję o przeprowadzeniu Programu. Programem zostały objęte akcje Spółki notowane na rynku podstawowym Giełdy Papierów Wartościowych S.A w Warszawie (GPW). Realizacja Programu odbywała się z zachowaniem wszelkich zasad przejrzystości i ładu korporacyjnego oraz odpowiednich przepisów prawa polskiego i unijnego. W celu zapewnienia maksymalnej przejrzystości procesu oraz równego dostępu wszystkich akcjonariuszy do Programu, do realizacji wykupu wybrane zostały dwa biura maklerskie, które - działając na podstawie umów zawartych ze Spółką - dokonywały skupu akcji Spółki wyłącznie za pośrednictwem GPW, bez zawierania jakichkolwiek transakcji pakietowych.

Poniżej szczegóły dotyczące Programu: 
a) akcje własne Spółki będą nabywane w ramach Programu w celu ich umorzenia i obniżenia kapitału zakładowego Spółki.
b) Spółka rozpocznie nabywanie akcji własnych w dniu 14 lipca 2008 r.
c) Program będzie trwał maksymalnie do dnia 30 października 2008 roku, nie dłużej jednak niż do chwili wyczerpania środków finansowych przeznaczonych przez Walne Zgromadzenie na realizację Programu uchwałą nr 19 z dnia 20 czerwca 2008 roku. Za zgodą Rady Nadzorczej Zarząd, kierując się interesem Spółki, może zakończyć Program przed wygaśnięciem upoważnienia udzielonego przez Zgromadzenie Akcjonariuszy.
d) w ramach realizacji Programu Spółka może nabyć akcje stanowiące łącznie nie więcej niż 10 % kapitału zakładowego Spółki w wysokości ustalonej na ostatni dzień Programu.
e) liczba nabywanych przez Spółkę akcji w każdym dniu Programu nie może przekroczyć 25% odpowiedniej średniej dziennej wielkości obrotów akcjami na GPW w ciągu 20 dni poprzedzających bezpośrednio każdy dzień nabycia.
f) cena, za którą Spółka będzie nabywać własne akcje nie może być wartością wyższą spośród: ceny ostatniego niezależnego obrotu i najwyższej, bieżącej, niezależnej oferty w transakcjach zawieranych na sesjach giełdowych GPW.
Zakończenie realizacji Programu nabywania akcji własnych Agory 

W komunikacie bieżącym z dnia 3 listopada 2008 r. Zarząd Agory SA poinformował, iż zgodnie z uchwałą Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 20 czerwca 2008 r. (raport bieżący nr 29/2008 z dnia 20 czerwca 2008 r. oraz raport bieżący 33/2008 z dnia 11 lipca 2008 r.) program zakończył się dnia 30 października 2008 r.

W ramach całego Programu (od 14 lipca 2008 do 30 października 2008 r.) Spółka nabyła łącznie 2 541 691 akcji własnych każda o wartości nominalnej 1 złoty. Całość wydatków na realizację Programu obejmujących koszty nabycia akcji oraz pozostałe koszty związane z Programem wyniosła 71 mln złotych. Średnia jednostkowa cena nabycia wyniosła 27,90 złotych za jedną akcję. Akcje własne nabyte przez Spółkę w ramach Programu dają łącznie 2 541 691 głosów na walnym zgromadzeniu i stanowią  4,62% kapitału zakładowego Spółki.

Intencją zarządu Spółki jest zrealizowanie całej kwoty 90 mln zł jaką ZWZA postanowiło przeznaczyć na realizację programu nabywania akcji własnych. Ponieważ w dniu zakończenia programu tj. 30 października 2008 r. nie została zrealizowana cała założona kwota, Zarząd Spółki rozważa zwołanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w celu uzyskania zgody na rozpoczęcie kolejnego programu wykupu akcji własnych, który będzie miał na celu zrealizowanie pozostałej kwoty 19 mln zł. 
· Zmiana struktury akcjonariatu

W raporcie bieżącym z dnia 18 sierpnia 2008 r. Zarząd Agory SA poinformował, iż dnia 18 sierpnia 2008 r. otrzymał zawiadomienie o zwiększeniu posiadanego udziału ponad 10% ogólnej liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Agory SA o ponad 2% przez klientów BZ WBK AIB Asset Management S.A. z siedzibą w Poznaniu. 
Ponadto BZ WBK AIB Asset Management S.A. poinformowało, iż BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna z siedzibą w Poznaniu, w trybie określonym w art. 46 ust.1 pkt 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 r.- o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546, ze zm.), zleciło zarządzanie portfelami inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych, których organem jest Towarzystwo (dalej: "Fundusze") spółce BZ WBK AIB Asset Management S.A. W związku z powyższym, w przypadku posiadania przez Fundusze akcji spółki Agora SA, BZ WBK AIB Asset Management S.A. zobowiązana jest uwzględnić je w zawiadomieniu. 
W raporcie bieżącym z dnia 23 października 2008 r. Zarząd Agory SA poinformował, że dnia 23 października 2008 r. otrzymał informację o przekroczeniu progu 5% ogólnej liczby głosów na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Agory SA przez Arka BZ WBK Zrównoważony Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej "Funduszem"). BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane dalej Towarzystwem) działające w imieniu Funduszu poinformowało Spółkę, że w wyniku nabyć akcji Spółki, rozliczonych w dniu 21 października 2008 r., wyżej wymieniony Fundusz posiada 3 631 330 sztuk akcji Spółki, co stanowi 6,605% kapitału zakładowego Spółki oraz 5,036% głosów na jej Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Przed transakcją Fundusz posiadał 3 603 409 sztuk akcji Spółki, co stanowiło 6,554% kapitału zakładowego Spółki oraz 4,998% głosów na jej Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. 
Ponadto Towarzystwo poinformowało, iż w trybie określonym w art. 46 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku - o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz.1546, ze zm.), zleciło zarządzanie portfelami inwestycyjnymi Funduszy spółce BZ WBK AIB Asset Management Spółka Akcyjna z siedzibą w Poznaniu. W związku z powyższym na BZ WBK AIB Asset Management S.A. również ciąży obowiązek informacyjny związany z nabyciami akcji, o których mowa w niniejszym zawiadomieniu. 
W raporcie bieżącym z dnia 3 listopada 2008 r. Zarząd Agory SA poinformował, iż dnia 31 października 2008 r. otrzymał zawiadomienie od BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibą w Poznaniu (zwane dalej Towarzystwem), działającego w imieniu Arka BZ WBK Akcji Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, Arka BZ WBK Akcji Środkowej i Wschodniej Europy Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, Arka BZ WBK Akcji Środkowej i Wschodniej Europy Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego, Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, Arka BZ WBK Zrównoważonego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, oraz Lukas Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanych dalej Funduszami), o zwiększeniu posiadanego przez Fundusze udziału ponad 10% ogólnej liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Agory SA o ponad 2%. W wyniku nabyć akcji Spółki w dniu 29 października 2008 r. wyżej wymienione Fundusze posiadają 10 195 684 sztuk akcji Spółki, co stanowi 18,55% kapitału Spółki oraz 14,14% głosów na jej Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Przed transakcją Fundusze posiadały 10 166 088 sztuk akcji Spółki, co stanowiło 18,49% kapitału Spółki oraz 14,099% głosów na jej Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. 

Ponadto Towarzystwo poinformowało, iż w trybie określonym w art. 46 ust.1 pkt 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 r.- o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546, ze zm.), zleciło zarządzanie portfelami inwestycyjnymi Funduszy spółce BZ WBK AIB Asset Management S.A. z siedzibą w Poznaniu. W związku z powyższym na BZ WBK AIB Asset Management S.A. również ciąży obowiązek informacyjny związany z nabyciami akcji, o których mowa w niniejszym zawiadomieniu. 
W komunikacie bieżącym z dnia 6 listopada 2008 r. Zarząd Agory S.A. poinformował, że powziął informację o przekroczeniu progu 20% ogólnej liczby głosów na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Agory SA przez BZ WBK AIB Asset Management S.A. z siedzibą w Poznaniu. BZ WBK AIB Asset Management S.A. poinformował Spółkę, że w wyniku nabyć akcji Spółki, rozliczonych w dniu 4 listopada 2008 r. BZ WBK AIB Asset Management S.A. posiada 14 442 029 sztuk akcji Spółki, co stanowi 26,27% kapitału Spółki oraz 20,03% głosów na jej Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Przed transakcją BZ WBK AIB Asset Management S.A. posiadało 14.401.581 sztuk akcji Spółki, co stanowiło 26,20% kapitału Spółki oraz 19,97% głosów na jej Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. 

Ponadto BZ WBK AIB Asset Management S.A. poinformował Zarząd Spółki, iż BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna z siedzibą w Poznaniu, w trybie określonym w art. 46 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. - o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz.1546, ze zm.), zleciło zarządzanie portfelami inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych, których organem jest Towarzystwo (dalej: "Fundusze") spółce BZ WBK AIB Asset Management S.A. W związku z powyższym, w przypadku posiadania przez Fundusze akcji spółki Agora S.A., BZ WBK AIB Asset Management S.A. zobowiązana jest uwzględnić je w zawiadomieniu. 
W komunikacie bieżącym z dnia 7 listopada 2008 roku Zarząd Agory SA poinformował, że raport bieżący nr 61/2008 z dnia 6 listopada 2008 roku zawiera nieprawidłową informację. Spółka w dniu 7 listopada 2008 roku otrzymała zawiadomienie z BZ WBK AIB Asset Management Spółka Akcyjna (BZ WBK), że w zawiadomieniu z dnia 5 listopada 2008 roku BZ WBK omyłkowo podało ilość posiadanych akcji Agory SA.
W związku z powyższym Zarząd Spółki, zgodnie z zawiadomieniem BZ WBK z dnia 7 listopada 2008 roku, informuje, że: BZ WBK AIB Asset Management S.A. w wyniku nabyć akcji Spółki, rozliczonych w dniu 4 listopada 2008 roku posiada 14.440.517 sztuk akcji Spółki, co stanowi 26,27% kapitału Spółki oraz 20,03% głosów na jej Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Przed transakcją BZ WBK posiadało 14.400.069 sztuk akcji Spółki, co stanowiło 26,19% kapitału Spółki oraz 19,97% głosów na jej Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. 

W komunikacie bieżącym z dnia 7 listopada 2008 roku Zarząd Agory SA  poinformował, że powziął informację o zejściu poniżej progu 20% ogólnej liczby głosów na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Agory SA przez BZ WBK AIB Asset Management S.A. z siedzibą w Poznaniu. BZ WBK AIB Asset Management S.A. poinformował Spółkę, że w wyniku sprzedaży akcji Spółki, rozliczonych w dniu 5 listopada 2008 roku BZ WBK AIB Asset Management S.A. posiada 14.418.193 akcje Spółki, co stanowi 26,23% kapitału Spółki oraz 19,996% głosów na jej Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Przed transakcją BZ WBK AIB Asset Management S.A. posiadało 14.440.517 sztuk akcji Spółki, co stanowiło 26,27% kapitału Spółki oraz 20,03% głosów na jej Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.
Ponadto BZ WBK AIB Asset Management S.A. poinformował zarząd Spółki, iż BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna z siedzibą w Poznaniu, w trybie określonym w art. 46 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku - o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz.1546, ze zm.), zleciło zarządzanie portfelami inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych, których organem jest Towarzystwo (dalej: "Fundusze") spółce BZ WBK AIB Asset Management S.A. W związku z powyższym, w przypadku posiadania przez Fundusze akcji spółki Agora SA, BZ WBK AIB Asset Management S.A. zobowiązana jest uwzględnić je w zawiadomieniu. 

W komunikacie bieżącym z dnia 12 listopada 2008 roku Zarząd Agory SA poinformował, że powziął informację o przekroczeniu progu 20% ogólnej liczby głosów na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Agory SA przez BZ WBK AIB Asset Management S.A. z siedzibą w Poznaniu. BZ WBK AIB Asset Management S.A. poinformował Spółkę, że w wyniku nabyć akcji Spółki, rozliczonych w dniu 6 listopada 2008 roku BZ WBK AIB Asset Management S.A. posiada 14.454.410 sztuk akcji Spółki, co stanowi 26,291% kapitału Spółki oraz 20,047% głosów na jej Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Przed transakcją BZ WBK AIB Asset Management S.A. posiadało 14.418.193 sztuk akcji Spółki, co stanowiło 26,23% kapitału Spółki oraz 19,996% głosów na jej Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. 

