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AGORA.

GRUPA AGORA
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
ZA PIERWSZE POLROCZE 2023 R.

PRZYCHODY 622,7 MLN Zt,
EBITDA 80,5 MLN Zk,
ZYSKNETTO 47,2 MLN Zt%,
GOTOWKA Z DZIALALNOSCI OPERACYJNE]J 89,5 MLN ZL,

Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmujq okres styczeri - czerwiec 2023 r., za$ poréwnania
mdéwig o dynamice w stosunku do analogicznego okresu 2022 r. Zrédta danych zostaty przedstawione na koricu czesci
IV niniejszego komentarza.

Od pierwszego kwartatu 2023 r. nastgpita zmiana w prezentacji wynikow segmentdéw. Polega ona na alokowaniu do
segmentow biznesowych kosztow czesci dziatow wspomagajgcych. W poprzednich latach koszty te nie byty w tak
istotnym stopniu alokowane do segmentow biznesowych. Koszty alokowane widoczne sq w pozycji ustugi obce oraz
amortyzacja, majq rowniez wptyw na wysokos¢ wskaznikow EBIT i EBITDA segmentow. Decyzja ta uzasadniona jest
procesem reorganizacji spotki Agora S.A. i przeniesienia zorganizowanych czesci przedsiebiorstwa, w tym biznesow
funkcjonujgcych dotychczas w ramach spdtki, do zaleinych spétek kapitatowych. Alokacja kosztéw ma na celu
zwiekszenie transparentnosci i porownywalnosci danych poszczegdlnych segmentdow oraz ma pomdc
ustandaryzowac koszty i sposob ich prezentacji.

Dane porownawcze zostaty odpowiednio przeksztatcone. Powyzsza zmiana nie ma wptywu na prezentacje wynikow
Grupy.

I I. ISTOTNE ZDARZENIA I CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA WYNIKI FINANSOWE GRUPY

D W drugim kwartale 2023 r. Grupa Agora (,Grupa”) osiggneta przychody w wysokosci 326,9 min zt - byty one
wyzsze 0 24,9% od tych odnotowanych w drugim kwartale 2022 r. Istotny wptyw na poziom przychodéw
drugiego kwartatu 2023 r. miata konsolidacja z grupa Eurozet, dzieki ktérej segment Radio odnotowat
najwiekszy wzrost przychoddw sposrdd wszystkich segmentdw operacyjnych.

Drugim segmentem pod wzgledem wzrostu wartosci wptywéw byt segment Film i Ksigzka. Najistotniejszy
wzrost przychoddéw w porédwnaniu z drugim kwartatem 2022 r. odnotowata dziatalnos¢ kinowa. Zalicza sie do
niej zaréwno sprzedaz biletéw do kin, sprzedaz w barach oraz sprzedaz reklam w kinach. Wyisze wptywy
przyniosty tez Wydawnictwo Agora oraz dziatalnos$¢ gastronomiczna i filmowa.

Kolejnym segmentem z rosngcymi wptywami byta Reklama Zewnetrzna. Zdecydowata o tym duza popularnosc
kampanii reklamowych realizowanych na nosnikach tradycyjnych, w tym typu citylight, a takze na nosnikach
transportu publicznego, tzw. city transport.

Internet to segment, w ktérym w drugim kwartale odnotowano przychody nizsze niz rok wczesniej. W
najwiekszym stopniu rzutowato na to zmniejszenie wptywow z reklam internetowych w spoétce Yieldbird.
Segment odnotowat tez nizsze przychody z ogtoszen w wyniku spadku wptywdéw grupy HRlink. Przychody z
pozostatych ustug internetowych byty wyzsze w drugim kwartale 2022 r. za sprawg wyzszych przychodéw w
spotce Yieldbird.

W drugim kwartale 2023 r. spadty réwniez przychody segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana. O spadku
wptywéw segmentu zdecydowaty gtdwnie nizsze przychody ze sprzedazy reklam oraz ze sprzedazy
egzemplarzowej papierowego wydania dziennika Gazeta Wpyborcza. Pozytywnie na poziom przychodéw
segmentu w drugim kwartale 2023 r. rzutowat wzrost wptywoéw poligraficznych oraz ze sprzedazy subskrypcji
cyfrowych.
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W pierwszym poétroczu 2023 r. Grupa Agora osiggneta przychody w wysokosci 622,7 min zt, czyli wyzsze 0 20,9%
w poréwnaniu z analogicznym okresem 2022 r.

Najistotniejszy wzrost przychodéw w pordownaniu z pierwszym potroczem ubiegtego roku odnotowat segment
Radio. Zwiekszenie przychoddéw tego biznesu to efekt konsolidacji z grupa Eurozet od 1 marca 2023 r. oraz
wprowadzenie wspdlnej oferty sprzedazowej.

Kolejnym obszarem, w ktérym w pierwszym potroczu 2023 r. widoczny byt istotny wzrost przychodow byt
segment Film i Ksigzka. Wyzsze byty przychody z dziatalnosci kinowej, co byto zwigzane z wyzszg sprzedazg
biletéw w kinach sieci Helios, wyzszymi wptywami ze sprzedazy barowej oraz wyiszymi przychodami ze
sprzedazy reklam w kinach. W pierwszym pétroczu 2023 r. wyisze byty réwniez przychody segmentu z
dziatalnosci gastronomicznej oraz wptywy Wydawnictwa Agora. Nizsze wptywy przyniosta natomiast dziatalnos¢
filmowa.

W pierwszym potroczu 2023 r. wzrosty wptywy segmentu Reklama Zewnetrzna. Na ich pozytywng dynamike
wptynety wyzsze przychody reklamowe, a szczegdlnie wydatki na kampanie realizowane na nosnikach
tradycyjnych, w tym typu citylight i billboard 18m, a takze na nosnikach digital oraz transportu publicznego, tzw.
city transport.

Wozrost przychoddw segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana wynikat z wyiszych wptywéw z dziatalnosci
poligraficznej oraz ze sprzedazy subskrypcji cyfrowych Wyborcza.pl. W catym pierwszym podtroczu 2023 r.
negatywny wptyw na poziom przychodéw miat gtéwnie spadek wptywdéw reklamowych zaréwno w papierowej,
jak i internetowej wersji dziennika.

Jedynym segmentem operacyjnym Grupy, w ktorym w okresie styczen — czerwiec 2023 r. odnotowano
przychody nizsze niz rok wczesniej, byt Internet. W najwiekszym stopniu rzutowato na to zmniejszenie wptywow
ze sprzedazy reklam internetowych w spétce Yieldbird. Wyzsze niz w analogicznym okresie roku poprzedniego
przychody ze sprzedazy reklam zanotowata natomiast Gazeta.pl. Segment odnotowat réwniez nizsze przychody
z ogtoszen za sprawa zmniejszenia wptywow grupy HRlink. Przychody z pozostatych ustug internetowych byty
natomiast wyzsze w poréwnaniu do pierwszego poétrocza 2022 r. w wyniku wyzszych przychodéw w spétce
Yieldbird.

W drugim kwartale 2023 r. koszty operacyjne Grupy Agora zwiekszyty sie 0 19,2% i osiggnety poziom 326,2 min
zt. Istotny wptyw na poziom kosztéw drugiego kwartatu 2023 r. miata konsolidacja z grupg Eurozet.

Obszarem, w ktérym koszty operacyjne wzrosty najbardziej, byt segment Radio. Miato to gtdéwnie zwigzek z
konsolidacja z grupa Eurozet. W omawianym okresie zwiekszyty sie wszystkie kategorie kosztéw segmentu, przy
czym najistotniejszy wptyw na wzrost wydatkéw w tym obszarze biznesowym miaty wyzsze koszty ustug obcych
oraz wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw.

Drugim segmentem pod wzgledem wzrostu wartosci kosztéw operacyjnych w drugim kwartale 2023 r. byt Film i
Ksigzka. Najbardziej zwiekszyty sie koszty ustug obcych. Wzrost tej kategorii kosztéw zwigzany byt z dziatalnoscig
filmowg i dziatalnoscia Wydawnictwa Agora. W drugim kwartale 2023 r. wzrosty réwniez koszty zuzycia
materiatéw i energii oraz wartosci sprzedanych towardw i materiatéw oraz amortyzacja, spadty natomiast koszty
wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikow oraz koszty reklamy i reprezentacji. Pozytywny wptyw na
poziom kosztéw operacyjnych drugiego kwartatu 2022 r. miato odwrdécenie dokonanego w czwartym kwartale
2021 r. odpisu wartosci aktywow trwatych spétki Helios S.A. w wysokosci 1,7 min zt.

W drugim kwartale 2023 r. wzrosty rdwniez koszty operacyjne segmentu Reklama Zewnetrzna. Wzrost wynikat
gtéwnie z wyzszych kosztow ustug obcych, wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw oraz kosztow zuzycia
materiatéw i energii oraz wartosci sprzedanych towardow i materiatéw. Nizsze byty koszty amortyzacji oraz
reklamy i reprezentacji.
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W drugim kwartale 2023 r. spadty niemal wszystkie kategorie kosztéw operacyjnych segmentu Prasa Cyfrowa i
Drukowana — wyjgtkiem byty koszty zuzycia materiatéw i energii oraz wartosci sprzedanych towardéw i
materiatéw, ktérych wzrost spowodowany byt wyzszymi cenami materiatow produkcyjnych (gtéwnie papieru)
oraz energii.

Kolejnym segmentem, ktory w drugim kwartale 2023 r. odnotowat spadek kosztow operacyjnych byt Internet.
Zdecydowaty o tym przede wszystkim nizsze koszty ustug obcych, co byto zwigzane ze zmniejszeniem kosztow
dzierzawy powierzchni reklamowych i jednoczesnie wptywow ze sprzedazy reklam na tych powierzchniach w
spotce Yieldbird oraz nizszymi kosztami zakupu ogtoszen brokerskich w grupie HRIlink. Zmniejszyty sie réwniez
koszty amortyzacji. Z kolei wzrosty koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw oraz koszty reklamy i
reprezentac;ji.

W pierwszym pofroczu 2023 r. koszty operacyjne Grupy Agora zwiekszyty sie o 14,1% i osiggnety poziom 627,0
min zt. Istotny wptyw na poziom kosztow pierwszego poétrocza 2023 r. miata konsolidacja z grupg Eurozet od 1
marca 2023 r.

Obszarem, w ktérym koszty operacyjne wzrosty najbardziej, byt segment Radio. Miato to gtéwnie zwigzek z
konsolidacjg z grupg Eurozet. W omawianym okresie zwiekszyty sie wszystkie kategorie kosztéw segmentu, przy
czym najistotniejszy wptyw na wzrost wydatkéw w tym obszarze biznesowym miaty analogicznie jak w samym
drugim kwartale 2023 r. koszty ustug obcych oraz wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw.