Ponadto BZ WBK AIB Asset Management S.A. poinformował zarząd Spółki, iż BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna z siedzibą w Poznaniu, w trybie określonym w art. 46 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku – o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz.1546, ze zm.), zleciło zarządzanie portfelami inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych, których organem jest Towarzystwo (dalej: „Fundusze”) spółce BZ WBK AIB Asset Management S.A. W związku z powyższym, w przypadku posiadania przez Fundusze akcji spółki Agora S.A., BZ WBK AIB Asset Management S.A. zobowiązana jest uwzględnić je w zawiadomieniu.

Zmiany w spółkach zależnych

W raporcie bieżącym z dnia 12  września 2008 r. Zarząd Agory SA poinformował, iż w dniu 12 września 2008 r. powziął informację o zarejestrowaniu w dniu 28 sierpnia 2008 r. przez właściwy organ administracyjny spółki prawa ukraińskiego Agora Prasa Sp. z o.o. (Spółka) z siedzibą w Kijowie. Przedmiotem działalności spółki jest prowadzenie działalności wydawniczej na terenie Ukrainy. Kapitał zakładowy spółki wynosi 63.928,25 UAH. Agora SA objęła 30% udziałów dających jej 30% głosów na zgromadzeniu wspólników, a spółka zależna Agory SA, Agora Ukraina Sp. z o. o., objęła 70% udziałów w kapitale zakładowym spółki, dających jej 70% głosów na zgromadzeniu wspólników. Obydwaj wspólnicy objęli udziały za wkłady pieniężne. 

W raporcie bieżącym z dnia 26 września 2008 r. Zarząd Agory SA poinformował, że w dniu 25 września 2008 r. powziął informację, iż dnia 22 września 2008 roku Sąd Rejonowy dla M. St. Warszawy zarejestrował podwyższenie kapitału zakładowego Grupy Radiowej Agory Sp. z o.o. ("GRA"). Wysokość kapitału zakładowego po podwyższeniu wynosi: 14 904 tys. zł i składa się z 29 808 udziałów, po 500 zł każdy. Ogólna liczba głosów po zarejestrowaniu zmiany wysokości kapitału wynosi: 29 808. Wszystkie udziały w kapitale zakładowym spółki oraz wszystkie głosy na jej zgromadzeniu wspólników przysługują Agorze. Wszystkie nowe udziały zostały opłacone wkładami pieniężnymi. Podwyższenie kapitału zakładowego Grupy Radiowej Agory Sp. z o.o. jest kolejnym etapem restrukturyzacji kapitałowej. Celem podwyższenia jest urealnienie struktury bilansu GRA poprzez spłatę pożyczek udzielonych przez Agorę spółkom radiowym. 
· Wybór audytora
W raporcie bieżącym z dnia 26 września 2008 r. Zarząd Agory S.A podał, iż, zgodnie z art.19 ust.1 c Statutu Spółki, 25 września 2008 r. Rada Nadzorcza dokonała wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdań finansowych. Na mocy uchwały Rady Nadzorczej, oraz zgodnie z postanowieniami Statutu Spółki spółka KPMG Audyt Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie przy ulicy Chłodnej 51, wpisana na listę podmiotów uprawnionych do badania sprawozdań finansowych z numerem 458, ponownie została wybrana na biegłego rewidenta Spółki, który zbada sprawozdania finansowe za rok 2008, 2009 i 2010. 
3. Zmiany w stanie posiadania akcji i praw do akcji przez członków Zarządu w TRZECIM kwartale 2008 r. i do dnia publikacji raportu

Tab. 14
	a. akcje
	stan na 30.09.2008
	zmniejszenie
	zwiększenie
	stan na 30.06.2008

	Marek Sowa 
	0
	0
	0
	0

	Piotr Niemczycki 
	1 548 373
	0
	0
	1 548 373

	Zbigniew Bąk
	68 006
	0
	0
	68 006

	Jarosław Szaliński
	3 552
	0
	0
	3 552

	
	
	
	
	

	b. prawa do akcji
	stan na 30.09.2008
	zmniejszenie
	zwiększenie
	stan na 30.06.2008

	Marek Sowa 
	0
	0
	0
	0

	Piotr Niemczycki 
	0
	0
	0
	0

	Zbigniew Bąk
	0
	0
	0
	0

	Jarosław Szaliński
	0
	0
	0
	0

	
	
	
	
	

	c. akcje
	stan na 13.11.2008
	zmniejszenie
	zwiększenie
	stan na 30.09.2008

	Marek Sowa 
	0
	0
	0
	0

	Piotr Niemczycki 
	1 548 373
	0
	0
	1 548 373

	Zbigniew Bąk
	68 006
	0
	0
	68 006

	Jarosław Szaliński
	3 552
	0
	0
	3 552


Członkowie Zarządu uczestniczą również w programie motywacyjnym dla kadry kierowniczej, omówionym w nocie nr 5 do sprawozdania finansowego.

4. Zmiany w stanie posiadania akcji lub innych uprawnień do nich (opcji) przez członków Rady Nadzorczej w TRZECIM kwartale 2008 r. 

Tab. 15
	akcje
	stan na 30.09.2008
	zmniejszenie
	zwiększenie
	stan na 30.06.2008

	Sławomir S. Sikora
	0
	0
	0
	0

	Tomasz Sielicki
	33
	0
	0
	33

	Andrzej Szlęzak
	0
	0
	0
	0

	Richard Bruce Rabb
	0
	0
	0
	0

	Sanford Schwartz 
	0
	0
	0
	0


Członkowie Rady Nadzorczej nie posiadali żadnych uprawnień do akcji (opcji).

5. Akcjonariusze posiadający bezpośrednio lub pośrednio przez podmioty zależne co najmniej 5% ogólnej liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spółki na dzień przekazania raportu kwartalnego 

Zgodnie z najlepszą wiedzą Spółki, na dzień przekazania raportu kwartalnego za trzeci kwartał 2008 r. następujący akcjonariusze mogą wykonywać ponad 5% głosów na Walnym Zgromadzeniu Spółki:

Tab. 16
	 
	liczba akcji
	% udział w kapitale zakładowym
	liczba głosów na WZA
	% udział w liczbie głosów na WZA

	Agora-Holding Sp. z o.o.
	8 025 401
	14,60
	25 151 801
	34,88

	Artio Global Management LLC (1) (2)
	 
	
	 
	6,43

	Julius Baer International Equity Fund (2)
	3 858 789
	7,02
	3 858 789
	5,35

	BZ WBK AIB Asset Management S.A. (3)
	14 454 410
	26,291
	14 454 410
	20,047

	BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (4)
	10 195 684
	18,55
	10 195 684
	14,14

	Arka BZ WBK Akcji FIO (5)
	3 629 448
	6,60
	3 629 448
	5,03

	Arka BZ WBK Zrównoważony FIO (6)
	3 631 330
	6,61
	3 631 330
	5,04


(1) wcześniej Julius Baer Investment Management LLC, zmiana nazwy 15 czerwca 2008 r. 

(2) stan na 14 marca 2007 r.

(3) stan na 6 listopada 2008 r.

(4) stan na 29 października 2008 r.  
(5) stan na 27 maja 2008 r.

(6) stan na dzień 21 października 2008 r.

Struktura akcjonariatu uaktualniana jest na podstawie formalnych zawiadomień od akcjonariuszy posiadających co najmniej 5% ogólnej liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spółki.

GRUPA AGORA

SKRÓCONE ŚRÓDROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

na 30 września 2008 r. oraz za 3 i 9 miesięcy zakończone 
30 września 2008 r. 

Skonsolidowany bilans na 30 WRZEŚNIA 2008 r.

	
	
	30 września 2008
	
	30 czerwca 2008
	
	31 grudnia 2007
	
	30 września 2007

	Aktywa
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Aktywa trwałe:
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Wartości niematerialne 
	
	413 135 
	
	412 357 
	
	289 871 
	
	288 501 

	Rzeczowe aktywa trwałe
	
	638 364 
	
	629 483 
	
	616 036 
	
	622 235 

	Długoterminowe aktywa finansowe
	
	245 
	
	245 
	
	3 162 
	
	3 145 

	Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i współzależnych
	
	893 
	
	1 328 
	
	- 
	
	- 

	Należności długoterminowe i inne rozliczenia międzyokresowe
	
	7 529 
	
	6 816 
	
	6 970 
	
	6 947 

	Aktywa z tytułu odroczonego podatku dochodowego
	
	37 363 
	
	36 455 
	
	37 026 
	
	32 189 

	
	
	1 097 529 
	
	1 086 684 
	
	953 065 
	
	953 017 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Aktywa obrotowe:
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Zapasy
	
	14 273 
	
	14 498 
	
	17 501 
	
	17 066 

	Należności krótkoterminowe i rozliczenia międzyokresowe
	
	245 053 
	
	272 295 
	
	249 257 
	
	223 148 

	Należności z tytułu podatku dochodowego
	
	156 
	
	1 572 
	
	2 199 
	
	200 

	Krótkoterminowe aktywa finansowe
	
	10 
	
	1 020 
	
	63 455 
	
	102 559 

	Środki pieniężne i ich ekwiwalenty
	
	267 786 
	
	301 422 
	
	337 660 
	
	271 401 

	
	
	527 278 
	
	590 807 
	
	670 072 
	
	614 374 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Aktywa razem
	
	1 624 807 
	
	1 677 491 
	
	1 623 137 
	
	1 567 391 


Załączone noty stanowią integralną część powyższego śródrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Skonsolidowany bilans na 30 wRZEŚNIA 2008 r. (c.d.)

	
	Nota
	30 września 2008
	
	30 czerwca 2008
	
	31 grudnia 2007
	
	30 września 2007

	Pasywa
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Kapitał własny przypadający akcjonariuszom jednostki dominującej:
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Kapitał zakładowy
	
	54 978 
	
	54 978 
	
	54 978 
	
	54 978 

	Akcje własne 
	
	(54 023)
	
	- 
	
	- 
	
	- 

	Kapitał zapasowy ze sprzedaży akcji powyżej wartości nominalnej
	
	290 506 
	
	290 506 
	
	290 506 
	
	290 506 

	Kapitał z wyliczenia różnic kursowych
	
	(24)
	
	11 
	
	(21)
	
	- 

	Zyski z lat ubiegłych i roku bieżącego 
	
	919 826 
	
	905 918 
	
	870 220 
	
	831 753 

	
	
	1 211 263 
	
	1 251 413 
	
	1 215 683 
	
	1 177 237 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Udziały mniejszości
	
	(431)
	
	(631)
	
	(95)
	
	(588)

	
	
	 
	
	 
	
	 
	
	 

	Kapitał własny
	
	1 210 832 
	
	1 250 782 
	
	1 215 588 
	
	1 176 649 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Zobowiązania długoterminowe:
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Rezerwa z tytułu odroczonego podatku dochodowego
	
	61 779 
	
	61 862 
	
	63 416 
	
	64 346 

	Długoterminowe pożyczki i kredyty
	3 
	106 154 
	
	116 810 
	
	104 430 
	
	113 132 

	Rezerwa na świadczenia emerytalne
	
	1 456 
	
	1 456 
	
	1 334 
	
	1 265 

	Długoterminowe rozliczenia międzyokresowe
	
	291 
	
	441 
	
	767 
	
	935 

	
	
	169 680 
	
	180 569 
	
	169 947 
	
	179 678 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Zobowiązania krótkoterminowe:
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Rezerwa na świadczenia emerytalne
	
	98 
	
	98 
	
	130 
	
	94 

	Zobowiązania krótkoterminowe
	
	141 551 
	
	156 139 
	
	138 742 
	
	112 360 

	Zobowiązania z tytułu podatku dochodowego
	
	3 614 
	
	269 
	
	177 
	
	7 220 

	Krótkoterminowe kredyty i pożyczki 
	3 
	39 138 
	
	21 461 
	
	34 810 
	
	26 708 

	Rezerwy na zobowiązania
	
	2 608 
	
	2 818 
	
	2 876 
	
	3 327 

	Krótkoterminowe rozliczenia międzyokresowe
	
	57 286 
	
	65 355 
	
	60 867 
	
	61 355 

	
	
	244 295 
	
	246 140 
	
	237 602 
	
	211 064 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Pasywa razem
	
	1 624 807 
	
	1 677 491 
	
	1 623 137 
	
	1 567 391 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Średnia ważona liczba akcji (1)
	
	54 726 013 
	
	54 977 535 
	
	54 977 535 
	
	54 977 535 


(1) liczba akcji uległa zmianie w wyniku programu wykupu akcji

Załączone noty stanowią integralną część powyższego śródrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Skonsolidowany rachunek zysków i strat za trzy i DZIEWIĘĆ miesięcy zakończone 30 WRZEŚNIA 2008 r.

	
	
	Trzy miesiące zakończone
	
	Dziewięć miesięcy zakończone
	
	Trzy miesiące zakończone
	
	Dziewięć miesięcy zakończone

	
	Nota
	30 września 2008
	
	30 września 2008
	
	30 września 2007
	
	30 września 2007

	
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Przychody ze sprzedaży produktów, towarów i materiałów
	4 
	284 681 
	
	941 777 
	
	284 004 
	
	919 866 

	Koszty sprzedanych produktów, towarów i materiałów
	
	(160 081)
	
	(514 100)
	
	(165 979)
	
	(532 908)

	Zysk brutto ze sprzedaży
	
	124 600 
	
	427 677 
	
	118 025 
	
	386 958 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Koszty sprzedaży
	
	(78 521)
	
	(256 482)
	
	(68 090)
	
	(220 291)

	Koszty ogólnego zarządu
	
	(26 780)
	
	(98 974)
	
	(18 344)
	
	(74 777)

	Pozostałe przychody operacyjne
	
	4 989 
	
	11 173 
	
	2 431 
	
	12 108 

	Pozostałe koszty operacyjne
	
	(7 102)
	
	(13 439)
	
	(3 412)
	
	(14 409)

	Zysk z działalności operacyjnej
	4 
	17 186 
	
	69 955 
	
	30 610 
	
	89 589 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Przychody finansowe
	
	4 225 
	
	15 803 
	
	4 475 
	
	12 563 

	Koszty finansowe
	
	(2 911)
	
	(11 617)
	
	(2 049)
	
	(5 732)

	Udział w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzyszonych i współzależnych
	
	(435)
	
	(1 137)
	
	- 
	
	6 

	Zysk brutto
	
	18 065 
	
	73 004 
	
	33 036 
	
	96 426 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Podatek dochodowy
	
	(4 217)
	
	(19 086)
	
	(6 629)
	
	(22 772)

	Zysk netto
	
	13 848 
	
	53 918 
	
	26 407 
	
	73 654 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Przypadający na:
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Akcjonariuszy jednostki dominującej
	
	13 907 
	
	54 115 
	
	26 716 
	
	73 835 

	Udziały mniejszości
	
	(59)
	
	(197)
	
	(309)
	
	(181)

	
	
	13 848 
	
	53 918 
	
	26 407 
	
	73 654 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Zysk przypadający na jedną akcję (w zł)
	
	0,25 
	
	0,99 
	
	0,49 
	
	1,34 


Załączone noty stanowią integralną część powyższego śródrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale własnym za trzy i DZIEWIĘĆ miesięcy zakończone 30 WRZEŚNIA 2008 r. 

	
	 Kapitał własny przypadający akcjonariuszom jednostki dominującej 
	
	 Udziały mniejszości 
	
	 Kapitał własny razem 

	
	Kapitał zakładowy
	
	Akcje własne
	
	Kapitał zapasowy ze sprzedaży akcji powyżej wartości nominalnej
	
	Kapitał z wyliczenia różnic kursowych
	
	Zyski z lat ubiegłych i roku bieżącego
	
	Razem
	
	 
	
	 

	Trzy miesiące zakończone 30 września 2008 r.
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 Stan na 30 czerwca 2008 r.
	54 978 
	
	- 
	
	290 506 
	
	11 
	
	905 918 
	
	1 251 413 
	
	(631)
	
	1 250 782 

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 Zysk /(strata)  netto okresu 
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	13 907 
	
	13 907 
	
	(59)
	
	13 848 

	Różnice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(35)
	
	- 
	
	(35)
	
	- 
	
	(35)

	 Suma zysków / (strat) ujętych w okresie 
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(35)
	
	13 907 
	
	13 872 
	
	(59)
	
	13 813 

	Dodatkowe zaangażowania udziałowca mniejszościowego
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	259 
	
	259 

	Skup akcji własnych w celu umorzenia
	- 
	
	(54 023)
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(54 023)
	
	- 
	
	(54 023)

	Pozostałe
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	1 
	
	1 
	
	- 
	
	1 

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 Stan na 30 września 2008 r.
	54 978 
	
	(54 023)
	
	290 506 
	
	(24)
	
	919 826 
	
	1 211 263 
	
	(431)
	
	1 210 832 


Załączone noty stanowią integralną część powyższego śródrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale własnym za trzy i DZIEWIĘĆ miesięcy zakończone 
30 WRZeŚNIA 2008 r. (c.d.)
	
	 Kapitał własny przypadający akcjonariuszom jednostki dominującej 
	
	 Udziały mniejszości 
	
	 Kapitał własny razem 

	
	Kapitał zakładowy
	
	Akcje własne
	
	Kapitał zapasowy ze sprzedaży akcji powyżej wartości nominalnej
	
	Kapitał z wyliczenia różnic kursowych
	
	Zyski z lat ubiegłych i roku bieżącego
	
	Razem
	
	 
	
	 

	Dziewięć miesięcy zakończone 30 września 2008 r.
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 Stan na 31 grudnia 2007 r.
	54 978 
	
	- 
	
	290 506 
	
	(21)
	
	870 220 
	
	1 215 683 
	
	(95)
	
	1 215 588 

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 Zysk  netto okresu 
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	54 115 
	
	54 115 
	
	(197)
	
	53 918 

	Różnice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(3)
	
	- 
	
	(3)
	
	- 
	
	(3)

	 Suma zysków / (strat) ujętych w okresie 
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(3)
	
	54 115 
	
	54 112 
	
	(197)
	
	53 915 

	Dodatkowe zaangażowania udziałowca mniejszościowego
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	771 
	
	771 

	Korekta wynikająca z objęcia konsolidacją spółki poprzednio nie konsolidowanych
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(617)
	
	(617)
	
	- 
	
	(617)

	Koszt płatności w formie papierów wartościowych
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	23 596 
	
	23 596 
	
	- 
	
	23 596 

	Skup akcji własnych w celu umorzenia
	- 
	
	(54 023)
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(54 023)
	
	- 
	
	(54 023)

	Dywidendy uchwalone
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(27 489)
	
	(27 489)
	
	- 
	
	(27 489)

	Dywidendy spółek zależnych
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(910)
	
	(910)

	Pozostałe
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	1 
	
	1 
	
	- 
	
	1 

	 Stan na 30 września 2008 r.
	54 978 
	
	(54 023)
	
	290 506 
	
	(24)
	
	919 826 
	
	1 211 263 
	
	(431)
	
	1 210 832 


Załączone noty stanowią integralną część powyższego śródrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale własnym za trzy i DZIEWIĘĆ miesięcy zakończone 
30 WRZEŚNIA 2008 r. (c.d.)

	
	 Kapitał własny przypadający akcjonariuszom jednostki dominującej 
	
	 Udziały mniejszości 
	
	 Kapitał własny razem 

	
	Kapitał zakładowy
	
	Akcje własne
	
	Kapitał zapasowy ze sprzedaży akcji powyżej wartości nominalnej
	
	Kapitał z wyliczenia różnic kursowych
	
	Zyski z lat ubiegłych i roku bieżącego
	
	Razem
	
	 
	
	 

	Dwanaście miesięcy zakończone 31 grudnia 2007 r.
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 Stan na 31 grudnia 2006 r.
	54 978 
	
	- 
	
	290 506 
	
	- 
	
	819 685 
	
	1 165 169 
	
	(503)
	
	1 164 666 

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 Zysk netto okresu 
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	100 264 
	
	100 264 
	
	(83)
	
	100 181 

	Różnice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(21)
	
	- 
	
	(21)
	
	- 
	
	(21)

	 Suma zysków / (strat) ujętych w okresie 
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(21)
	
	100 264 
	
	100 243 
	
	(83)
	
	100 160 

	Dodatkowe zaangażowania udziałowca mniejszościowego
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	1 557 
	
	1 557 

	Korekta wynikająca z objęcia konsolidacją spółki poprzednio wycenianej metodą praw własności
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	160 
	
	160 
	
	- 
	
	160 

	Koszt płatności w formie papierów wartościowych
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	32 577 
	
	32 577 
	
	- 
	
	32 577 

	Dywidendy uchwalone
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(82 466)
	
	(82 466)
	
	- 
	
	(82 466)

	Dywidendy spółek zależnych
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(1 066)
	
	(1 066)

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 Stan na 31 grudnia 2007 r.
	54 978 
	
	- 
	
	290 506 
	
	(21)
	
	870 220 
	
	1 215 683 
	
	(95)
	
	1 215 588 


 Załączone noty stanowią integralną część powyższego śródrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale własnym za trzy i DZIEWIĘĆ miesięcy zakończone 
30 WRZEŚNIA 2008 r. (c.d.)

	
	 Kapitał własny przypadający akcjonariuszom jednostki dominującej 
	
	 Udziały mniejszości 
	
	 Kapitał własny razem 

	
	Kapitał zakładowy
	
	Akcje własne
	
	Kapitał zapasowy ze sprzedaży akcji powyżej wartości nominalnej
	
	Kapitał z wyliczenia różnic kursowych
	
	Zyski z lat ubiegłych i roku bieżącego
	
	Razem
	
	 
	
	 

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Dziewięć miesięcy zakończone 30 września 2007 r.
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 Stan na 31 grudnia 2006 r.
	54 978 
	
	- 
	
	290 506 
	
	- 
	
	819 685 
	
	1 165 169 
	
	(503)
	
	1 164 666 

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 Zysk  netto okresu 
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	73 835 
	
	73 835 
	
	(181)
	
	73 654 

	 Suma zysków / (strat) ujętych w okresie 
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	73 835 
	
	73 835 
	
	(181)
	
	73 654 

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Dodatkowe zaangażowania udziałowca mniejszościowego
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	1 162 
	
	1 162 

	Korekta wynikająca z objęcia konsolidacją spółki poprzednio wycenianej metodą praw własności
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	160 
	
	160 
	
	- 
	
	160 

	Koszt płatności w formie papierów wartościowych
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	20 539 
	
	20 539 
	
	- 
	
	20 539 

	Dywidendy uchwalone
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(82 466)
	
	(82 466)
	
	- 
	
	(82 466)

	Dywidendy spółek zależnych
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(1 066)
	
	(1 066)

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 Stan na 30 września 2007 r.
	54 978 
	
	- 
	
	290 506 
	
	- 
	
	831 753 
	
	1 177 237 
	
	(588)
	
	1 176 649 


 Załączone noty stanowią integralną część powyższego śródrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Skonsolidowany rachunek przepływów pieniężnych za trzy i DZIEWIĘĆ miesięcy zakończone 30 WRZEŚNIA 2008 r.