Drugim segmentem pod wzgledem wzrostu wartosci kosztdw operacyjnych w pierwszym poétroczu 2023 r. byt
Film i Ksigzka. Najbardziej zwiekszyly sie koszty zuzycia materiatéw i energii oraz wartosci sprzedanych towardéw
i materiatéw, co miato zwigzek z wyzszymi wptywami ze sprzedazy barowej w kinach oraz ze sprzedazy w
restauracjach. W pierwszym pétroczu 2023 r. istotnie wzrosty rowniez koszty ustug obcych. Ich wzrost widoczny
byt w dziatalnosci kinowej oraz w Wydawnictwie Agora, zas spadek w dziatalnosci filmowej i gastronomicznej.
Nieznacznie wzrosty rowniez koszty amortyzacji segmentu. W okresie styczen — czerwiec 2023 r. nizsze byly
koszty reklamy i reprezentacji oraz wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikow. Pozytywny wptyw na
poziom kosztow operacyjnych pierwszego poétrocza 2022 r. miato odwrdcenie odpisu aktualizujgcego wartosc
rzeczowych aktywdéw trwatych w wysokosci 1,7 min ujete w drugim kwartale 2022 r., negatywny za$ odpis
aktualizujacy z tytutu utraty wartosci praw do uzytkowania aktywéw w wysokosci 0,6 min zt, dokonany w
pierwszym kwartale 2022 r. Obydwa odpisy dotyczyty spétki Helios S.A.

W pierwszym potroczu 2023 r. wzrosty niemal wszystkie kategorie kosztdw operacyjnych segmentu Reklama
Zewnetrzna — wyjatkiem byty koszty amortyzacji.

Segmentem, ktéry w pierwszym poétroczu 2023 r. odnotowat spadek kosztow operacyjnych byt Internet.
Zdecydowaty o tym przede wszystkim nizsze koszty ustug obcych, co byto zwigzane ze zmniejszeniem kosztéw
dzierzawy powierzchni reklamowych i jednoczesnie wptywow ze sprzedazy reklam na tych powierzchniach w
spotce Yieldbird oraz z nizszymi kosztami zakupu ogtoszen w grupie HRlink. Wzrosty z kolei koszty wynagrodzen i
Swiadczen na rzecz pracownikéw oraz koszty reklamy i reprezentacji. Amortyzacja pozostata na poziomie
kosztéw analogicznego okresu ubiegtego roku.

Kolejnym segmentem, ktory w pierwszym potroczu odnotowat spadek kosztéw operacyjnych byt segment Prasa
Cyfrowa i Drukowana. Spadek zwigzany byt z nizszymi kosztami wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikow
i dotyczyt gtéwnie wynagrodzen statych powigzanych z nizszym zatrudnieniem. W okresie styczen — czerwiec
nizsze byty rowniez koszty reklamy i reprezentacji oraz amortyzacji. W pierwszym poétroczu 2023 r. najbardziej
rosngcy kategorig kosztow byto zuzycie materiatow i energii. Nieznacznie wzrosty koszty ustug obcych.

W drugim kwartale 2023 r. Grupa Agora osiggneta zysk na poziomie EBITDA w wysokosci 44,8 min zt oraz zysk na
poziomie EBIT w wysokosci 0,7 min zt, co oznacza istotng poprawe obydwu wskaznikow w stosunku do
analogicznego okresu ubiegtego roku. W drugim kwartale 2023 r. Grupa wypracowata zysk netto na poziomie
12,5 min zt, natomiast zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej wyniost 6,9 min zt. W
omawianym kwartale 2023 r. Grupa nie odnotowata zadnych zdarzen o charakterze jednorazowym. Pozytywny
wptyw na poziom kosztdw operacyjnych drugiego kwartatu 2022 r. miato odwrdcenie dokonanego wczesniej
odpisu aktualizujgcego wartosé aktywdw w wysokosci 1,8 min zt, gtéwnie w spdtce Helios S.A.
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W pierwszym poétroczu 2023 r. Grupa Agora osiggneta zysk na poziomie EBITDA w wysokosci 80,5 min zt oraz
strate na poziomie EBIT w wysokosci 4,3 min zt, poprawiajac istotnie obydwa wskazniki w stosunku do
analogicznego okresu ubiegtego roku. W okresie styczen — czerwiec 2023 r. Grupa wypracowata zysk netto na
poziomie 47,2 min zt, natomiast zysk netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej wynidst 39,5
min zt. Pozytywny wptyw na wartos¢ zysku netto miata wycena udziatéw grupy Eurozet na dzien przejecia
kontroli w wysokosci 47,9 min zt, dokonana w pierwszym kwartale 2023 r. Pozytywny wptyw na poziom kosztéw
operacyjnych pierwszego pétrocza 2022 r. miato odwrdcenie odpisu aktualizujgcego wartosé rzeczowych
aktywow trwatych w wysokosci 1,8 min ujete w drugim kwartale 2022 r., negatywny zas odpis aktualizujgcy z
tytutu utraty wartosci praw do uzytkowania aktywéw w wysokosci 0,6 min zt, dokonany w pierwszym kwartale
2022 r. Obydwa odpisy dotyczyty gtdwnie spétki Helios S.A.

W ujeciu bez uwzgledniania wptywu standardu MSSF 16 Grupa Agora odnotowata w drugim kwartale 2023 r.
zysk na poziomie EBITDA w wysokosci 18,2 min zt. W tym samym ujeciu strata na poziomie EBIT wyniosta 5,8
min zt.

W ujeciu bez uwzgledniania wptywu standardu MSSF 16 w pierwszym pétroczu 2023 r. Grupa Agora odnotowata
zysk na poziomie EBITDA w wysokosci 28,7 min zt. W tym samym ujeciu strata na poziomie EBIT wyniosta w
okresie styczen — czerwiec 2023 r. 17,1 min zt.

Na dziedn 30 czerwca 2023 r. Grupa dysponowata Srodkami pienieznymi i krétkoterminowymi aktywami
finansowymi w wysokosci 83,3 min zt, na ktére sktadaty sie gotowka i jej ekwiwalenty w wysokosci 82,4 min zt
(kasa, rachunki i lokaty bankowe) oraz udzielone pozyczki w wysokosci 0,9 min zt.

Na koniec czerwca 2023 r. zadtuzenie Grupy Agora z tytutu kredytéw i leasingu wyniosto 838,5 min zt (w tym
zobowigzania z tytutu leasingu wynikajgce z MSSF 16 stanowity 679,4 min zt). Dtug netto Grupy w tym ujeciu
wynidst 756,1 min zt, natomiast bez uwzgledniania wptywu standardu MSSF 16 dtug netto Grupy na dzien 30
czerwca 2023 r. wyniost 76,7 min zt.
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I II. CZYNNIKI ZEWNETRZNE I WEWNETRZNE ISTOTNE DLA ROZWOJU GRUPY
1. CZYNNIKI ZEWNETRZNE
1.1. Rynek reklamy [3]

Wedtug szacunkow Agory S.A. (,Spodtka”, ,, Agora”), opartych na dostepnych zrédtach danych, w drugim kwartale
2023 r. wartos¢ wydatkow reklamowych ogétem w Polsce wyniosta okoto 3,1 mid zt i wzrosta o prawie 6,5% w
stosunku do drugiego kwartatu 2022 r. W tym czasie reklamodawcy zwigkszyli swoje wydatki na reklame w we
wszystkich segmentach rynku reklamy poza dziennikami.

Tab.1
Il kwartat | lll kwartat | IV kwartat | | kwartat | 1l kwartat | lll kwartat | IV kwartat | | kwartat | 1l kwartat
2021 2021 2021 2022 2022 2022 2022 2023 2023
Zmiana
wartosci
rynku 44,5% 13,5% 13,0% 8,0% 5,0% 3,5% 4,0% 6,0% 6,5%
reklamy
r/r

Segmentem, w ktérym wartos$¢ wydatkdw reklamowych wzrosta najbardziej byt internet i telewizja. Najszybciej
natomiast rosty wydatki reklamowe w kinach. Dane dotyczace szacunkdw dynamiki zmian wartosci wydatkéw
reklamowych w poszczegdlnych mediach zaprezentowano w tabeli ponize;j:

Tab. 2
Wydat!q na Telewizja Internet Radio Reklama Czasopisma | Dzienniki Kino
reklame ogotem zewnetrzna
6,5% 4,5% 9,0% 2,5% 7,0% 1,5% (6,0%) 33,5%

Udziat poszczegdlnych segmentéw rynku w wydatkach na reklame ogétem w drugim kwartale 2023 r. przedstawiono
w tabeli ponizej:

Tab. 3
i Rekl
Rrdatiling rekI’ame Telewizja | Internet | Radio ekdama Czasopisma | Dzienniki Kino
ogétem zewnetrzna
100,0% 39,5% 44,5% 6,5% 5,5% 2,0% 1,0% 1,0%

W pierwszym potroczu 2023 r. wartosé wydatkéw reklamowych ogétem w Polsce wyniosta ponad 5,6 mld zt i wzrosta
o ponad 6,0% w stosunku do pierwszego potrocza 2022 r. W tym czasie tylko wydatki na reklame w prasie byty
nizsze w poréwnaniu z analogicznym okresem 2022 r. Warto$¢ wydatkow reklamowych w pozostatych segmentach
rynku wzrosta. Dane dotyczgce szacunkdow dynamiki zmian wartosci wydatkow reklamowych w poszczegdlnych
mediach zaprezentowano w tabeli ponize;j:
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Tab. 4
Wydat[q na Telewizja Internet Radio Reklama Czasopisma | Dzienniki Kino
reklame ogétem zewnetrzna
6,0% 4,0% 8,5% 3,5% 6,5% (3,0%) (4,5%) 34,5%

Udziat poszczegdlnych segmentow rynku w wydatkach na reklame ogdétem w pierwszym pétroczu 2023 r.
przedstawiono w tabeli ponizej:

Tab. 5
w ki Rekl
ydatllna Telewizja Internet Radio ekdama Czasopisma | Dzienniki Kino
reklame ogoétem zewnetrzna
100,0% 39,5% 44,5% 7,0% 5,0% 2,0% 1,0% 1,0%

1.2. Frekwencja w kinach [9]

Wedtug szacunkéw Heliosa liczba sprzedanych biletdw w polskich kinach w drugim kwartale 2023 roku wyniosta
blisko 8,8 min co oznacza spadek o 6,4% w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. W pierwszym
potroczu wedtug szacunkdw Heliosa liczba sprzedanych biletéw wyniosta niemal 21,4 min biletéw przy 19,8 min rok
wczesniej - oznacza to wzrost o 8,1% rok do roku.