	
	
	Trzy miesiące zakończone
	
	Dziewięć miesięcy zakończone
	
	Trzy miesiące zakończone
	
	Dziewięć miesięcy zakończone

	
	
	30 września 2008
	
	30 września 2008
	
	30 września 2007
	
	30 września 2007

	Działalność operacyjna
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Zysk brutto
	
	18 065 
	
	73 004 
	
	33 036 
	
	96 426 

	Korekty o pozycje:
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Udział w (zyskach) / stratach netto jednostek stowarzyszonych i współzależnych
	
	435 
	
	1 137 
	
	- 
	
	(6)

	Amortyzacja środków trwałych
	
	18 437 
	
	54 496 
	
	17 898 
	
	52 997 

	Amortyzacja wartości niematerialnych 
	
	2 435 
	
	6 580 
	
	1 704 
	
	5 131 

	Odsetki, netto
	
	2 409 
	
	6 802 
	
	1 829 
	
	5 065 

	Zysk/(strata) z tytułu działalności inwestycyjnej
	
	459 
	
	(272)
	
	(1 952)
	
	(3 279)

	Zmiana stanu rezerw
	
	(210)
	
	(431)
	
	247 
	
	(1 505)

	Zmiana stanu zapasów
	
	225 
	
	3 228 
	
	(2 081)
	
	1 522 

	Zmiana stanu należności i czynnych rozliczeń międzyokresowych
	
	26 196 
	
	8 404 
	
	9 216 
	
	(27 160)

	Zmian stanu zobowiązań
	
	5 159 
	
	(6 082)
	
	10 269 
	
	11 470 

	Zmiana stanu biernych rozliczeń międzyokresowych 
	
	(8 185)
	
	(5 779)
	
	9 865 
	
	10 953 

	Inne korekty
	
	337 
	
	24 265 
	
	1 481 
	
	20 260 

	Przepływy środków pieniężnych brutto
	
	65 762 
	
	165 352 
	
	81 512 
	
	171 874 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Podatek dochodowy zapłacony
	
	(447)
	
	(17 862)
	
	(2 571)
	
	(11 647)

	Przepływy środków pieniężnych netto z działalności operacyjnej
	
	65 315 
	
	147 490 
	
	78 941 
	
	160 227 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Działalność inwestycyjna
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Przychody ze sprzedaży środków trwałych i wartości niematerialnych 
	
	1 081 
	
	1 160 
	
	177 
	
	810 

	Przychody ze sprzedaży aktywów finansowych
	
	- 
	
	- 
	
	231 
	
	231 

	Spłata udzielonych pożyczek
	
	1 020 
	
	1 027 
	
	- 
	
	- 

	Przychody z tytułu odsetek
	
	52 
	
	451 
	
	25 
	
	25 

	Sprzedaż krótkoterminowych papierów wartościowych
	
	- 
	
	63 431 
	
	1 047 
	
	1 047 

	Wydatki inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwałe i wartości niematerialne 
	
	(24 877)
	
	(81 868)
	
	(16 855)
	
	(37 742)

	Wydatki netto na nabycie podmiotów zależnych, stowarzyszonych i współkontrolowanych
	
	(1 206)
	
	(119 953)
	
	- 
	
	103 

	Nabycie krótkoterminowych papierów wartościowych
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(100 000)

	Przepływy środków pieniężnych netto z działalności inwestycyjnej
	
	(23 930)
	
	(135 752)
	
	(15 375)
	
	(135 526)


Skonsolidowany rachunek przepływów pieniężnych za trzy i DZIEWIĘĆ miesięcy zakończone 30 WRZEŚNIA 2008 r. (C.d.)

	
	
	Trzy miesiące zakończone
	
	Dziewięć miesięcy zakończone
	
	Trzy miesiące zakończone
	
	Dziewięć miesięcy zakończone

	
	
	30 września 2008
	
	30 września 2008
	
	30 września 2007
	
	30 września 2007

	Działalność finansowa
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Wpływy z tytułu kredytów i pożyczek
	
	6 958 
	
	7 224 
	
	256 
	
	784 

	Nabycie akcji własnych 
	
	(51 782)
	
	(51 782)
	
	- 
	
	- 

	Dywidendy wypłacone akcjonariuszom jednostki dominującej
	
	(27 489)
	
	(27 489)
	
	(82 429)
	
	(82 429)

	Dywidendy wypłacone udziałowcom mniejszościowym
	
	- 
	
	(910)
	
	- 
	
	(1 066)

	Odsetki
	
	(2 409)
	
	(6 802)
	
	(1 213)
	
	(4 994)

	Pozostałe
	
	(299)
	
	(1 853)
	
	- 
	
	(300)

	Przepływy środków pieniężnych netto z działalności finansowej
	
	(75 021)
	
	(81 612)
	
	(83 386)
	
	(88 005)

	
	
	 
	
	 
	
	 
	
	 

	Zmiana stanu środków pieniężnych i ich ekwiwalentów
	
	(33 636)
	
	(69 874)
	
	(19 820)
	
	(63 304)

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Środki pieniężne i ich ekwiwalenty
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Na początek okresu obrotowego
	
	301 422 
	
	337 660 
	
	291 221 
	
	334 705 

	Na koniec okresu obrotowego
	
	267 786 
	
	267 786 
	
	271 401 
	
	271 401 


Załączone noty stanowią integralną część powyższego śródrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Noty do skróconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego na 
30 WRZEŚNIA 2008 r. i za trzy i DZIEWIĘć miesięcy zakończone 30 WRZEŚNIA 2008 r.

1. Informacje ogólne

Podstawowym przedmiotem działalności Agory SA z siedzibą w Warszawie, ul. Czerska 8/10 („Spółka”), jest wydawanie dzienników (w tym Gazety Wyborczej), czasopism, wydawnictw periodycznych oraz działalność internetowa. Dodatkowo Spółka kontroluje 7 spółek radiowych. Spółka jest także obecna w segmencie reklamy zewnętrznej poprzez Grupę AMS.

Na dzień 30 września 2008 r. grupę kapitałową Agory stanowiła Agora SA, 16 spółek zależnych oraz jedna jednostka współzależna A2 Multimedia Sp. z o.o. Grupa prowadzi działalność we wszystkich głównych miastach Polski oraz na Ukrainie poprzez spółki Agora Ukraina Sp. z o.o. oraz Agora Prasa Sp. z o.o. Sprawozdanie finansowe zostało przygotowane na dzień i za trzy i dziewięć miesięcy zakończone 30 września 2008 r., z danymi porównywalnymi na dzień i za trzy i dziewięć miesięcy zakończone 30 września 2007 r. 

Sprawozdanie finansowe zostało zatwierdzone do publikacji przez Zarząd Agory SA w dniu 13 listopada 2008 r.

2. Podstawa sporządzenia skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania finansowego

Skonsolidowany bilans na 30 września 2008 r., skonsolidowany rachunek zysków i strat, skonsolidowany rachunek przepływów środków pieniężnych oraz zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale własnym za trzy i dziewięć miesięcy zakończone 30 września 2008 r. nie zostały zbadane ani poddane przeglądowi przez biegłego rewidenta. Skonsolidowany bilans na 31 grudnia 2007 r., skonsolidowany rachunek zysków i strat, skonsolidowany rachunek przepływów pieniężnych oraz zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale własnym za dwanaście miesięcy zakończone 31 grudnia 2007 r. podlegało badaniu biegłego rewidenta, który wydał opinię bez zastrzeżeń. 

Skrócone sprawozdanie finansowe zostało przygotowane według Międzynarodowego Standardu Rachunkowości 34 „Śródroczna sprawozdawczość finansowa”, zgodnie z art. 45 ust 1a-1c ustawy o rachunkowości (Dz. U. z 2002 r., nr 76, poz. 694 z późniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepisów wykonawczych oraz zgodnie z wymogami określonymi w rozporządzeniu Ministra Finansów z dnia 19 października 2005 r. w sprawie informacji bieżących i okresowych przekazywanych przez emitentów papierów wartościowych (Dz. U. z 2005 r., Nr 209, poz. 1744). 

Niniejsze jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowanie zostało sporządzone zgodnie z Międzynarodowymi Standardami Sprawozdawczości Finansowej („MSSF”), które zostały zatwierdzone przez Unię Europejską. Na dzień publikacji niniejszego śródrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, biorąc pod uwagę proces adaptacji MSSF przez Unię Europejską, nie występują różnice w zakresie zasad rachunkowości przyjętych przez Grupę zgodnie z MSSF a MSSF, które zostały zatwierdzone przez Unię Europejską.
Przygotowując skrócone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, Grupa stosowała te same zasady rachunkowości, co opisane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na 31 grudnia 2007 r. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 31 grudnia 2007 r. zostało przygotowane zgodnie z MSSF przyjętymi przez Radę Międzynarodowych Standardów Rachunkowości („RMSR”) oraz interpretacjami wydanymi przez Komitet ds. Interpretacji Międzynarodowej Sprawozdawczości Finansowej („KIMSF”) działający przy RMSR, które zostały zatwierdzone przez Unię Europejską. Skrócone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 września 2008 r. powinno być czytane razem ze zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na 31 grudnia 2007 r.

3. Zobowiązania z tytułu kredytów i pożyczek

Na 30 września 2008 r. Grupa dysponowała otwartą linią kredytową w wysokości 800 milionów zł zgodnie z umową z Bankiem Pekao S.A. z 5 kwietnia 2002 r. Na 30 września 2008 r. zadłużenie z tego tytułu wynosiło 138 050 tys. zł z  tego 106 154 tys. zł jest prezentowane w zobowiązaniach długoterminowych. 

Dodatkowo spółki zależne - Inforadio Sp. o.o. posiada zobowiązanie z tytułu pożyczek w stosunku do drugiego udziałowca w kwocie 21 611 tys. zł, a spółka AMS wykorzystała kredyt w rachunku bieżącym do kwoty 7 224 tys. zł.

4. Przychody i informacje o segmentach działalności
	
	
	Trzy miesiące zakończone 30 września 2008
	
	Dziewięć miesięcy zakończone 30 września 2008
	
	Trzy miesiące zakończone 30 września 2007
	
	Dziewięć miesięcy zakończone 30 września 2007

	Przychody ze sprzedaży
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Prasa i inne media
	
	245 315 
	
	814 825 
	
	247 532 
	
	802 737 

	Reklama zewnętrzna
	
	47 511 
	
	153 695 
	
	47 141 
	
	145 048 

	Eliminacje konsolidacyjne
	
	(8 145)
	
	(26 743)
	
	(10 669)
	
	(27 919)

	Razem
	
	284 681 
	
	941 777 
	
	284 004 
	
	919 866 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Zysk / (Strata) z działalności operacyjnej
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Prasa i inne media
	
	38 258 
	
	74 992 
	
	20 438 
	
	59 832 

	Reklama zewnętrzna
	
	3 190 
	
	21 692 
	
	10 387 
	
	33 462 

	Eliminacje konsolidacyjne
	
	(24 262)
	
	(26 729)
	
	(215)
	
	(3 705)

	Razem
	
	17 186 
	
	69 955 
	
	30 610 
	
	89 589 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	(Odpisy) / odwrócenia odpisów z tytułu utraty wartości aktywów
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Prasa i inne media
	
	(2 590)
	
	(3 418)
	
	(1 323)
	
	(2 238)

	Reklama zewnętrzna
	
	(690)
	
	(1 299)
	
	698 
	
	(279)

	Eliminacje konsolidacyjne
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 

	Razem
	
	(3 280)
	
	(4 717)
	
	(625)
	
	(2 517)

	
	
	
	
	
	
	
	
	


5. Płatności w formie papierów wartościowych

W Grupie Agory realizowane są plany motywacyjne oparte o akcje Agory SA, których dotyczy standard MSSF 2 „Płatności w formie akcji własnych” obowiązujący od 1 stycznia 2005 r. 

W ramach planów motywacyjnych wybrani pracownicy Grupy są uprawnieni do objęcia certyfikatów uczestnictwa w zamkniętym funduszu inwestycyjnym. Wartość godziwa przyznanych certyfikatów jest ustalana przy użyciu metod wyceny i ujmowana w kosztach wynagrodzeń w korespondencji ze zwiększeniem kapitałów własnych. 