1.3. Sprzedaz ogétem dziennikow [4]

W drugim kwartale 2023 r. sprzedaz dziennikdw w Polsce zmniejszyta sie 0 14,9% w stosunku do drugiego kwartatu
2022 r., a w pierwszym potroczu 2023 r. spadek ten wynidst 15,1% w poréwnaniu do pierwszego pétrocza 2022 r. W
obu okresach najwieksze spadki miaty miejsce w segmencie prasy specjalistyczne;j.
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2. CZYNNIKI WEWNETRZNE

2.1. Przychody

Tab. 6
inat Il kwartat Il kwartat % zmiany
w min z 2023 2022 | 2023 do 2022
Przychody ze sprzedaiy netto (1) 326,9 261,8 24,9%
Sprzedaz ustug reklamowych 181,8 129,7 40,2%
Sprzedaz biletéw do kin 42,1 39,1 7,7%
Sprzedaz wydawnictw 33,9 33,2 2,1%
Sprzedaz barowa w kinach 25,1 23,0 9,1%
Sprzedaz gastronomiczna 10,7 10,1 5,9%
Przychody z dziatalnosci filmowej 3,1 2,9 6,9%
Pozostata sprzedaz 30,2 23,8 26,9%
| pétrocze | pétrocze % zmiany
w min zt 2023 2022 | 2023 do 2022
Przychody ze sprzedazy netto (1) 622,7 514,9 20,9%
Sprzedaz ustug reklamowych 306,1 234,2 30,7%
Sprzedaz biletéw do kin 104,1 86,4 20,5%
Sprzedaz wydawnictw 67,4 66,2 1,8%
Sprzedaz barowa w kinach 59,0 45,4 30,0%
Sprzedaz gastronomiczna 19,8 17,9 10,6%
Przychody z dziatalnosci filmowej 8,6 18,7 (54,0%)
Pozostata sprzedaz 57,7 46,1 25,2%

(1) poszczegdline pozycje przychoddw ze sprzedazy, poza przychodami ze sprzedazy biletéw i barowej w kinach oraz
sprzedazy gastronomicznej, zawierajq przychody ze sprzedazy Wydawnictwa Agora i dziatalnosci filmowej
(funkcjonujgcych w ramach segmentu Film i Ksigzka), opisane szczegéfowo w czesci IV.A Sprawozdania Zarzqdu.

W drugim kwartale 2023 r. catkowite przychody Grupy Agora wyniosty 326,9 min zt i byty wyisze o 24,9% w
stosunku do wptywdéw odnotowanych w drugim kwartale 2022 r. W omawianym okresie wzrosty wszystkie kategorie
wptywdéw Grupy. Istotny wptyw na poziom przychoddéw drugiego kwartatu 2023 r. miata konsolidacja z grupg Eurozet
oraz wprowadzenie wspdlnej oferty sprzedazowej.

W okresie kwiecien — czerwiec 2023 r. wptywy ze sprzedazy ustug reklamowych Grupy Agora zwiekszyty sie 0 40,2%
w porédwnaniu z analogicznym okresem 2022 r. i wyniosty 181,8 min zt. Biznesem, w ktérym wydatki reklamowe
wzrosty najbardziej i ktory najmocniej przyczynit sie do wzrostu przychodéw z reklamy catej Grupy, byt segment
Radio. Przychody ze sprzedazy reklamy radiowej tego segmentu zwiekszyty sie 0 225,5% do 71,6 min zt. Wptyw na
takie odchylenie miata konsolidacja z grupg Eurozet oraz wprowadzenie wspdlnej oferty sprzedazowej. W segmencie
Reklama Zewnetrzna wptywy reklamowe byty wyisze o 12,5% i wyniosty 50,4 min zt. Na pozytywng dynamike
przychoddéw tego obszaru najistotniej rzutowaty wydatki na kampanie realizowane na nosnikach typu citylight oraz
city transport. Warto$¢ wydatkdw reklamowych w kinach wzrosta w omawianym okresie o 23,8% do 7,8 min zt. W
pozostatych segmentach biznesowych wptywy ze sprzedazy ustug reklamowych spadty. Najwiekszy spadek
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przychoddéw z reklamy odnotowat segment Internet. Przychody ze sprzedazy reklamy internetowej tego segmentu
zmniejszyty sie o0 13,5% do 33,4 min zt. W najwiekszym stopniu o spadku przychoddéw reklamowych zdecydowata
nizsza sprzedaz reklam internetowych przez spétke Yieldbird, gtéwnie z powodu zmian w portfolio klientéw, zmian
wynikajacych z rozwijania wspotpracy w modelu SaaS oraz ograniczenia sprzedazy ustug reklamowych. Segment
Internet odnotowat tez nizsze przychody z ogtoszen w wyniku spadku wptywow grupy HRlink. W segmencie Prasa
Cyfrowa i Drukowana wptywy reklamowe byty nizsze o 10,8% i wyniosty 14,8 min zt. Byt to efekt spadku wptywow
reklamowych zaréwno w papierowe;j jak i internetowej wersji dziennika Gazeta Wyborcza.

W drugim kwartale 2023 r. przychody ze sprzedazy biletow do kin sieci Helios wzrosty o 7,7% do 42,1 min zi, a
przychody ze sprzedazy barowej w kinach o 9,1% do 25,1 min zt. W omawianym okresie w kinach sieci Helios
sprzedano 2,0 min biletow.

W drugim kwartale 2023 r. wartos¢ przychodow ze sprzedazy wydawnictw wyniosta 33,9 min zt i zwiekszyta sie o
2,1% w pordwnaniu z analogicznym okresem 2022 r. Wzrost tej kategorii przychodowej to pochodna wyzszych
wptywéw Wydawnictwa Agora. Przychody segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana utrzymaty sie na poziomie
zblizonym do drugiego kwartatu 2022 r., a zmienita sie jedynie struktura tych przychoddéw poprzez wzrost wptywdw z
prenumeraty cyfrowej Gazety Wyborczej, przy spadajgcych wptywach z jej papierowego wydania.

Przychody z dziatalnosci gastronomicznej wyniosty 10,7 min zt i byty 0 5,9% wyzsze niz w drugim kwartale 2022 r.
Miato to zwigzek ze wzrostem wptywoéw z dziatalnosci spotki Step Inside odnotowanym przede wszystkim dzieki
wzbogaceniu oferty i towarzyszgcym temu dziataniom promocyjnym.

W drugim kwartale 2023 r. wplywy z dziatalnosci filmowej Grupy Agora zwiekszyty sie 0 6,9% i stanowity 3,1 min zt.
Spoétka NEXT FILM wprowadzita na ekrany kin w drugim kwartale 2023 r. jedng nowa produkcje. Istotny wptyw na
poziom tej kategorii przychodéw miata sprzedaz w réznych kanatach dystrybucji produkcji, ktére miaty premiere
filmowg we wczesniejszych terminach.

Przychody z pozostatej sprzedazy wyniosty w drugim kwartale 2023 r. 30,2 min zt i byty 0 26,9% wyzsze od tych
odnotowanych w analogicznym okresie ubiegtego roku. Zapewnit to wzrost przychodéw we wszystkich segmentach,
w tym wyzsze wptywy ze sprzedazy innych produktdw i ustug oraz ze sprzedazy ustug poligraficznych.

W pierwszym potroczu 2023 r. catkowite przychody Grupy Agora wyniosty 622,7 min zt i byty wyzsze o 20,9% w
stosunku do wptywoéw odnotowanych w pierwszym pétroczu 2022 r. Wzrosty wszystkie kategorie wptywow Grupy z
wyjatkiem przychoddéw zwigzanych z dziatalnoscig filmowa. Istotny wptyw na poziom przychoddéw drugiego kwartatu
2023 r. miata konsolidacja z grupg Eurozet od 1 marca 2023 r.

W okresie styczen — czerwiec 2023 r. wplywy ze sprzedazy ustug reklamowych Grupy Agora zwiekszyty sie o 30,7%
w poréwnaniu z analogicznym okresem 2022 r. i wyniosty 306,1 mIn zt. Segmentem, w ktdrym wydatki reklamowe
wzrosty najbardziej i ktory najmocniej przyczynit sie do wzrostu przychodéw z reklamy catej Grupy, byt segment
Radio. Przychody ze sprzedazy reklamy radiowej tego segmentu zwiekszyty sie o 162,4% do kwoty 106,8 min zi.
Wptyw na takie odchylenie miata konsolidacja z grupg Eurozet oraz wprowadzenie wspdlnej oferty sprzedazowej. W
segmencie Reklama Zewnetrzna wptywy reklamowe byty wyzsze o 15,7% i wyniosty 84,8 min zt. Na pozytywna
dynamike przychoddéw tego obszaru najistotniej rzutowaty wydatki na kampanie realizowane na nosnikach typu
citylight, digital, billboard 18m oraz city transport. Wartos¢ wydatkéw reklamowych w kinach wzrosta w omawianym
okresie 0 37,3% do 15,1 min zt. W pozostatych segmentach biznesowych wptywy ze sprzedazy ustug reklamowych
spadty. Najwiekszy spadek przychoddéw z reklamy odnotowat segment Internet. Przychody ze sprzedazy reklamy
internetowej tego segmentu zmniejszyty sie o 14,6% do 66,8 min zt. W najwiekszym stopniu o spadku przychodéw
reklamowych zdecydowata nizsza sprzedaz reklam internetowych zanotowana przez spétke Yieldbird. Natomiast
wptywy ze sprzedazy reklam wypracowane przez pion Gazeta.pl byly wyisze niz w analogicznym okresie roku
poprzedniego. Segment odnotowat réwniez nizsze przychody z ogtoszen za sprawg zmniejszenia wptywow grupy
HRlink. W segmencie Prasa Cyfrowa i Drukowana wptywy reklamowe byty nizsze 0 9,1% i wyniosty 26,1 min zt. Byt to,
analogicznie jak w przypadku samego drugiego kwartatu, efekt spadku wptywoéw reklamowych zaréwno w
papierowej jak i internetowej wersji dziennika Gazeta Wyborcza.
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W pierwszym pétroczu 2023 r. przychody ze sprzedazy biletéw do kin sieci Helios wzrosty 0 20,5% do 104,1 min zt, a
przychody ze sprzedazy barowej w kinach o 30,0% do 59,0 min zt. Wzrost ten zwigzany byt z wyzszg frekwencjg
kinowa. W omawianym okresie w kinach sieci Helios sprzedano 4,9 min biletéw —to o 6,5% wiecej niz w pierwszym
potroczu 2022 r.

W pierwszym potroczu 2023 r. wartosc przychodow ze sprzedazy wydawnictw wyniosta 67,4 min zt i zwiekszyta sie
o0 1,8% w poréwnaniu z analogicznym okresem 2022 r. Wzrost tej kategorii przychodowej to pochodna wyzszych
wptywoéw Wydawnictwa Agora. Przychody segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana byty nieznacznie nizsze od
przychodédw wypracowanych w pierwszym potroczu 2022 r. Rzutowaty na to przede wszystkim zmniejszajace sie
wptywy ze sprzedazy wydania papierowego dziennika przy wyzszych przychodach ze sprzedazy cyfrowych dostepow
do tresci Wyborcza.pl.

Przychody z dziatalnosci gastronomicznej wyniosty 19,8 min zt i byty o 10,6% wyzsze niz w okresie styczen - czerwiec
2022 r. Miato to zwigzek ze wzrostem wptywow z dziatalnosci spotki Step Inside odnotowanym dzieki wiekszej liczbie
lokali.

W pierwszym poétroczu 2023 r. wptywy z dziatalnosci filmowej Grupy Agora zmniejszyty sie o 54,0% i stanowity 8,6
min zt. Spotka NEXT FILM wprowadzita na ekrany kin w pierwszym poétroczu 2023 r. cztery nowe produkcje.
Dodatkowo, w réznych kanatach dystrybucji sprzedawano réwniez produkcje, ktére miaty premiere kinowg we
wczesniejszych terminach.

Przychody z pozostatej sprzedazy wyniosty w pierwszym pétroczu 2023 r. 57,7 min zt i byty o0 25,2% wyzsze od tych
odnotowanych w analogicznym okresie ubiegtego roku. Zapewnit to wzrost przychodéw we wszystkich segmentach,
w tym wyzsze wplywy ze sprzedazy innych produktéw i ustug, sprzedazy ustug poligraficznych oraz sprzedazy
pozostatej towardow i materiatow.
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2.2. Koszty operacyjne

Tab. 7

% zmiany

w min 2t Il kwartat Il kwartat 2023 do

2023 2022 2022

Koszty operacyjne netto (1), w tym: (326,2) (273,6) 19,2%

Ustugi obce (112,5) (87,9) 28,0%

Wynagrodzenia i Swiadczenia (105,0) (91,6) 14,6%

Zuzyc:e, materiatdw i energii oraz wartosc sprzedanych towarow i (37.6) (33,7) 11.6%
materiatéw

Amortyzacja (44,1) (39,7) 11,1%

Reprezentacja i reklama (19,1) (14,0) 36,4%

Odpisy aktualizujgce (2) - 1,8 -

< P % zmiany

w min 2t | pétrocze | pétrocze 2023 do

2023 2022 2022

Koszty operacyjne netto (1), w tym: (627,0) (549,4) 14,1%

Ustugi obce (213,0) (181,6) 17,3%

Wynagrodzenia i Swiadczenia (201,9) (181,8) 11,1%

Zuz')./ciel materiatow i energii oraz wartosc¢ sprzedanych towarow i (78,3) (65,8) 19,0%
materiatow

Amortyzacja (84,8) (79,4) 6,8%

Reprezentacja i reklama (30,7) (25,8) 19,0%

Odpisy aktualizujgce (2) - 1,2 -

(1) koszty operacyjne z wytqgczeniem wplywu Miedzynarodowego Standardu Sprawozdawczosci Finansowej 16
Leasing wyniosty w pierwszym pdtroczu 2023 r. 639,8 min zt, w drugim kwartale 2023 r. 332,7 min zt (w
pierwszym potroczu 2022 r. 559,9 min zf, w drugim kwartale 2022 r. 278,8 min zt);

(2) podana kwota w 2022 r. obejmuje odwrdcenie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci rzeczowych
aktywow trwatych Helios S.A. ujete w drugim kwartale 2022 r. oraz odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci
praw do uzytkowania aktywow w spofce Helios S.A. ujety w pierwszym kwartale 2022 r.

W drugim kwartale 2023 r. koszty operacyjne netto Grupy Agora wzrosty 0 19,2% do 326,2 min zt. Byly one wyisze
w segmentach Radio, Film i Ksigzka oraz Reklama Zewnetrzna, nizsze zas w segmentach Internet oraz Prasa Cyfrowa i
Drukowana. Istotny wptyw na poziom kosztéw operacyjnych drugiego kwartatu 2023 r. miata konsolidacja z grupa
Eurozet. W drugim kwartale 2023 r. nie wystapity zadne zdarzenia o charakterze jednorazowym. Natomiast w tym
samym okresie ubiegtego roku w segmencie Film i Ksigzka miato miejsce odwrécenie dokonanego wczesniej odpisu
aktualizujgcego wartos¢ aktywow wysokosci 1,8 min zt, gtdwnie w spotce Helios S.A.

Najwiekszg pozycje wsrdd wydatkdw Grupy w okresie kwiecien — czerwiec 2023 r. stanowity koszty ustug obcych,
ktére wyniosty 112,5 min zt i byly wyzsze o 28,0% w poréwnaniu z analogicznym okresem 2022 r. Najwiekszy ich
wzrost miat miejsce w segmencie Radio i spowodowany byt konsolidacjg wynikéw grupy Eurozet. Pozycja ustugi obce
obejmuje w Radiu, oprécz kosztéw posrednictwa w sprzedazy reklam w stacjach innych nadawcéw oraz w sprzedazy
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reklam w kinach Helios (ustuga swiadczona do konca 2022 r.) m.in.: koszty czynszéw i optat dzierzawnych, ustug
marketingowych, ustug produkcyjnych, a takze optaty operatorskie. Kolejnym segmentem, w ktérym zwiekszyty sie
koszty ustug obcych, byt Film i Ksigzka. Ich wzrost zwigzany byt z dziatalnoscia filmowa i dziatalnoscia Wydawnictwa
Agora. Koszty ustug obcych poniesione przez segment Reklama Zewnetrzna réwniez byty wyzsze niz w drugim
kwartale 2022 r. Wzrost ten wynikat gtéwnie z wyzszych kosztéw utrzymania systemu i realizacji kampanii
reklamowych. Internet byt segmentem, w ktérym zaobserwowano spadek kosztow ustug obcych. Nizsze koszty
Internetu byty pochodng nizszych kosztow w spétce Yieldbird, co wigzato sie przede wszystkim ze spadkiem kosztow
dzierzawy powierzchni reklamowych i z nizszymi wptywami ze sprzedazy ustug reklamowych. Nizsze byty réwniez
koszty ustug obcych w grupie HRlink - przede wszystkim z powodu nizszych kosztéw zakupu ogtoszen. Wzrost
kosztéw ustug obcych miat natomiast miejsce w Gazeta.pl. Koszty poniesione przez segment Prasa Cyfrowa i
Drukowana spadty w poréwnaniu z drugim kwartatem ubiegtego roku. Najwiekszy spadek odnotowano w kosztach
najmu powierzchni i kosztach IT z powodu zmian restrukturyzacyjnych wprowadzonych w segmencie.

Koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw stanowity 105,0 min zt i byly wyisze o 14,6% od tych
odnotowanych w drugim kwartale 2022 r. Naktady na wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikéw wzrosty
niemal we wszystkich segmentach operacyjnych Grupy i jej pionach wspomagajacych. Wyjatkiem byty segment Prasa
Cyfrowa i Drukowana oraz Film i Ksigzka - to efekt restrukturyzacji przeprowadzonej w tych obszarach w czwartym
kwartale 2022 r. Najwiekszy wzrost w tej kategorii miat miejsce w segmencie Radio, gtdwnie z powodu konsolidacji
wynikéw grupy Eurozet.

Zatrudnienie etatowe w Grupie Agora na koniec czerwca 2023 r. wyniosto 2 593 etaty i byto wyzsze o0 218 etatow w
poréwnaniu z czerwcem 2022 r. Powyzszy wzrost wynikat giéwnie z uwzglednienia w danych Grupy Agora liczby
zatrudnionych w grupie Eurozet, na ktérg w czerwcu 2023 r. sktadato sie 358 etatéw. W efekcie przeprowadzonej w
ubiegtym roku restrukturyzacji istotny spadek zatrudnienia wystgpit w segmencie Prasa Cyfrowa i Drukowana oraz
Film i Ksigzka.

Wzrost kosztow zuzycia materiatow i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materiatéw o 11,6% do 37,6
min zt odnotowany w drugim kwartale 2023 r. wigzat sie ze zwiekszeniem tego rodzaju wydatkow niemal we
wszystkich segmentach (wyjatkiem byt Internet, w ktérym ten rodzaj kosztu pozostat na niezmienionym i bardzo
niskim poziomie). Najwiekszy wzrost tej pozycji kosztowej widoczny byt w segmencie Film i Ksigzka i wynikat gtéwnie
ze wzrostu wptywow ze sprzedazy barowej w kinach.

Koszty amortyzacji byty wyzsze 0 11,1% i wyniosty 44,1 min zt. Najwiekszy wzrost tej pozycji kosztowej widoczny byt
w segmencie Radio (konsolidacja wynikdw grupy Eurozet). Niewielki wzrost amortyzacji odnotowat réwniez segment
Film i Ksigzka (amortyzacja w dziatalnosSci gastronomicznej w zwigzku z wiekszg liczba lokali rozwijanych pod marka
Pasibus). Dodatkowo, od 1 marca 2023 r. w Grupie Agora rozpoznawana jest amortyzacja wartoSci godziwych
kupionych aktywow grupy Eurozet. Koszty amortyzacji pozostatych segmentéw byty w drugim kwartale 2023 r.
nizsze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Koszty reprezentacji i reklamy Grupy Agora wyniosty 19,1 min zt i byty wyisze o 36,4% od tych odnotowanych w
drugim kwartale 2022 r. Byt to gtdwnie efekt konsolidacji segmentu Radio z wynikami grupy Eurozet. W zwigzku z
wyzszymi wydatkami reklamowymi w Gazeta.pl wyzsze koszty ponidst rowniez segment Internet. Koszty reklamy i
reprezentacji pozostatych segmentéw byty w drugim kwartale 2023 r. nizsze niz w analogicznym okresie roku
ubiegtego.

Koszty operacyjne Grupy netto w drugim kwartale 2023 r. raportowane w ujeciu bez MSSF 16 wyniosty 332,7 min zt i
byty wyzsze 0 19,3% niz w analogicznym okresie 2022 r.