Zgodnie z przepisami przejściowymi zapisy standardu należy stosować do instrumentów kapitałowych przyznanych po 7 listopada 2002 r., w stosunku do których nabycie uprawnień nastąpiło lub nastąpi po 1 stycznia 2005 r. Wszystkie akcje z ograniczeniem zbywalności przyznane pracownikom w ramach planów motywacyjnych realizowanych do 2004 r. włącznie były przyznane albo przed 7 listopada 2002 r. albo nabycie uprawnień nastąpiło przed 1 stycznia 2005 r. W konsekwencji akcje nabywane przez pracowników w ramach planów motywacyjnych do końca 2004 r. nie podlegają zapisom standardu MSSF 2 i nie mają wpływu na rachunek zysków i strat.

W okresach objętych niniejszym sprawozdaniem przeprowadzono w Grupie następujące, opisane poniżej, plany motywacyjne:

A - Plan motywacyjny oparty o certyfikaty inwestycyjne,

B - Plan motywacyjny oparty o akcje Agory SA realizowany w Grupie do 2004 r. (program rozszerzenia akcjonariatu i program motywacyjny dla kadry kierowniczej).

A. Plan motywacyjny oparty o certyfikaty inwestycyjne (od 2005 r.)

Uprawnieni pracownicy Grupy uczestniczą w programie motywacyjnym opartym o certyfikaty inwestycyjne w Partycypacyjnym Funduszu Inwestycyjnym Zamkniętym (PFIZ) powołanym do obsługi programu, zarządzanym przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Skarbiec SA. 

Ilość certyfikatów przyznanych uprawnionym pracownikom zależy od spełnienia indywidualnych celów, nie zależy natomiast od warunków rynkowych. 

Szczegółowe informacje o programach 2005 r. i 2006 r. znajdują się w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Agora za 2006 r., a o programie 2007 r. w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Agora za 2007 r. 
Szczegółowe informacje o nowym programie motywacyjnym 2008 r., który zostanie wyceniony i wpłynie na wyniki Grupy Agora w przyszłych okresach, zostaną podane w czwartym kwartale 2008 r.
Wpływ płatności w papierach wartościowych na sprawozdanie finansowe Grupy Agora:
	
	
	 Trzy miesiące zakończone        30 września 2008
	
	Dziewięć miesięcy zakończone        30 września 2008
	
	 Trzy miesiące zakończone        30 września 2007
	
	Dziewięć miesięcy zakończone        30 września 2007

	Rachunek zysków i strat – koszty świadczeń na rzecz pracowników
	
	- 
	
	23 596 
	
	751 
	
	20 539 

	Kapitały własne
	
	- 
	
	23 596 
	
	751 
	
	20 539 


Zaprezentowany powyżej wpływ płatności w papierach wartościowych na sprawozdania finansowe Grupy za 2008 r. wynika z zaksięgowania planów motywacyjnych 2006-2007, a za 2007 r. wynika z zaksięgowania planów motywacyjnych 2005-2007. 
Poniższa tabela przedstawia liczby certyfikatów objętych przez pracowników Grupy w ramach planów motywacyjnych (w sztukach, łącznie z certyfikatami przyznanymi członkom Zarządu Agory SA):
	
	
	 Trzy miesiące zakończone        30 września 2008
	
	Dziewięć miesięcy zakończone        30 września 2008
	
	 Trzy miesiące zakończone        30 września 2007
	
	Dziewięć miesięcy zakończone        30 września 2007

	Na początek okresu
	
	- 
	
	1 247 227 
	
	407 183 
	
	1 332 057 

	Przyznane
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 

	Utracone
	
	- 
	
	(9 713)
	
	(1 081)
	
	(16 377)

	Nabyte uprawnienia
	
	- 
	
	(1 237 514)
	
	- 
	
	(909 578)

	Na koniec okresu
	
	- 
	
	- 
	
	406 102 
	
	406 102 


Certyfikaty inwestycyjne nabyte przez Członków Zarządu Agory SA (sztuki):
	
	
	 Stan na                  30 września 2008
	
	Nabyte uprawnienia w trzech pierwszych kwartałach 2008 r.
	
	Utracone w trzech pierwszych kwartałach 2008 r.
	
	Przyznane w trzech pierwszych kwartałach 2008 r.
	
	 Stan na                31 grudnia 2007

	Plan motywacyjny 2006 r. (seria C i D)
	
	
	
	
	
	
	
	

	Marek Sowa 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 

	Wanda Rapaczynski (1)
	
	- 
	
	(11 155)
	
	- 
	
	- 
	
	11 155 

	Piotr Niemczycki
	
	- 
	
	(8 143)
	
	- 
	
	- 
	
	8 143 

	Zbigniew Bąk
	
	- 
	
	(5 948)
	
	- 
	
	- 
	
	5 948 

	Jarosław Szaliński
	
	- 
	
	(7 919)
	
	- 
	
	- 
	
	7 919 

	
	
	- 
	
	(33 165)
	
	- 
	
	- 
	
	33 165 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	 Stan na                  30 września 2008
	
	Nabyte uprawnienia w trzech pierwszych kwartałach 2008 r.
	
	Utracone w trzech pierwszych kwartałach 2008 r.
	
	Przyznane w trzech pierwszych kwartałach 2008 r.
	
	 Stan na                31 grudnia 2007

	Plan motywacyjny 2007 r. (seria E)
	
	
	
	
	
	
	
	

	Marek Sowa
	
	- 
	
	(10 000)
	
	- 
	
	- 
	
	10 000 

	Piotr Niemczycki
	
	- 
	
	(13 480)
	
	- 
	
	- 
	
	13 480 

	Zbigniew Bąk
	
	- 
	
	(19 694)
	
	- 
	
	- 
	
	19 694 

	Jarosław Szaliński
	
	- 
	
	(14 535)
	
	- 
	
	- 
	
	14 535 

	
	
	- 
	
	(57 709)
	
	- 
	
	- 
	
	57 709 


(1) Wanda Rapaczynski pełniła funkcję Prezesa i Członka Zarządu do 30 sierpnia 2007 r.

Szczegóły dotyczące nabycia uprawnień dla nabytych certyfikatów:

	Certyfikaty serii
	
	Data nabycia uprawnień
	
	Okres nabycia
	
	Przedział czasowy
	
	Ilość certyfikatów 
(w szt.)

	D
	
	25 czerwca 2008 r. 
	
	21 miesięcy
	
	październik 2006 r. –czerwiec 2008 r.  
	
	33 165 

	E
	
	25 czerwca 2008 r. 
	
	9 miesięcy
	
	październik 2007 r. –czerwiec 2008 r.  
	
	57 709 


W trzecim kwartale 2008 r. nie było niegotówkowego kosztu certyfikatów nabytych przez członków Zarządu do zaksięgowania zgodnie ze standardem MSSF 2 (w trzecim kwartale 2007 r.: 56 tys. zł). Narastająco, w pierwszych trzech kwartałach 2008 r. koszt ten wyniósł 1 664 tys. zł (trzy kwartały 2007 r.: 3 686 tys. zł).

B. Plan motywacyjny oparty o akcje Agory SA realizowany w Grupie Agora do 2004 r. (program rozszerzenia akcjonariatu i program motywacyjny dla kadry kierowniczej)

W ramach planów realizowanych do 2004 r. Agora Holding Sp. z o.o. sprzedawała uprawnionym pracownikom akcje Agory SA, po cenie 1 zł za sztukę, z następującymi ograniczeniami: były to akcje imienne, nie dopuszczone do obrotu giełdowego, z ograniczeniem zbywalności i okresem nabywania uprawnień do 10 lat.

W okresie nabywania uprawnień Agora Holding Sp. z o.o. posiada nieodwołalne prawo do odkupu akcji po cenie 1 zł w przypadku niespełnienia przez pracownika wymogów zawartych w regulaminie planów motywacyjnych.

Liczba akcji przyznanych kierownikom była uzależniona od spełnienia przez nich kryteriów określonych w indywidualnych planach motywacyjnych. Liczba akcji przyznawanych nie była uzależniona od ceny rynkowej akcji. 

Poniższa tabela przedstawia liczby akcji w ramach planu motywacyjnego (łączenie z akcjami przyznanymi członkom Zarządu Agory SA):
	
	
	 Trzy miesiące zakończone        30 września 2008
	
	Dziewięć miesięcy zakończone        30 września 2008
	
	 Trzy miesiące zakończone        30 września 2007
	
	Dziewięć miesięcy zakończone        30 września 2007

	Na początek okresu
	
	342 326 
	
	1 780 554 
	
	1 781 671 
	
	3 280 013 

	Przyznane
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 

	Utracone
	
	(100)
	
	(1 044)
	
	(926)
	
	(2 375)

	Nabyte uprawnienia
	
	- 
	
	(1 437 284)
	
	- 
	
	(1 496 893)

	Na koniec okresu
	
	342 226 
	
	342 226 
	
	1 780 745 
	
	1 780 745 


Akcje przyznawane posiadają okres nabywania uprawnień (z obowiązkiem odsprzedaży) i ograniczenie zbywalności od 5 do 10 lat (ostatnie są uwalniane w 2010 r.). 

Akcje, do których nie nabyto uprawnień według stanu na 31 grudnia 2004 r. były przyznane przed 7 listopada 2002 r. i zgodnie ze standardem MSSF 2 są wyłączone z jego zakresu (nie podlegają wycenie i ujmowaniu w księgach) i dlatego nie mają wpływu na wyniki finansowe oraz kapitał własny Grupy.

Wszystkie akcje posiadają pełne prawa do dywidendy i prawa głosu. 

Zmiany stanu akcji Agory SA nabytych przez członków Zarządu Agory przedstawione są w punkcie V.3 Komentarza Zarządu.

6. Rezerwy i odpisy aktualizujące aktywa

W okresie od 1 stycznia 2008 r. do 30 września 2008 r. skorygowano salda odpisów aktualizujących składniki majątkowe o następujące kwoty (w nawiasach kwota zmiany za trzeci kwartał 2008 r.):
- odpisy na należności: spadek o 924 tys. zł (spadek o 1 262 tys. zł), 

- odpisy na zapasy: wzrost o 8 689 tys. zł (wzrost o 1 489 tys. zł),
- odpisy aktualizujące wartość środków trwałych i wartości niematerialnych: spadek o 659  tys. zł (spadek o 47 tys. zł).

Ponadto w okresie od 1 stycznia 2008 r. do 30 września 2008 r. zmieniono salda następujących rezerw:

- zmniejszono rezerwę na straty pewne i prawdopodobne o kwotę 216 tys. zł (spadek o 210 tys. zł),

- zmniejszono rezerwę na restrukturyzację o kwotę 52 tys. zł (bez ruchu),

- zwiększono rezerwę na odprawy emerytalne o kwotę 90 tys. zł (bez ruchu).

7. Kapitały własne

Gospodarka polska zgodnie z zapisami MSR 29 „Sprawozdawczość finansowa w warunkach hiperinflacji” była uważana za gospodarkę hiperinflacyjną do końca 1996 r. 

Przepisy MSR 29 dotyczące sprawozdań Grupy wymagają przeszacowania kapitału zakładowego Grupy w okresie hiperinflacji wskaźnikiem ogólnego wzrostu cen w tym okresie.

Retrospektywne zastosowanie MSR 29 odnośnie kapitału własnego oznaczałoby konieczność ujęcia zwiększenia wysokości kapitału zakładowego Grupy w korespondencji z obniżeniem o tę samą wartość wysokości salda zysków z lat ubiegłych. 

W związku z powyższym, korekta z tytułu hiperinflacji kapitału własnego nie wpływa na wartość kapitału własnego Grupy a jedynie na wysokość poszczególnych jego elementów.

Polskie przepisy, w szczególności kodeksu spółek handlowych, nie regulują w żaden sposób przeprowadzania tego typu korekt, w szczególności sposobów ujmowania wynikających z nich zmian kapitałów spółek handlowych.

Wobec wymienionych powyżej: braku wpływu korekty z tytułu hiperinflacji na wartość kapitału własnego Grupy oraz braku regulacji w polskich przepisach dotyczących ujmowania tego typu zmian kapitałów spółek handlowych Grupa nie dokonała reklasyfikacji w ramach kapitałów własnych w związku z hiperinflacją.

8. Zakontraktowane nakłady inwestycyjne

Zakontraktowane nakłady inwestycyjne (dotyczące środków trwałych i wartości niematerialnych) na dzień bilansowy wynoszą 8 616 tys. zł (30 czerwca 2008 r. 9 869 tys. PLN, 31 grudnia 2007 r. 7 846 tys. zł, 30 września 2007 r. : 
3 541 tys. zł). 
9. Zobowiązania pozabilansowe

Na 30 września 2008 r. stan zobowiązań pozabilansowych (udzielone gwarancje oraz poręczenia, z których nie powstaną zobowiązania inne niż wymienione poniżej) przedstawiał się następująco:
	Beneficjent
	
	Dłużnik
	
	Okres ważności
	
	Kwota
	
	Utworzona rezerwa

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Udzielone przez Agora SA
	
	
	
	
	
	
	
	

	Bank Pekao SA
	
	Pracownicy Agory
	
	30.06.2009 - 28.06.2011                                                                                                                                                                                    
	
	685 
	
	-

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Udzielone przez AMS SA
	
	
	
	
	
	
	
	

	Gmina Wrocław


	
	AMS SA
	
	31.03.2009/
31.12.2009
	
	752 
	
	-

	Miejskie Zakłady Autobusowe Sp. z o.o.
	
	AMS SA
	
	30.11.2008
	
	115 
	
	-

	Metro Warszawskie Sp. z o.o.
	
	AMS SA
	
	30.12.2010
	
	2 403 
	
	-

	Shell Polska Sp. zo o.o.
	
	AMS SA
	
	31.12.2010
	
	72 
	
	-

	Gmina Miasto Szczecin
	
	AMS SA
	
	czas nieokreślony
	
	90 
	
	-

	Pozostali
	
	AMS SA
	
	31.12.2008
	
	110 
	
	-

	
	
	
	
	 
	
	4 227 
	
	


Łączna wartość istniejących poręczeń lub gwarancji nie przekracza równowartości 10% kapitałów własnych.

Nośniki reklamowe grupy AMS zlokalizowane w pasie drogi

W związku z rosnącym ryzykiem prowadzenia działalności reklamowej w pasie drogi w Warszawie, AMS kontynuował proces przenoszenia nośników na lokalizacje znajdujące się poza pasem drogi i montaż na tych lokalizacjach nośników typu Backlight 18 m2, Backlight 32 m2, Billboard 18 m2 oraz Cityscroll 9 m2. Przeprowadzone działania okazały się na tyle skuteczne, że pozwalają na utrzymanie potencjału sprzedażowego nośników z Segmentu Premium i Superpremium niezależnie od ostatecznych rozstrzygnięć odnośnie nośników zlokalizowanych w pasie drogi.  
Jednocześnie Zarząd AMS-u nie zaprzestał działań zmierzających do utrzymania przynajmniej części nośników zlokalizowanych w pasie drogi w Warszawie. W związku z powyższym, Zarząd AMS-u zdecydował o utworzeniu rezerw na opłaty za zajęcie pasa drogi w stosunku do wszystkich nośników reklamowych, gdzie można oczekiwać wydania decyzji pozytywnych oraz na przewidywane wydatki w odniesieniu do tych nośników reklamowych, co do których istnieje zwiększone prawdopodobieństwo otrzymania decyzji negatywnych. Wartość tych rezerw na dzień 30 września 2008 r. wyniosła 5 144 tys. zł. Zarząd spółki będzie na bieżąco monitorował rozwój sytuacji w zakresie nośników zlokalizowanych w pasie drogi i odpowiednio dostosowywał politykę tworzenia rezerw i odpisów z tego tytułu.
10. Informacja o sprawach spornych 

Na dzień 30 września 2008 r. Grupa nie była stroną postępowań przed sądem lub innym organem o zobowiązania lub wierzytelności o łącznej wartości co najmniej 10% kapitałów własnych.
11.  Sezonowość

Przychody z działalności reklamowej charakteryzują się sezonowością, w ten sposób, że przychody w pierwszym i trzecim kwartale są niższe niż w drugim i czwartym. 

12.  Transakcje z podmiotami powiązanymi

(a) wynagrodzenia Zarządu

Wynagrodzenia wypłacone przez Agorę SA członkom Zarządu wynosiły 2 607 tys. zł (dziewięć miesięcy zakończone 30 września 2007 r.: 2 234 tys. zł).

Członkowie Zarządu Agory SA nie nabyli akcji Agory w okresie dziewięciu miesięcy zakończonych 30 września 2008 r. 
(b) spółki powiązane

Nie było istotnych transakcji i sald w stosunku do spółek powiązanych innych niż wskazane poniżej:

	
	
	Trzy miesiące zakończone 30 września 2008
	
	Dziewięć miesięcy zakończone 30 września 2008
	
	Trzy miesiące zakończone 30 września 2007
	
	Dziewięć miesięcy zakończone 30 września 2007

	
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Spółki powiązane
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Przychody ze sprzedaży produktów, towarów i materiałów
	
	81 
	
	330 
	
	100 
	
	437 

	Zakupy dóbr i usług
	
	(120)
	
	(540)
	
	(383)
	
	(1 872)

	Przychody finansowe z tytułu odsetek od pożyczek udzielonych
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	16 

	Pozostałe przychody operacyjne
	
	177 
	
	289 
	
	- 
	
	292 


	
	
	30 września 2008
	
	30 czerwca 2008
	
	31 grudnia 2007
	
	30 września 2007

	
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Spółki powiązane
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Należności 
	
	15 
	
	264 
	
	39 
	
	204 

	Zobowiązania z tytułu dywidend
	
	- 
	
	4 013 
	
	- 
	
	- 

	Zobowiązania pozostałe
	
	235 
	
	32 
	
	597 
	
	383 


Wszystkie transakcje pomiędzy podmiotami Grupy są transakcjami typowymi. 

13. Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji skonsolidowanego oraz skróconego jednostkowego sprawozdania finansowego Agory SA oraz zasady przyjęte do przeliczenia danych finansowych 

Walutą funkcjonalną Agory SA oraz pozostałych spółek i walutą prezentacji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego jest złoty polski. W skład Grupa Agora wchodzą dwie zagraniczne spółki zależne – Agora Ukraina Sp. z o.o. oraz Agora Prasa Sp. z o.o., których walutą funkcjonalną jest hrywna (UAH). Sprawozdanie finansowe tych spółek dla celów konsolidacji przeliczono na walutę złoty polski.
Wybrane dane finansowe prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym przeliczono na walutę Euro w następujący sposób:

-
Pozycje dotyczące rachunku zysków i strat oraz rachunku przepływów pieniężnych za trzy kwartały 2008 r. (za trzy pierwsze kwartały 2007 r.) przeliczono według kursu stanowiącego średnią arytmetyczną średnich kursów ogłaszanych przez NBP obowiązujących na ostatni dzień każdego miesiąca trzech kwartałów. Kurs ten wyniósł 1 EURO = 3,4247 zł (1 EURO = 3,8357 zł).

-
Pozycje bilansowe przeliczono według średniego kursu ogłoszonego przez NBP, obowiązującego na dzień bilansowy. Kurs ten wyniósł na 30 września 2008 r. 1 EURO = 3,4083 zł, na 30 września 2007  r. 1 EURO = 3,7780 zł.
14. wybrane skonsolidowane dane z przeliczeniem na euro 
	
	
	w tys. zł
	
	w tys. EURO

	
	
	Dziewięć miesięcy zakończone 30 września 2008
	
	Dziewięć miesięcy zakończone 30 września 2007
	
	Dziewięć miesięcy zakończone 30 września 2008
	
	Dziewięć miesięcy zakończone 30 września 2007

	
	
	 
	
	
	
	 
	
	

	Przychody ze sprzedaży produktów, towarów i materiałów
	
	941 777 
	
	919 866 
	
	274 995 
	
	239 817 

	Zysk z działalności operacyjnej
	
	69 955 
	
	89 589 
	
	20 427 
	
	23 357 

	Zysk brutto
	
	73 004 
	
	96 426 
	
	21 317 
	
	25 139 

	Zysk netto przypadający na akcjonariuszy jednostki dominującej
	
	54 115 
	
	73 835 
	
	15 801 
	
	19 249 

	Przepływy środków pieniężnych netto z działalności operacyjnej
	
	147 490 
	
	160 227 
	
	43 067 
	
	41 773 

	Przepływy środków pieniężnych netto z działalności inwestycyjnej
	
	(135 752)
	
	(135 526)
	
	(39 639)
	
	(35 333)

	Przepływy środków pieniężnych netto z działalności finansowej
	
	(81 612)
	
	(88 005)
	
	(23 830)
	
	(22 944)

	Zmiana stanu środków pieniężnych i ich ekwiwalentów
	
	(69 874)
	
	(63 304)
	
	(20 403)
	
	(16 504)

	Aktywa razem
	
	1 624 807 
	
	1 567 391 
	
	476 721 
	
	414 873 

	Zobowiązania długoterminowe
	
	169 680 
	
	179 678 
	
	49 784 
	
	47 559 

	Zobowiązania krótkoterminowe
	
	244 295 
	
	211 064 
	
	71 676 
	
	55 867 

	Kapitał własny przypadający akcjonariuszom jednostki dominującej
	
	1 211 263 
	
	1 177 237 
	
	355 386 
	
	311 603 

	Kapitał zakładowy
	
	54 978 
	
	54 978 
	
	16 131 
	
	14 552 

	Średnia ważona liczba akcji (w szt.)
	
	54 726 013 
	
	54 977 535 
	
	54 726 013 
	
	54 977 535 

	Zysk przypadający na jedną akcję (w zł / EURO)
	
	0,99 
	
	1,34 
	
	0,29 
	
	0,35 

	Wartość księgowa na jedną akcję (w zł / EURO)
	
	22,13 
	
	21,41 
	
	6,49 
	
	5,67 


15. Opis organizacji Grupy Kapitałowej
Wykaz spółek wchodzących w skład Grupy Kapitałowej:

	
	
	% posiadanych akcji / udziałów (efektywnie)

	
	
	30 września 2008
	30 czerwca 2008

	
	Spółki zależne konsolidowane
	
	

	1
	 Agora Poligrafia Sp. z o.o., Tychy
	100,0%
	100,0%

	2
	 Art Marketing Syndicate SA (AMS), Poznań 
	100,0%
	100,0%

	3
	 Radio Trefl Sp. z o.o., Warszawa (1) 
	100,0%
	100,0%

	4
	 IM 40 Sp. z o.o., Warszawa 
	72,0%
	72,0%

	5
	 Grupa Radiowa Agory Sp. z o.o., Warszawa 
	100,0%
	100,0%

	6
	 Barys Sp. z o.o., Warszawa (1) 
	100,0%
	100,0%

	7
	 Agencja Reklamowa Jowisz Sp. z o.o., Warszawa (1) 
	100,0%
	100,0%

	8
	 Adpol Sp. z o.o., Warszawa (2)
	100,0%
	100,0%

	9
	 Akcent Media Sp. z o.o., Poznań (2)
	100,0%
	100,0%

	10
	 Inforadio Sp. z o.o., Warszawa 
	66,1%
	66,1%

	11
	 Agora TC Sp. z o.o., Warszawa
	100,0%
	100,0%

	12
	 BOR Sp. z o.o., Warszawa
	100,0%
	100,0%

	13
	 Agora Ukraina Sp. z o.o., Kijów
	100,0%
	100,0%

	14
	 Media System Sp. z o.o., Warszawa (2)
	100,0%
	100,0%

	15
	Trader.com (Polska) Sp. z o.o., Warszawa
	100,0%
	100,0%

	16
	Agora Prasa Sp. z o.o., Kijów (3)
	100,0%
	-

	
	
	
	

	
	Jednostki współzależne konsolidowane metodą praw własności 
	
	

	17
	 A2 Multimedia Sp. z o.o., Warszawa
	50,0%
	50,0%

	
	
	
	

	
	 Spółki nie objęte konsolidacją i wyceną praw własności
	
	

	18
	 Polskie Badania Internetu Sp. z o.o., Warszawa
	20,0%
	20,0%

	19
	 Projekt Inwestycyjny Sp. z o.o., Warszawa
	100,0%
	100,0%

	20
	 Polskie Badania Outdooru Sp. z o.o., Warszawa (2)
	41,0%
	41,0%


(1) pośrednio przez GRA Sp. z o.o. 