W pierwszym pétroczu 2023 r. koszty operacyjne netto Grupy Agora wzrosty o 14,1% do 627,0 min zt. Byly one
wyzsze w segmentach Radio, Film i Ksigzka oraz Reklama Zewnetrzna, nizsze zas w segmentach Internet oraz Prasa
Cyfrowa i Drukowana. Istotny wptyw na poziom kosztow operacyjnych pierwszego potrocza 2023 r. miata
konsolidacja z grupg Eurozet od 1 marca 2023 r. W okresie styczen - czerwiec 2023 r. nie wystgpity zadne zdarzenia o
charakterze jednorazowym. Pozytywny wptyw na poziom kosztéw operacyjnych pierwszego potrocza 2022 r. miato
odwrdcenie odpisu aktualizujgcego wartos¢ rzeczowych aktywoéw trwatych w wysokosci 1,8 min ujete w drugim
kwartale 2022 r. Z kolei negatywny wptyw miat za$ odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci praw do uzytkowania
aktywow w wysokosci 0,6 min zt, dokonany w pierwszym kwartale 2022 r. Obydwa odpisy dotyczyty gtéwnie spotki
Helios S.A.
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Podobnie jak w samym drugim kwartale najwiekszg pozycje wéréd wydatkéw Grupy w pierwszym poétroczu 2023 r.
stanowity koszty ustug obcych, ktore wyniosty 213,0 min zt i byty wyzsze o 17,3% w pordwnaniu z analogicznym
okresem 2022 r. Koszty te wzrosty niemal we wszystkich segmentach - wyjatkiem byt segment Internet. Najwiekszy
ich wzrost miat miejsce w segmencie Radio i spowodowany byt konsolidacjg wynikow grupy Eurozet. Pozycja ustugi
obce obejmuje w Radiu, oprécz kosztow posrednictwa w sprzedazy reklam w stacjach innych nadawcéw oraz w
sprzedazy reklam w kinach Helios (ustuga swiadczona do korica 2022 r.) m.in.: koszty czynszéw i optat dzierzawnych,
ustug marketingowych, ustug produkcyjnych, a takze optaty operatorskie. Kolejnym segmentem, w ktérym
zwiekszyty sie koszty ustug obcych, byt Film i Ksigzka. Ich wzrost zwigzany byt z dziatalnoscig kinowa - z wyzszymi
kosztami zakupu kopii filmowych. Wyzsze byty réwniez koszty ustug obcych w Wydawnictwie Agora, natomiast
nizsze w dziatalnosci filmowej i gastronomicznej. Wzrost kosztow ustug obcych segmentu Reklama Zewnetrzna
wynikat gtdwnie z wyzszych kosztéw utrzymania systemu i realizacji kampanii reklamowych. Wyisze koszty ustug
obcych ponidst rowniez segment Prasa Cyfrowa i Drukowana. Do zwiekszenia sie tej kategorii kosztowe] najbardziej
przyczynity sie ustugi posrednictwa sprzedazy oraz czynsze i optaty dzierzawne. W pierwszym pétroczu 2023 r. z
powodu zmian restrukturyzacyjnych wprowadzonych w segmencie Prasa Cyfrowa i Drukowana spadty koszty najmu
powierzchni oraz koszty IT. Internet byt segmentem, w ktérym zaobserwowano spadek kosztow ustug obcych. Nizsze
koszty Internetu byty pochodng nizszych kosztéow w spétce Yieldbird, co wigzato sie przede wszystkim ze spadkiem
kosztéw dzierzawy powierzchni reklamowych i z nizszymi wptywami ze sprzedazy ustug reklamowych. Nizsze byty
rowniez koszty ustug obcych w grupie HRIink, co przede wszystkim wynika z nizszych kosztow zakupu ogtoszen.
Wzrost kosztéw ustug obcych miat natomiast miejsce w Gazeta.pl.

Koszty wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikéw stanowity 201,9 min zt i byty wyzsze o 11,1% od tych
odnotowanych w pierwszym pétroczu 2022 r. Naktady na wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracownikdow
wzrosty niemal we wszystkich segmentach operacyjnych Grupy i jej pionach wspomagajgcych. Wyjatkiem byty
segment Prasa Cyfrowa i Drukowana oraz Film i Ksigzka - to efekt restrukturyzacji przeprowadzonej w tych obszarach
w czwartym kwartale 2022 r. Najwiekszy wzrost w tej kategorii miat miejsce w segmencie Radio, gtéwnie z powodu
konsolidacji wynikéw grupy Eurozet.

Wozrost kosztdw zuzycia materiatéw i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materiatéw o 19,0% do 78,3
min zt odnotowany w pierwszym pétroczu 2023 r. wigzat sie ze zwiekszeniem tego rodzaju wydatkéw we wszystkich
segmentach. Najwiekszy wzrost tej pozycji kosztowej widoczny byt w segmencie Film i Ksigzka i zwigzany byly
gtéwnie ze wzrostem wptywdw ze sprzedazy barowej w kinach oraz ze sprzedazy w restauracjach.

Koszty amortyzacji byly wyzisze o 6,8% i wyniosty 84,8 min zt. Wzrost tej pozycji kosztowej widoczny byt w
segmencie Radio (konsolidacja wynikéw grupy Eurozet) oraz w segmencie Film i Ksigzka (amortyzacja w dziatalnosci
gastronomicznej w zwigzku z wiekszg liczba lokali rozwijanych pod markg Pasibus). Dodatkowo, od 1 marca 2023 r. w
Grupie Agora rozpoznawana jest amortyzacja wartosci godziwych kupionych aktywow grupy Eurozet. Koszty
amortyzacji segmentdw Reklama Zewnetrzna oraz Prasa Cyfrowa i Drukowana byty w pierwszym potroczu 2023 r.
nizsze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego. Koszty segmentu Internet pozostaty na niezmienionym poziomie.

Koszty reprezentacji i reklamy Grupy Agora wyniosty 30,7 min zt i byty wyzsze o 19,0% od tych odnotowanych w
okresie styczen - czerwiec 2022 r. Byt to gtownie efekt konsolidacji segmentu Radio z wynikami grupy Eurozet. W
zwigzku z wyzszymi wydatkami reklamowymi w Gazeta.pl. wyzsze koszty ponidst rowniez segment Internet. Koszty
reklamy i reprezentacji segmentéw Film i Ksigzka oraz Prasa Cyfrowa i Drukowana byty w pierwszym pétroczu 2023 r.
nizsze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego, koszty segmentu Reklama Zewnetrzna pozostaty zas na tym
samym poziomie.

Koszty operacyjne Grupy netto w ujeciu bez MSSF 16 w pierwszym potroczu 2023 r. stanowity 639,8 min zt i
zwiekszyty sie 0 14,3% w poréwnaniu z analogicznym okresem 2022 r.
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3. PERSPEKTYWY

Wedtug dostepnych prognoz makroekonomicznych trzeci i czwarty kwartat 2023 r. przyniosg utrzymanie wolnego
wzrostu gospodarczego, inflacje utrzymujgca sie na wysokim poziomie oraz wysokie ceny surowcow energetycznych,
zywnosci, towardw i ustug. Rozwdj sytuacji gospodarczej w kraju w kolejnych okresach charakteryzowaé bedzie
rowniez duza niepewnos¢ m.in. z uwagi na dalszy przebieg konfliktu zbrojnego w Ukrainie i jego skutki
geopolityczne. Waznym czynnikiem oddziatujgcym na Grupe Agora jest rowniez presja ptacowa i wzrost ptacy
minimalnej w 2023 roku. Od 1 stycznia 2023 r. minimalne wynagrodzenie brutto za prace wzrosto z 3 010 zt do 3 490
zt, a minimalna stawka godzinowa wynosi 22,80 zt. Kolejna podwyzka ptacy minimalnej nastgpita od 1 lipca 2023 r.,
kiedy wzrosta do 3 600 zt brutto, a minimalna stawka godzinowa wyniosta 23,50 zt.

Z drugiej strony w pierwszym kwartale 2023 r. Agora S.A. przejeta kontrole nad grupg Eurozet i z dniem 1 marca
2023 r. wyniki grupy Eurozet konsolidowane sg wraz z wynikami Agora S.A. Wzmocnienie segmentu radiowego o
kolejne stacje przyczyni sie do umocnienia pozycji na rynku i zwiekszenia potencjatu sprzedazowego w kolejnych
kwartatach 2023 r. Zmiana ta bedzie miata istotny wptyw na przychody i koszty w segmencie Radio.

Powyzsze czynniki beda miaty wptyw zaréwno na potencjat przychodowy Grupy Agora, jak i na wzrost kosztow
prowadzenia dziatalnosci.

3.1. Przychody
3.1.1 Rynek reklamy [3]

W drugim kwartale 2023 r. warto$s¢ wydatkdw na reklame w Polsce wzrosta o prawie 6,5% w stosunku do
analogicznego okresu 2022 r. Reklamodawcy wydali w tym czasie na promowanie swoich produktow i ustug okoto
3,1 mld zt. Wzrost wydatkéw reklamowych dotyczyt wszystkich segmentéw rynku z wyjatkiem dziennikéw. W
pierwszym kwartale 2023 r. dynamika rynku reklamowego wyniosta prawie 6,0%, a wzrost wydatkow dotyczyt
wszystkich mediéw z wyjatkiem prasy.

Dynamika rynku reklamowego, zarowno w pierwszym jak i w drugim kwartale 2023 r. byta lepsza od oczekiwan.
Spdtka postanowita zmieni¢ swoje oczekiwania co do tempa wzrostu catego rynku reklamy oraz prawie wszystkich
segmentow rynku w catym 2023 roku. Agora oczekuje, ze dynamika wydatkow na reklame w Polsce w 2023 r. bedzie
na poziomie okoto 4,0 - 6,0%. Spdtka zdecydowata sie na korekte prognoz, mimo duzej niepewnosci odnosnie skali
spowolnienia gospodarczego w kraju, poziomu inflacji i kosztdw funkcjonowania przedsiebiorstw oraz w zwigzku z
sytuacja geopolityczng w regionie.

Aktualne dane o szacowanych dynamikach zmian wartosci wydatkéw reklamowych w poszczegdlnych mediach
zaprezentowano w tabeli ponizej:

Tab. 8
Wydatl(l na Telewizja Internet Radio Reklama Prasa Kino
reklame ogotem zewnetrzna
4,0-6,0% @ 1,0%-4,0% 4,0-7,0% 2,0-5,0% 5,0-10,0% (8,0%)-(5,0%) 20,0-25,0%

Inwestycja w grupe Eurozet miata pozytywny wptyw na osiggniete przychody segmentu Radio. Segment odnotowat
wzrost przychodow o 138,8% w pierwszym poétroczu 2023 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego
roku. Zaréwno konsolidacja grupy radiowej jak i wzrost wydatkow na reklame w segmencie Radio przyczyni sie do
stopniowego wzrostu przychodéw reklamowych w kolejnych kwartatach 2023 r.

Jednoczesénie warto zauwazy¢, ze ze wzgledu na wiele czynnikdw niepewnosci i gwattowne zmiany w otoczeniu
rynkowym wywotane czynnikami makroekonomicznymi czy geopolitycznymi trudno jest dokonywad
dtugoterminowych zatozen, dlatego tez powyzsze szacunki mogg byé obarczone btedem, a ich trafnos¢ duzo
mniejsza niz w okresach wiekszej przewidywalnosci.
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3.1.2. Sprzedaz biletow

Najistotniejszymi czynnikami wptywajacymi na frekwencje w polskich kinach s3: repertuar, warunki pogodowe,
zamoznosc polskiego spoteczeristwa oraz odlegtosé do kina. Z dostepnych informacji wynika, ze liczba sprzedanych
biletéw w polskich kinach w pierwszym pétroczu 2023 r. wyniosta blisko 21,4 mIn, co oznacza wzrost o 8,1% w
poréwnaniu z 2022 r. Warto zaznaczy¢, ze zauwazalny, negatywny wptyw na dynamike odbudowy dziatalnosci
kinowej po pandemii majg spowolnienie gospodarcze, wysoka inflacja i zaburzenia na rynku polskiej produkcji
filmowe;.