(2) pośrednio przez AMS SA 

(3) 30% udziałów posiada Agora SA, 70% Agora Ukraina Sp. z o.o.

16. połączenia, zakup i sprzedaż jednostek gospodarczych

· Dnia 14 maja 2008 r. Agora SA podpisała umowę sprzedaży udziałów ze spółką Pronto Invest B.V. z siedzibą w Amsterdamie, Holandia, w celu nabycia przez Agorę SA wszystkich udziałów w kapitale zakładowym polskiej spółki Trader.com (Polska) Sp. z o.o. za cenę 54 350 tys. USD. 25 czerwca 2008 r. transakcja nabycia udziałów została zamknięta. Agora nabyła 35 637 udziałów o wartości nominalnej 1 tys. zł każdy, a o łącznej wartości nominalnej wynoszącej 35 637 tys. zł, co stanowi 100% udziałów w kapitale zakładowym Trader.com (Polska) Sp. z o.o.
Spółka jest w trakcie identyfikacji i wyceny wartości godziwych nabytych aktywów, zobowiązań i zobowiązań warunkowych spółki Trader.com (Polska) Sp. z o.o. zgodnie z wymogami MSSF 3. 
Gdyby Trader.com (Polska) Sp. z o.o. była konsolidowana metodą pełną od stycznia 2008 r., to przychody Grupy za pierwsze trzy kwartały 2008 r. wyniosłyby 950 810 tys. zł a zysk netto 55 117 tys. zł.

· Dnia 12 września 2008 r. Agora SA poinformowała, że powzięła informację o zarejestrowaniu w dniu 28 sierpnia 2008 r. przez właściwy organ administracyjny spółki prawa ukraińskiego Agora Prasa Sp. z o.o. z siedzibą w Kijowie. 
Przedmiotem działalności Spółki jest prowadzenie działalności wydawniczej na terenie Ukrainy. Kapitał zakładowy spółki wynosi 63 928,25 UAH. Agora SA objęła 30% udziałów dających jej 30% głosów na zgromadzeniu wspólników, a spółka zależna Agory SA, Agora Ukraina Sp. z o. o., objęła 70% udziałów w kapitale zakładowym spółki, dających jej 70% głosów na zgromadzeniu wspólników. Obydwaj wspólnicy objęli udziały za wkłady pieniężne. 


17. Wydarzenia po dniu bilansowym

Zakończenie realizacji Programu nabywania akcji własnych Agory 

W dniu 3 listopada 2008 r. Zarząd Agory SA poinformował, iż zgodnie z uchwałą Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 20 czerwca 2008 r. program nabywania akcji własnych Agory zakończył się dnia 30 października 2008 r.

W ramach całego Programu (od 14 lipca 2008 do 30 października 2008 r.) Spółka nabyła łącznie 2 541 691 akcji własnych każda o wartości nominalnej 1 złoty. Całość wydatków na realizację Programu obejmujących koszty nabycia akcji oraz pozostałe koszty związane z Programem wyniosła 71 mln złotych. Średnia jednostkowa cena nabycia wyniosła 27,90 zł  za jedną akcję. Akcje własne nabyte przez Spółkę w ramach Programu dają łącznie 2 541 691 głosów na walnym zgromadzeniu i stanowią  4,62% kapitału zakładowego Spółki.

Intencją Zarządu Spółki jest zrealizowanie całej kwoty 90 mln zł jaką ZWZA postanowiło przeznaczyć na realizację programu nabywania akcji własnych. Ponieważ w dniu zakończenia programu tj. 30 października 2008 r. nie została zrealizowana cała założona kwota, Zarząd Spółki rozważa zwołanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w celu uzyskania zgody na rozpoczęcie kolejnego programu wykupu akcji własnych, który będzie miał na celu zrealizowanie pozostałej kwoty 19 mln zł. 
18. Skrócone jednostkowe sprawozdanie finansowe Agory SA

Jednostkowy bilans na 30 września 2008 r.

	
	
	30 września 2008
	
	30 czerwca 2008
	
	31 grudnia 2007
	
	30 września 2007

	Aktywa
	
	
	
	
	
	
	
	

	Aktywa trwałe:
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Wartości niematerialne 
	
	86 448 
	
	85 674 
	
	84 392 
	
	83 288 

	Rzeczowe aktywa trwałe
	
	400 634 
	
	404 113 
	
	412 714 
	
	421 088 

	Długoterminowe aktywa finansowe
	
	431 430 
	
	426 787 
	
	305 372 
	
	304 956 

	Należności długoterminowe i inne rozliczenia międzyokresowe
	
	56 057 
	
	51 706 
	
	61 617 
	
	68 151 

	Aktywa z tytułu odroczonego podatku dochodowego
	
	20 193 
	
	19 760 
	
	20 529 
	
	17 470 

	
	
	994 762 
	
	988 040 
	
	884 624 
	
	894 953 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Aktywa obrotowe:
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Zapasy
	
	10 081 
	
	10 305 
	
	13 020 
	
	12 728 

	Należności krótkoterminowe i rozliczenia międzyokresowe
	
	186 740 
	
	209 239 
	
	192 887 
	
	194 960 

	Należności z tytułu podatku dochodowego
	
	- 
	
	1 307 
	
	2 107 
	
	- 

	Krótkoterminowe aktywa finansowe
	
	3 124 
	
	414 
	
	63 856 
	
	102 815 

	Środki pieniężne i ich ekwiwalenty
	
	251 022 
	
	291 657 
	
	308 139 
	
	236 478 

	
	
	450 967 
	
	512 922 
	
	580 009 
	
	546 981 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Aktywa razem
	
	1 445 729 
	
	1 500 962 
	
	1 464 633 
	
	1 441 934 


Jednostkowy bilans na 30 września 2008 r. (c.d.)

	
	
	30 września 2008
	
	30 czerwca 2008
	
	31 grudnia 2007
	
	30 września 2007

	Pasywa
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Kapitał własny:
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Kapitał zakładowy
	
	54 978 
	
	54 978 
	
	54 978 
	
	54 978 

	Akcje własne 
	
	(54 023)
	
	- 
	
	- 
	
	- 

	Kapitał zapasowy ze sprzedaży akcji powyżej wartości nominalnej
	
	290 506 
	
	290 506 
	
	290 506 
	
	290 506 

	Pozostały kapitał rezerwowy
	
	84 134 
	
	84 134 
	
	64 015 
	
	53 790 

	Zysk z lat ubiegłych i roku bieżącego
	
	723 008 
	
	705 885 
	
	697 935 
	
	693 582 

	
	
	1 098 603 
	
	1 135 503 
	
	1 107 434 
	
	1 092 856 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Zobowiązania długoterminowe:
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Rezerwa z tytułu odroczonego podatku dochodowego
	
	59 958 
	
	59 345 
	
	62 763 
	
	64 937 

	Długoterminowe pożyczki i kredyty
	
	106 154 
	
	116 810 
	
	104 430 
	
	113 132 

	Rezerwa na świadczenia emerytalne
	
	1 271 
	
	1 271 
	
	1 168 
	
	1 139 

	Długoterminowe rozliczenia międzyokresowe
	
	- 
	
	- 
	
	4 
	
	1 

	Pozostałe zobowiązania długoterminowe
	
	111 
	
	137 
	
	186 
	
	213 

	
	
	167 494 
	
	177 563 
	
	168 551 
	
	179 422 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Zobowiązania krótkoterminowe:
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Rezerwa na świadczenia emerytalne
	
	75 
	
	75 
	
	97 
	
	92 

	Zobowiązania krótkoterminowe
	
	100 874 
	
	119 068 
	
	112 780 
	
	92 676 

	Zobowiązania z tytuły podatku dochodowego
	
	2 901 
	
	- 
	
	- 
	
	5 663 

	Krótkoterminowe kredyty i pożyczki 
	
	31 914 
	
	21 195 
	
	34 810 
	
	26 708 

	Rezerwy na zobowiązania
	
	1 343 
	
	1 328 
	
	1 308 
	
	1 413 

	Krótkoterminowe rozliczenia międzyokresowe
	
	42 525 
	
	46 230 
	
	39 653 
	
	43 104 

	
	
	179 632 
	
	187 896 
	
	188 648 
	
	169 656 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Pasywa razem
	
	1 445 729 
	
	1 500 962 
	
	1 464 633 
	
	1 441 934 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Średnia ważona liczba akcji (1)
	
	54 726 013 
	
	54 977 535 
	
	54 977 535 
	
	54 977 535 


(1) liczba akcji uległa zmianie w wyniku programu wykupu akcji
Jednostkowy rachunek zysków i strat za trzy i dziewięć miesięcy zakończone 
30 września 2008 r.

	
	
	Trzy miesiące zakończone
	
	Dziewięć miesięcy zakończone
	
	Trzy miesiące zakończone
	
	Dziewięć miesięcy zakończone

	
	
	30 września 2008
	
	30 września 2008
	
	30 września 2007
	
	30 września 2007

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Przychody ze sprzedaży produktów, towarów i materiałów
	
	220 560 
	
	745 370 
	
	230 898 
	
	751 537 

	Koszty sprzedanych produktów, towarów i materiałów
	
	(114 872)
	
	(378 950)
	
	(122 548)
	
	(409 063)

	Zysk brutto ze sprzedaży
	
	105 688 
	
	366 420 
	
	108 350 
	
	342 474 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Koszty sprzedaży
	
	(72 068)
	
	(249 931)
	
	(74 183)
	
	(231 268)

	Koszty ogólnego zarządu
	
	(18 975)
	
	(74 814)
	
	(15 111)
	
	(62 337)

	Pozostałe przychody operacyjne
	
	3 820 
	
	7 599 
	
	1 517 
	
	9 247 

	Pozostałe koszty operacyjne
	
	(5 495)
	
	(9 521)
	
	(2 749)
	
	(10 860)

	Zysk  z działalności operacyjnej
	
	12 970 
	
	39 753 
	
	17 824 
	
	47 256 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Przychody finansowe
	
	11 345 
	
	38 327 
	
	5 343 
	
	54 870 

	Koszty finansowe
	
	(2 803)
	
	(12 428)
	
	(5 774)
	
	(16 072)

	Zysk brutto
	
	21 512 
	
	65 652 
	
	17 393 
	
	86 054 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Podatek dochodowy
	
	(4 389)
	
	(13 090)
	
	(3 683)
	
	(11 907)

	Zysk netto
	
	17 123 
	
	52 562 
	
	13 710 
	
	74 147 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Zysk przypadający na jedną akcję
	
	0,32 
	
	0,96 
	
	0,25 
	
	1,35 

	
	
	
	
	
	
	
	
	


Jednostkowe zestawienie zmian w kapitale własnym za trzy i dziewięć miesięcy zakończone 30 września 2008 r.

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	Kapitał zakładowy
	
	Akcje własne 
	
	Kapitał zapasowy ze sprzedaży akcji powyżej wartości nominalnej
	
	Pozostały kapitał rezerwowy
	
	Zysk z lat ubiegłych i roku bieżącego
	
	Razem

	Trzy miesiące zakończone 30 września 2008 r.
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Stan na 30 czerwca 2008 r. 
	54 978 
	
	- 
	
	290 506 
	
	84 134 
	
	705 885 
	
	1 135 503 

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Zysk netto 
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	17 123 
	
	17 123 

	Suma zysków ujętych w okresie
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	17 123 
	
	17 123 

	Skup akcji własnych w celu umorzenia
	- 
	
	(54 023)
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(54 023)

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	 
	
	

	Stan na 30 września 2008 r.
	54 978 
	
	(54 023)
	
	290 506 
	
	84 134 
	
	723 008 
	
	1 098 603 

	Dziewięć miesięcy zakończone 30 września 2008 r.
	