Agora szacuje, ze w 2023 r. frekwencja w kinach bedzie wyzsza o okoto 10,0% w poréwnaniu z 2022 r., ale wcigz
nizsza niz w rekordowym 2019. Szacunek zostat oparty o wyniki sprzedazowe biletéw do kin sieci Helios w
pierwszych siedmiu miesigcach 2023 roku. Ewentualna petna odbudowa widowni w ocenie spétki bedzie trwata nie
krécej niz kilka lat.

3.1.3 Sprzedaz wydawnictw

W kolejnych kwartatach 2023 r. utrzymajg sie negatywne trendy dotyczgce spadku sprzedazy egzemplarzowe;j
dziennikdw w formie drukowanej. Agora rozwija sprzedaz dostepu do tresci Wyborcza.pl w formie prenumeraty
cyfrowej. Na koniec czerwca 2023 r. liczba ptatnych prenumerat cyfrowych Gazety Wyborczej wyniosta 295 tys. co
oznacza utrzymanie zblizonego poziomu w stosunku do analogicznego okresu 2022 r. W miesigcach styczen -
czerwiec 2023 r. wptywy ze sprzedazy wydawnictw segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana byty na zblizonym
poziomie jak w analogicznym okresie w 2022 r. Rzutowata na to gtéwnie nizsza sprzedaz papierowego wydania
Gazety Wyborczej, przy wzroscie przychodow ze sprzedazy subskrypcji Wyborcza.pl. W zwigzku z tym Agora oczekuje
utrzymania trendéw sprzedazy Gazety Wyborczej, zardwno wydania papierowego, jaki wersji cyfrowej.

3.2 Koszty operacyjne

Catkowite koszty operacyjne Grupy Agora w 2023 r. bedg wyzsze od tych odnotowanych w 2022 r. Wptynie na to
przede wszystkim wzrost kosztow materiatdow i energii oraz ustug obcych, nastepujgcy w zwigzku z trwajgcym
pogorszeniem koniunktury gospodarczej. Decydujacy wptyw na wzrost kosztéow operacyjnych Grupy bedg miaty
wyizsze koszty zuzycia materiatéw i energii, koszty ustug obcych, wynagrodzen i swiadczen dla pracownikéw - za
wyjatkiem segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana, a takze reprezentacji i reklamy. W pierwszym kwartale 2023 r.
Agora S.A. dokonata przejecia grupy Eurozet, co przetozy sie na wyisze koszty w kazdej pozycji kosztowej.
Szczegbtowy wptyw na koszty pierwszego poétrocza zostat opisany w czesci IV B Radio. Dodatkowo, ze wzgledu na
ograniczone koszty inwestycji w Grupie, gtdwnie w segmencie Film i Ksigzka, koszty amortyzacji beda nizsze.

3.2.1 Koszty ustug obcych

Koszty ustug obcych w trzecim kwartale 2023 r. zaleze¢ bedg w duzej mierze od kosztow odptatnosci za kopie
filmowe, powigzanych bezposrednio z frekwencjg w kinach i poziomem przychoddéw ze sprzedazy biletow, kursu
wymiany EUR do PLN, kosztéw dzierzawy powierzchni reklamowych oraz liczby zrealizowanych kampanii
reklamowych. Na spadek tej pozycji kosztowej rzutowaé bedzie zmiana modelu biznesowego spétki Yieldbird w
kierunku modelu produktowego.

3.2.2 Koszty wynagrodzen i swiadczen dla pracownikow

Wedtug szacunkdéw spotki w 2023 r. koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikdw bedg na wyzszym
poziomie niz w 2022. W 2023 r., zgodnie z rozporzgdzeniem Rady Ministrow z dnia 13 wrzesnia 2022 r., minimalne
wynagrodzenie wzrosto od 1 stycznia z 3010 zt do 3490 zt, a od 1 lipca wzrosta do kwoty 3600 zt, co réwniez bedzie
miato wptyw na wzrost kosztow wynagrodzen i Swiadczen dla pracownikéw w 2023 r. Ta kategoria kosztéw zwiekszy
sie w kazdym segmencie operacyjnym Grupy i w jej dziatach wspomagajacych a w szczegdlnosci w segmencie
kinowym.
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3.2.3 Koszty reprezentacji i reklamy

W trzecim kwartale 2023 r. Grupa Agora planuje realizowa¢ kolejne dziatania promocyjne w wiekszosci bizneséw w
celu odbudowywania ich pozycji rynkowej. Poziom wydatkéw ponoszonych na ten cel bedzie uzalezniony od
dynamiki zmian zachodzacych w poszczegdlnych mediach, liczby uruchamianych projektéw rozwojowych, a takze
rynkowe] aktywnosci konkurencji. Biorgc powyzisze czynniki pod uwage, spdtka szacuje, iz w 2023 r. koszty
reprezentacji i reklamy bedga na zblizonym poziomie jak w 2022 w wiekszosci biznesdw Grupy. Ta kategoria kosztéw
wzrosnie w segmentach Internet i Radio.

3.2.4 Koszty materiatow i energii

W 2023 r. na wysoko$¢ tej pozycji kosztowej wptyw bedzie miata dziatalnos¢ poligraficzna prowadzona w ramach
Grupy, a w szczegdlnosci koszty materiatéw produkcyjnych, wolumen produkcji oraz kurs wymiany EUR do PLN.
Wozrost tej kategorii kosztéw nastgpi rowniez w segmentach Film i Ksigzka, a takze Reklama Zewnetrzna.

W Grupie Agora od kilku lat funkcjonuje grupa zakupowa, ktéra kontraktuje energie na gietdzie dla Agory S.A. (w tym
dziatalnosci poligraficznej) oraz Grupy Radiowej Agory. Dzieki temu dla tych obszaréw zabezpieczono energie na caty
2023 r. Dodatkowo, dzieki projektowi modyfikacji energetycznej budynku przy Czerskiej 8/10 w Warszawie o ok.
30,0% ograniczone zostato zuzycie energii.

3.3 Kierunki strategiczne na lata 2023-2026

Oprécz poprawy wynikow pierwszy kwartat 2023 roku przynidst tez dwa wazne dla Agory wydarzenia. Byty nimi
zgoda Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy na wydzielenie spotek z Agory S.A. oraz przejecie
Eurozetu, czyli realizacja kolejnego etapu najwiekszej inwestycji w media w historii Grupy. Dzieki tej transakcji Grupa
Agora zajmuje pozycje 4. grupy medialnej w Polsce, po najwiekszych stacjach telewizyjnych.

W nawigzaniu do wydarzen z poczatku 2023 roku Zarzad zaprezentowat 26 kwietnia kierunki strategiczne na lata
2023-2026. Stanowig one fundament dla rozwojowych dziatar catej organizacji i bazujg na silnych stronach Grupy,
jakimi sg przede wszystkim wysoka jakosé¢ oferowanych tresci i ustug, atrakcyjna grupa odbiorcéw oraz bardzo
szeroki zasieg medidow, a takie przewagi zwigzane z dotychczasowym rozwojem rozwigzan cyfrowych i
subskrypcyjnych.

Strategicznymi kierunkami rozwojowymi dla Grupy Agora na lata 2023-2026 s3:

e  Rozwdj mediowych bizneséw i ich zasiegu wsréd odbiorcéw w Polsce;
e Rdéznorodnosé i autonomia biznesdw oraz otwarcie na zewnetrznych inwestoréw;

e Nowy zarzadczy model operacyjny, pozwalajgcy na standaryzacje procesow back-office’owych z
uwzglednieniem samodzielnosci bizneséw;

e Zwiekszanie wartosci dla akcjonariuszy oraz podniesienie efektywnosci finansowej catej organizacji;

Osiggniecie wyniku na poziomie EBITDA powyzej 200 min zt (bez MSSF 16).

W efekcie w 2026 r. Grupa Agora chce byé w TOP3 najwiekszych polskich firm medialnych, docierajagc do
kilkudziesieciu milionéw osdb z waznymi, atrakcyjnymi tresciami i zapewniajgc klientom najefektywniejszg oferte
reklamowa.
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I ITII. WYNIKI FINANSOWE

1. SPOLKI WCHODZACE W SKEAD GRUPY AGORA

Skrécone pétroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za pierwsze poétrocze 2023 r. obejmuje
konsolidacje Agory S.A. oraz 28 spotek zaleznych prowadzacych gtdwnie dziatalnos¢ internetowa, kinowa, radiowg,
gastronomiczng oraz w segmencie reklamy zewnetrznej. Ponadto, na dzien 30 czerwca 2023 r. Grupa posiadata
udziaty w spotce wspotkontrolowanej Instytut Badan Outdooru IBO Sp. z 0.0. oraz w spotce stowarzyszonej ROI
Hunter a.s.