	
	
	

	Stan na 31 grudnia 2007 r.
	54 978 
	
	- 
	
	290 506 
	
	64 015 
	
	697 935 
	
	1 107 434 

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Zysk netto 
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	52 562 
	
	52 562 

	Suma zysków ujętych w okresie
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	52 562 
	
	52 562 

	Koszt płatności w formie papierów wartościowych
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	20 119 
	
	- 
	
	20 119 

	Skup akcji własnych w celu umorzenia 
	- 
	
	(54 023)
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(54 023)

	Dywidendy uchwalone
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(27 489)
	
	(27 489)

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Stan na 30 września 2008 r.
	54 978 
	
	(54 023)
	
	290 506 
	
	84 134 
	
	723 008 
	
	1 098 603 


Jednostkowe zestawienie zmian w kapitale własnym za trzy i dziewięć miesięcy zakończone 30 września 2008 r. (c.d.)
	
	Kapitał zakładowy
	
	Akcje własne 
	
	Kapitał zapasowy ze sprzedaży akcji powyżej wartości nominalnej
	
	Pozostały kapitał rezerwowy
	
	Zysk z lat ubiegłych i roku bieżącego
	
	Razem

	Dwanaście  miesięcy zakończone 31 grudnia 2007 r.
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Stan na 31 grudnia 2006 r.
	54 978 
	
	- 
	
	290 506 
	
	36 357 
	
	701 901 
	
	1 083 742 

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Zysk netto 
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	78 500 
	
	78 500 

	Suma zysków ujętych w okresie
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	78 500 
	
	78 500 

	Koszt płatności w formie papierów wartościowych
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	27 658 
	
	- 
	
	27 658 

	Dywidendy uchwalone
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(82 466)
	
	(82 466)

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Stan na 31 grudnia 2007 r.
	54 978 
	
	- 
	
	290 506 
	
	64 015 
	
	697 935 
	
	1 107 434 

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Dziewięć miesięcy zakończone 30 września 2007 r.
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Stan na 31 grudnia 2006 r.
	54 978 
	
	- 
	
	290 506 
	
	36 357 
	
	701 901 
	
	1 083 742 

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Zysk netto 
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	74 147 
	
	74 147 

	Suma zysków ujętych w okresie
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	74 147 
	
	74 147 

	Koszt płatności w formie papierów wartościowych
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	17 433 
	
	- 
	
	17 433 

	Dywidendy uchwalone
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(82 466)
	
	(82 466)

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Stan na 30 września 2007 r.
	54 978 
	
	- 
	
	290 506 
	
	53 790 
	
	693 582 
	
	1 092 856 


Jednostkowy rachunek przepływów pieniężnych za trzy i dziewięć miesięcy zakończone 30 września 2008 r.

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	Trzy miesiące zakończone
	
	Dziewięć miesięcy zakończone
	
	Trzy miesiące zakończone
	
	Dziewięć miesięcy zakończone

	
	
	30 września 2008
	
	30 września 2008
	
	30 września 2007
	
	30 września 2007

	Działalność operacyjna
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Zysk  brutto
	
	21 512 
	
	65 652 
	
	17 393 
	
	86 054 

	Korekty o pozycje:
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Amortyzacja środków trwałych
	
	10 417 
	
	31 517 
	
	10 875 
	
	32 620 

	Amortyzacja wartości niematerialnych 
	
	1 687 
	
	4 665 
	
	1 187 
	
	3 590 

	Straty z tytułu różnic kursowych
	
	(6 383)
	
	1 400 
	
	3 429 
	
	6 392 

	Odsetki, netto
	
	1 547 
	
	4 250 
	
	511 
	
	1 410 

	(Zysk) / strata z tytułu działalności inwestycyjnej
	
	(436)
	
	(846)
	
	(769)
	
	3 208 

	Przychody z tytułu dywidend
	
	- 
	
	(20 990)
	
	- 
	
	(41 543)

	Zmiana stanu rezerw
	
	15 
	
	116 
	
	(105)
	
	(2 298)

	Zmiana stanu zapasów
	
	224 
	
	2 939 
	
	(1 627)
	
	1 585 

	Zmiana stanu należności i czynnych rozliczeń międzyokresowych
	
	18 928 
	
	8 974 
	
	338 
	
	(26 593)

	Zmian stanu zobowiązań
	
	8 688 
	
	(7 880)
	
	10 834 
	
	14 262 

	Zmiana stanu biernych rozliczeń międzyokresowych 
	
	(3 705)
	
	2 868 
	
	6 361 
	
	11 362 

	Inne korekty
	
	405 
	
	20 897 
	
	1 021 
	
	17 516 

	Przepływy środków pieniężnych brutto
	
	52 899 
	
	113 562 
	
	49 448 
	
	107 565 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Podatek dochodowy zapłacony
	
	- 
	
	(13 088)
	
	(520)
	
	(7 256)

	Przepływy środków pieniężnych netto z działalności operacyjnej
	
	52 899 
	
	100 474 
	
	48 928 
	
	100 309 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Działalność inwestycyjna
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Przychody ze sprzedaży środków trwałych i wartości niematerialnych 
	
	51 
	
	128 
	
	- 
	
	21 

	Przychody ze sprzedaży jednostek zależnych, stowarzyszonych i współzależnych
	
	- 
	
	- 
	
	11 521 
	
	11 521 

	Przychody ze zbycia aktywów finansowych
	
	- 
	
	- 
	
	231 
	
	231 

	Dywidendy otrzymane
	
	3 990 
	
	17 990 
	
	20 900 
	
	36 543 

	Spłata udzielonych pożyczek
	
	66 453 
	
	66 658 
	
	2 165 
	
	2 417 

	Przychody z tytułu odsetek
	
	781 
	
	2 850 
	
	1 316 
	
	3 654 

	Sprzedaż krótkoterminowych papierów wartościowych
	
	- 
	
	63 431 
	
	- 
	
	- 

	Wpływy ze spłaty należności z tytułu leasingu finansowego
	
	1 350 
	
	4 068 
	
	1 570 
	
	4 804 


Jednostkowy rachunek przepływów pieniężnych za trzy i dziewięć miesięcy zakończone 
30 września 2008 r. (c.d.)

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	Trzy miesiące zakończone
	
	Dziewięć miesięcy zakończone
	
	Trzy miesiące zakończone
	
	Dziewięć miesięcy zakończone

	
	
	30 września 2008
	
	30 września 2008
	
	30 września 2007
	
	30 września 2007

	Wydatki inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwałe i wartości niematerialne 
	
	(9 865)
	
	(29 932)
	
	(3 955)
	
	(11 087)

	Wydatki na nabycie podmiotów zależnych i stowarzyszonych i współkontrolowanych oraz inwestycje w podmioty zależne i stowarzyszone i współkontrolowane
	
	(67 716)
	
	(187 217)
	
	(57)
	
	(143)

	Wydatki na nabycie krótkoterminowych papierów wartościowych
	
	- 
	
	- 
	
	- 
	
	(100 000)

	Udzielone pożyczki
	
	(6 610)
	
	(7 583)
	
	(14 124)
	
	(14 770)

	Przepływy środków pieniężnych netto z działalności inwestycyjnej
	
	(11 566)
	
	(69 607)
	
	19 567 
	
	(66 809)

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Działalność finansowa
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Nabycie akcji własnych 
	
	(51 782)
	
	(51 782)
	
	- 
	
	- 

	Dywidendy wypłacone
	
	(27 489)
	
	(27 489)
	
	(82 429)
	
	(82 429)

	Odsetki
	
	(2 364)
	
	(6 756)
	
	(1 213)
	
	(4 994)

	Inne
	
	(333)
	
	(1 957)
	
	(35)
	
	(405)

	Przepływy środków pieniężnych netto z działalności finansowej
	
	(81 968)
	
	(87 984)
	
	(83 677)
	
	(87 828)

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Zmiana stanu środków pieniężnych i ich ekwiwalentów
	
	(40 635)
	
	(57 117)
	
	(15 182)
	
	(54 328)

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Środki pieniężne i ich ekwiwalenty
	
	 
	
	 
	
	
	
	

	Na początek okresu obrotowego
	
	291 657 
	
	308 139 
	
	251 660 
	
	290 806 

	Na koniec okresu obrotowego
	
	251 022 
	
	251 022 
	
	236 478 
	
	236 478 


Informacje dodatkowe dotyczące sprawozdania jednostkowego Agory SA

Zmiany odpisów i rezerw w sprawozdaniu jednostkowym Agory SA w okresie od 1 stycznia 2008 r. do 30 września 2008 r. przedstawiały się następująco (w nawiasach kwota zmiany za trzeci kwartał 2008 r.): 

- odpisy na należności: spadek o 2 471 tys. zł (spadek o 1 698 tys. zł),

- odpisy na finansowe aktywa: wzrost o kwotę 5 114 tys. zł (wzrost o 1 463 tys. zł), 

- zwiększono odpis na zapasy o kwotę 8 277 tys. zł (wzrost o 1 388 tys. zł),

- zwiększono rezerwę na straty pewne i prawdopodobne w wysokości o kwotę 35 tys. zł (wzrost o 15 tys. zł),

-  zwiększono rezerwę na odprawy emerytalne o kwotę 81 tys. zł (bez ruchu).

Wybrane jednostkowe dane finansowe wraz z przeliczeniem na EURO

	
	
	w tys. zł
	
	w tys. EURO

	
	
	Dziewięć miesięcy zakończone
	
	Dziewięć miesięcy zakończone
	
	Dziewięć miesięcy zakończone
	
	Dziewięć miesięcy zakończone

	
	
	30 września 2008
	
	30 września 2007
	
	30 września 2008
	
	30 września 2007

	Przychody ze sprzedaży produktów, towarów i materiałów
	
	745 370 
	
	751 537 
	
	217 645 
	
	195 932 

	Zysk  z działalności operacyjnej
	
	39 753 
	
	47 256 
	
	11 608 
	
	12 320 

	Zysk brutto
	
	65 652 
	
	86 054 
	
	19 170 
	
	22 435 

	Zysk netto
	
	52 562 
	
	74 147 
	
	15 348 
	
	19 331 

	Przepływy środków pieniężnych netto z działalności operacyjnej
	
	100 474 
	
	100 309 
	
	29 338 
	
	26 151 

	Przepływy środków pieniężnych netto z działalności inwestycyjnej
	
	(69 607)
	
	(66 809)
	
	(20 325)
	
	(17 418)

	Przepływy środków pieniężnych netto z działalności finansowej
	
	(87 984)
	
	(87 828)
	
	(25 691)
	
	(22 898)

	Zmiana stanu środków pieniężnych i ich ekwiwalentów
	
	(57 117)
	
	(54 328)
	
	(16 678)
	
	(14 164)

	Aktywa razem
	
	1 445 729 
	
	1 441 934 
	
	424 179 
	
	381 666 

	Zobowiązania długoterminowe
	
	167 494 
	
	179 422 
	
	49 143 
	
	47 491 

	Zobowiązania krótkoterminowe
	
	179 632 
	
	169 656 
	
	52 704 
	
	44 906 

	Kapitał własny
	
	1 098 603 
	
	1 092 856 
	
	322 332 
	
	289 268 

	Kapitał zakładowy
	
	54 978 
	
	54 978 
	
	16 131 
	
	14 552 

	Średnia ważona liczba akcji (w szt.)
	
	54 726 013 
	
	54 977 535 
	
	54 726 013 
	
	54 977 535 

	Zysk  przypadający (a) na jedną akcję (w zł / EURO)
	
	0,96 
	
	1,35 
	
	0,28 
	
	0,35 

	Wartość księgowa na jedną akcję (w zł / EURO)
	
	20,07 
	
	19,88 
	
	5,89 
	
	5,26 


Warszawa, 13 listopad 2008 r. 

	Marek Sowa – Prezes Zarządu 
	........................................................



	Piotr Niemczycki – Wiceprezes Zarządu 
	........................................................



	Zbigniew Bąk – Wiceprezes Zarządu 
	........................................................



	Jarosław Szaliński – Wiceprezes Zarządu 
	........................................................
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