Szczegdtowa lista spétek wchodzacych w sktad Grupy Agora znajduje sie w nocie 11, a opis zmian organizacji Grupy
Agora w nocie 12 do skréconego pétrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

2. RACHUNEK ZYSKOW I STRAT GRUPY AGORA

Tab. 9
] I 9% zmi . p % zmi
w min zt kwartat kwartat Z;;v;zr;y g | pofrocze yzzor;;azg
2023 2022 2022 2023 2022 2022
Przychody ze sprzedazy netto (1) 326,9 261,8 24,9% 622,7 514,9 20,9%
Sprzedaz ustug reklamowych 181,8 129,7 40,2% 306,1 234,2 30,7%
Sprzedaz biletéw do kin 42,1 39,1 7,7% 104,1 86,4 20,5%
Sprzedaz wydawnictw 33,9 33,2 2,1% 67,4 66,2 1,8%
Sprzedaz barowa w kinach 25,1 23,0 9,1% 59,0 45,4 30,0%
Sprzedaz gastronomiczna 10,7 10,1 5,9% 19,8 17,9 10,6%
Przychody z dziatalnosci filmowej 3,1 2,9 6,9% 8,6 18,7 (54,0%)
Pozostata sprzedaz 30,2 23,8 26,9% 57,7 46,1 25,2%
Koszty operacyjne netto, w tym: (326,2) (273,6) 19,2% (627,0) (549,4) 14,1%
Ustugi obce (112,5) (87,9) 28,0% (213,0) (181,6) 17,3%
Wynagrodzenia i Swiadczenia (105,0) (91,6) 14,6% (201,9) (181,8) 11,1%
Zuzycie materifzfél./v i eneTgiiloraz wartosc (37,6) (33,7) 11.6% (78,3) (65,8) 19,0%
sprzedanych towardw i materiatow
Amortyzacja (44,1) (39,7) 11,1% (84,8) (79,4) 6,8%
Reprezentacja i reklama (19,1) (14,0) 36,4% (30,7) (25,8) 19,0%
Odpisy aktualizujgce (2) - 1,8 - ‘ - 1,2 -
Wynik operacyjny - EBIT 0,7 (11,8) - (4,3) (34,5) 87,5%
Wynik operacyjny - EBIT bez MSSF 16 (3) (5,8) (17,0) 65,9% (17,1) (45,0) 62,0%
Przychody i koszty finansowe netto, w tym: 20,8 (5,1) - 13,9 (18,5) -
Przychody z krétkoterminowych inwestycji 1,4 0,7 100,0% 2,4 1,1 118,2%
Koszty kredytow i leasingu (11,1) (8,9) 24,7% (21,4) (16,4) 30,5%
w tym koszty odsetek wynikajgce z MSSF 16 (7,3) (5,8) 25,9% (14,0) (11,2) 25,0%
RozZnice kursowe per saldo 28,5 (3,0) - 30,4 (9,3) -
w tym réznice kursowe wynikajgce z MSSF 16 26,6 (3,2) - 28,4 (9,5) -
Aktualizacja wyceny opcji put (4) 2,5 6,0 (58,3%) 2,5 6,0 (58,3%)
Zysk z tytutu wyceny udziatéw nabytej spotki ) i ) 479 i i
zaleznej (5) !
Udziat w j:ednostkach wycenianych metoda praw (0,5) 2,9 ) (3,8) a1 i
wiasnosci
Zysk/(strata) brutto 21,0 (14,0) - 53,7 (48,9) -
Podatek dochodowy (8,5) (3,6) (136,1%) (6,5) (1,8) (261,1%)
Zysk/(strata) netto 12,5 (17,6) - 47,2 (50,7) -
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I I i . . ¢ zmi
w min zt kwartat kwartat zggzr;y | pétrocze | péirocze szor;;azg
2023 2022 2022 2023 2022 2022
Przypadajacy/a na:
Akcjonariuszy jednostki dominujgcej 6,9 (16,0) - 39,5 (47,8) -
Udziaty niekontrolujace 5,6 (1,6) - 7,7 (2,9) -
marza EBIT (EBIT/Przychody) 0,2%  (4,5%) 4,7p.p. (0,7%) (6,7%) 6,0p.p.
marza EBIT bez MISSF 16 (3) (1,8%) (6,5%) 4,7p.p. (2,7%) (8,7%) 6,0p.p.
EBITDA (6) 44,8 26,1 71,6% 80,5 43,7 84,2%
marza EBITDA (EBITDA/Przychody) 13,7% 10,0% 3,7p.p. 12,9% 8,5% 4,4p.p.
EBITDA bez MSSF 16 (3) 18,2 4,2 333,3% 28,7 (0,1) -
marza EBITDA bez MSSF 16 (3) 5,6% 1,6%  4,0p.p. 4,6% (0,0%)  4,6p.p.

(1)

(2)

(3)

(4)

(5)

(6)

poszczegdlne pozycje przychodow ze sprzedazy, poza przychodami ze sprzedazy biletdw i barowej w kinach
oraz sprzedazy gastronomicznej, zawierajq przychody ze sprzedazy Wydawnictwa Agora i dziatalnosci
filmowej (funkcjonujgcych w ramach segmentu Film i Ksigzka), opisane szczegétowo w czesci IV.A
Sprawozdania Zarzqdu;

podana kwota w 2022 r. obejmuje odwrdcenie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci rzeczowych
aktywow trwatych Helios S.A. ujete w drugim kwartale 2022 r. oraz odpis aktualizujgcy z tytutu utraty
wartosci praw do uzytkowania aktywow w spdtfce Helios S.A. ujety w pierwszym kwartale 2022 r.;

wartos¢ wyniku operacyjnego EBIT i EBITDA z wytgczeniem wptywu Miedzynarodowego Standardu
Sprawozdawczosci Finansowej nr 16 Leasing;

w 2023 r. dotyczy aktualizacji wyceny zobowiqzan z tytutu opcji put przyznanych akcjonariuszom
niekontrolujgcym Helios S.A.; w 2022 r. dotyczy aktualizacji wyceny zobowiqzan z tytutu opcji put
przyznanych akcjonariuszom/udziatowcom niekontrolujgcym Helios S.A., Video OOH Sp. z o.0. oraz HRlink
Sp. zo.0.;

wycena udziatow na dzieri przejecia kontroli dotyczy transakcji przejecia kontroli nad grupq Eurozet
konsolidowang metodq petng od 1 marca 2023 r. (dodatkowe informacje dotyczqce transakcji zawarto w
nocie 12 do skréconego potrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego);

wskaznik EBITDA definiowany jest jako EBIT powiekszony o amortyzacje i odpisy z tytutu utraty wartosci
rzeczowych aktywow trwatych, wartosci niematerialnych oraz praw do uzytkowania aktywow. Definicje
wskaZnikow finansowych zostaty szczegétowo omdéwione w Przypisach do czesci IV niniejszego Komentarza
Zarzqdu.
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2.1. Wyniki wg gtéwnych segmentéw Grupy Agora za pierwsze potrocze 2023 r. [1]

Podstawowe produkty i ustugi oraz przychody i koszty operacyjne Grupy zostaly zaprezentowane i omodwione
w czesci IV niniejszego Sprawozdania Zarzadu (,, Wyniki operacyjne — gtéwne segmenty Grupy Agora”).

Tab. 10
Razem
. (dane
Filmi . Prasa . Reklama Pozy'q'e skonsoli-
w min zt . . Radio cyfrowa i Internet  uzgadniajace
Ksigzka zewnetrzna dowane)
drukowana (2) P
| pétrocze
2023
Przychody ze sprzedazy (1) 240,2 120,1 101,1 89,2 75,2 (3,1) 622,7
Udziat % 38,6% 19,3% 16,2% 14,3% 12,1% (0,5%) 100,0%
Koszty operacyjne, netto (1) (230,6) (104,6) (109,2) (78,5) (80,8) (23,3) (627,0)
Koszty operacyjne, netto bez
MSSF 16 (1) (240,7) (105,2) (109,2) (80,1) (80,8) (23,8) (639,8)
EBIT 9,6 15,5 (8,1) 10,7 (5,6) (26,4) (4,3)
EBIT bez MISSF 16 (0,5) 14,9 (81) 9,1 (5,6) (26,9) (17,1)
Przychody i koszty finansowe 13,9
Zysk z tytutu wyceny udziatow nabytej
L . 47,9
spotki zaleznej
Udziat WJednostkachIV\{ycenlanych (2,5) i (1,3) (3,8)
metodg praw wiasnosci
Podatek dochodowy (6,5)
Zysk netto 47,2
Przypadajacy na:
Akcjonariuszy jednostki dominujgcej 39,5
Udziaty niekontrolujace 7,7
EBITDA 51,2 23,0 (3,7) 27,9 0,4 (18,3) 80,5
EBITDA bez MSSF 16 15,3 19,5 (3,7) 16,6 04 (19,4) 28,7
Naktady inwestycyjne (3,8) (2,6) (0,5) (7,8) (3,4) (3,4) (21,5)

(1) podane kwoty nie zawierajq przychodow i petnych kosztéw promocji realizowanej bez wczesniejszej rezerwacji
pomiedzy segmentami Grupy; jedyne koszty, ktore sq prezentowane, to bezposrednie koszty zmienne kampanii na
nosnikach reklamy zewnetrznej - sq one alokowane z segmentu Reklama Zewnetrzna do pozostatych segmentow;

(2) pozycje uzgadniajgce zawierajg dane nieujete w poszczegdlnych segmentach, m.in. pozostate przychody i koszty
pionédw wspomagajgcych (scentralizowane funkcje technologiczne, administracyjno-finansowe z wytqczeniem
kosztow, ktére sq alokowane na segmenty) oraz koszty korporacyjne i Zarzqdu Agory S.A., wyltgczenia
konsolidacyjne oraz inne korekty uzgadniajgce dane prezentowane w raportach zarzqgdczych do
skonsolidowanych danych finansowych Grupy.

2.2. Przychody i koszty finansowe

Na wynik na dziatalnosci finansowej Grupy w pierwszym poétroczu 2023 r. wptyw miaty gtéwnie przychody finansowe
z tytutu wyceny udziatéw na dzien przejecia kontroli nad grupg Eurozet w kwocie 47,9 min zt, dodatnie rdznice
kursowe od wyceny bilansowej zobowigzan z tytutu uméw leasingu ujetych zgodnie z MSSF 16, przychody finansowe
z wyceny opcji put oraz odsetki od srodkdéw pienieznych. Przychody te zostaty czesciowo skompensowane przez
koszty prowizji i odsetek zwigzane z kredytami bankowymi i zobowigzaniami z tytutu leasingu.
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3. BILANS GRUPY AGORA

Tab. 11
% zmiany do % zmiany do
w min zt 30.06.2023 31.03.2023 31.03.2023 31.12.2022 31.12.2022
Aktywa trwate 1733,9 1762,2 (1,6%) 1496,3 15,9%
udziat w sumie bilansowej 83,2% 82,2% 1,0p.p. 83,4% (0,2p.p.)
Aktywa obrotowe 350,1 380,8 (8,0%) 296,8 18,0%
udziat w sumie bilansowej 16,8% 17,8% (1,0p.p.) 16,6% 0,2p.p.
RAZEM AKTYWA 2084,0 2143,0 (2,8%) 1793,1 16,2%
KaplFaf \.Nias.ny akcjonariuszy jednostki 713,5 706,6 1,0% 674,1 5,8%
dominujacej
udziat w sumie bilansowej 34,2% 33,0% 1,2p.p. 37,6%  (3,4p.p.)
Udziaty niekontrolujace 97,3 111,7 (12,9%) (0,1) -
udziat w sumie bilansowej 4,7% 52%  (0,5p.p.) - 4,7p.p.
Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 736,8 781,9 (5,8%) 708,6 4,0%
udziat w sumie bilansowej 35,4% 36,5% (1,1p.p.) 395% (4,1p.p.)
Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe 536,4 542,8 (1,2%) 410,5 30,7%
udziat w sumie bilansowej 25,7% 25,3% 0,4p.p. 22,9% 2,8p.p.
RAZEM PASYWA 2084,0 2143,0 (2,8%) 1793,1 16,2%

3.1. Aktywa trwale

Na wzrost wartosci aktywow trwatych, w poréwnaniu do 31 grudnia 2022 r., wptyneto gtdéwnie zwiekszenie wartosci
niematerialnych w zwigzku z przejeciem kontroli nad grupg Eurozet i ujeciem zwigzanej z tym przejeciem wartosci
firmy oraz wyceng aktywow grupy Eurozet do wartosci godziwej. Zwiekszenie to zostato czeSciowo skompensowane
zmniejszeniem inwestycji wycenianych metoda praw wtasnosci w wyniku przejecia kontroli nad grupg Eurozet oraz
zmniejszeniami z tytutu amortyzacji aktywow, ktdre zostaty czesciowo skompensowane nowymi naktadami
inwestycyjnymi.

Na spadek wartosci aktywow trwatych, w pordwnaniu do 31 marca 2023 r., wptynety gtdwnie odpisy amortyzacyjne
rzeczowych aktywoéw trwatych, wartosci niematerialnych i praw do uzytkowania aktywdw, ktdre zostaty czesciowo
skompensowane nowymi naktadami inwestycyjnymi.

3.2. Aktywa obrotowe

Na wzrost wartosci aktywéw obrotowych, w stosunku do 31 grudnia 2022 r., wptyneto gtdwnie zwiekszenie
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw w zwigzku z przejeciem kontroli nad
grupa Eurozet, zaklasyfikowanie aktywoéw trwatych przeznaczonych do sprzedazy do aktywow obrotowych oraz
wzrost rozliczerh miedzyokresowych czynnych.

Na spadek wartosci aktywéw obrotowych, w stosunku do 31 marca 2023 r., wptyneto gtéwnie zmniejszenie srodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw zwigzane m. in. z wyptatg dywidendy udziatowcom niekontrolujgcym, ktére zostato
czeSciowo skompensowane wzrostem naleznosci z tytutu dostaw i ustug.
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3.3. Zobowiazania i rezerwy dlugoterminowe

Na wzrost salda zobowigzan i rezerw dtugoterminowych, w stosunku do 31 grudnia 2022 r., wptyneto gtéwnie
przejecie kontroli nad grupg Eurozet oraz zwiekszenie zobowigzan z tytutu leasingu w zwigzku z modyfikacjami
umow leasingowych. Powyzsze zmiany zostaly czesciowo skompensowane zmniejszeniem zobowigzan z tytutu
kredytéw, zobowigzan finansowych z tytutu opcji put oraz pozostatych zobowigzan dtugoterminowych.

Na spadek salda zobowigzan i rezerw dtugoterminowych, w stosunku do 31 marca 2023 r., wptyneto gtéwnie
zmniejszenie salda zobowigzan z tytutu leasingu i kredytéw dtugoterminowych, zobowigzan finansowych z tytutu
opcji put i pozostatych zobowigzan dtugoterminowych, ktére zostato czesciowo skompensowane zwiekszeniem
zobowigzan z tytutu umoéw z klientami.

3.4. Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe

Na wzrost salda zobowigzan i rezerw krétkoterminowych, w stosunku do 31 grudnia 2022 r., wptyneto gtéwnie
zwiekszenie zobowigzan z tytutu pozyczek w zwigzku z zaciggnieciem pozyczki od SFS Ventures s.r.o. na nabycie
udziatéw w grupie Eurozet oraz wzrost rezerw na rabaty handlowe i zobowigzan z tytutu dywidend w zwigzku z
przejeciem kontroli nad grupga Eurozet.

Na spadek salda zobowigzan i rezerw krétkoterminowych, w stosunku do 31 marca 2023 r., wptyneto gtdwnie
zmniejszenie zobowigzan z tytutu dywidend, rozliczen miedzyokresowych przychoddw, rozliczen miedzyokresowych
kosztéw, zobowigzan z tytutu leasingu i pozyczek, zobowigzan z tytutu uméw z klientami, rezerw na rabaty handlowe
i funduszy specjalnych. Powyiszy spadek zostat czesciowo skompensowany zwiekszeniem zobowigzan z tytutu
dostaw i ustug, zobowigzan z tytutu kredytéw, zobowigzan finansowych z tytutu opcji put oraz zobowigzan z tytutu
podatkdéw.
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4. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY AGORA

Tab. 12
I I o I I o

%6 zmiany a . %6 zmiany

w min zt kwartat  kwartat 2023 do 2022 poétrocze poétrocze 2023 do 2022
2023 2022 2023 2022

Przepfyvyy Plenlezne netto z dziatalnosci 39.0 0,4 9.650,0% 895 32 2696,9%
operacyjnej
!Drzep’fywy. plgnlezne netto z dziatalnosci (11,5) (18,3) 37,2% (11,3) (35,1) 67,8%
inwestycyjnej
P.rzep’fywy.plenlezne netto z dziatalnosci (72,1) (6,5) (1009,2%) (64,9) (28,7) (126,1%)
finansowe;j
Razem przeptywy pieniezne netto (44,6) (24,4) (82,8%) 13,3 (60,6) -
Srodki pieniezne na koniec okresu 82,4 74,2 11,1% 82,4 74,2 11,1%

Na dzien 30 czerwca 2023 r. Grupa dysponowata srodkami pienieznymi i krotkoterminowymi aktywami finansowymi
w wysokosci 83,3 min zi, na ktdre sktadaty sie gotdwka i jej ekwiwalenty w wysokosci 82,4 min zt (kasa, rachunki i
lokaty bankowe) oraz udzielone pozyczki w wysokosci 0,9 min zt.

W pierwszym poétroczu 2023 r. Agora S.A. nie byta zaangazowana w opcje walutowe ani zadne inne instrumenty
pochodne o charakterze spekulacyjnym.

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu, biorgc pod uwage posiadane s$rodki wtasne, funkcjonujgcy w Grupie
system cash poolingu oraz dostepne limity kredytowe, Grupa Agora nie przewiduje wystgpienia probleméw z
ptynnoscig finansowg w zwigzku z realizacjg zamierzen inwestycyjnych.

4.1. Dzialalno$¢ operacyjna

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej w pierwszym pétroczu 2023 r. uksztattowaty sie na poziomie wyzszym
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego. Wptyneta na to poprawa wynikow operacyjnych jak rowniez
zmiany w kapitale obrotowym Grupy, w tym gtéwnie nizsze sptaty zobowigzan w poréwnaniu do analogicznego
okresu roku ubiegtego.

4.2. Dzialalno$¢ inwestycyjna

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej w pierwszym pétroczu 2023 r. to przede wszystkim
efekt wydatkéw na zakup rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych. Powyzsze wydatki zostaty
czeSciowo skompensowane wptywem przejecia kontroli nad grupg Eurozet oraz wptywami ze sprzedazy rzeczowych
aktywow trwatych i wartosci niematerialnych.

4.3. Dzialalnosc¢ finansowa

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej w pierwszym pétroczu 2023 r. wynikaty gtéwnie z
wydatkow na spfate zobowigzan z tytutu kredytéow i leasingu oraz dywidend wyptaconych udziatowcom
niekontrolujgcym. Wydatki te zostaty czesciowo skompensowane wptywami z kredytéw i pozyczek w zwigzku z
zaciggnieciem pozyczki od SFS Ventures s.r.o. na nabycie udziatéw w grupie Eurozet.




Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Agora za pierwsze pofrocze 2023 r. ,A(:'()RASA

5. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE [5]

Tab. 13
|
Il kwartat % zmiany 5t % zmiany
2022 2023 do 2022 POIrocze 55,3 do 2022
2022
Wskazniki rentownosci
rentownosé sprzedazy netto (6,1%) 8,2p.p. (9,3%) 15,6p.p.
rentownos¢ sprzedazy brutto 28,9% 4,2p.p. 26,8% 5,1p.p.
rentownos$¢ kapitatu wiasnego (8,7%) 12,6p.p. (12,7%) 24,1p.p.
Wskazniki efektywnosci
szybkos¢ obrotu zapaséw 13 dni (7,7%) 11 dni 18,2%
szybkos¢ obrotu naleznosci 41 dni 4,9% 46 dni (4,3%)
szybkos$¢ obrotu zobowigzan 27 dni - 29 dni -
Wskaznik ptynnosci (1)
wskaznik ptynnosci 0,8 - 0,8 -

Wskazniki finansowania (1)

stopa zadtuzenia 7,3% (2,1p.p.) 7,3% (2,1p.p.)

wskaznik pokrycia odsetek (6,5) 75,4% (10,9) 76,1%
kasowy wskaznik pokrycia odsetek (15,7) 96,8% (18,9) -

(1) wskazniki ptynnosci i finansowania zaprezentowano z wytqgczeniem wplywu zadtuzenia wynikajgcego z
zastosowania MSSF 16 Leasing.

Definicje wskaznikéw finansowych [5] zostaty omdwione na koncu czesci IV niniejszego Komentarza Zarzadu
(,,Wyniki operacyjne - gfowne segmenty Grupy Agora”).
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§ 1v. WYNIKI OPERACYJNE - GLOWNE SEGMENTY GRUPY AGORA
IV.A. FILM 1 KSIAZKA [1]

Segment Film i Ksigzka zawiera skonsolidowane pro-forma dane spétek: Helios S.A., Helios Media Sp. z 0.0,. NEXT
FILM Sp. z 0.0., Next Script Sp. z 0.0. i Step Inside Sp. z 0.0. (tworzacych grupe Helios) oraz Wydawnictwo Agora.

Tab. 14
I-1l I-1l
w min zt R ! kwartat 202;/" dzmzlzgg kwartat kwartat zozf;mzizg
2023 2022 o 2023 2022 o
Przychody ze sprzedazy, w tym: 105,0 95,6 9,8% 240,2 209,5 14,7%
Przychody ze sprzedazy biletow do kina 42,1 39,1 7,7% 104,1 86,4 20,5%
Przychody ze sprzedazy barowej 25,1 23,0 9,1% 59,0 45,4 30,0%
Przychody ze sprzedazy reklam w kinach (1) 7,8 6,3 23,8% 15,1 11,0 37,3%
Przychody z dziatalnosci gastronomicznej (2) 10,7 10,1 5,9% 19,8 17,9 10,6%
Przychody z dziatalnosci filmowej (1),(3),(4) 3,5 3,1 12,9% 9,8 20,6 (52,4%)
Przychody z dziatalnosci Wydawnictwa 12,4 11,2 10,7% 24,6 22,6 8,8%
Koszty operacyjne netto, w tym (5): (111,4) (103,0) 8,2% (230,6) (219,1) 5,2%
Koszty operacyjne netto bez MSSF 16 (5) (116,3) (107,1) 8,6% (240,7) (227,7) 5,7%
Ustugi obce (4), (5) (37,1) (34,2) 8,5% (82,0) (78,2) 4,9%
Wynagrodzenia i Swiadczenia (21,3) (22,2) (4,1%) (43,3) (45,2) (4,2%)
Zuzycie materia’fc?w i' energi? or’az wartos¢ (20,6) (18,7) 10,2% (43,0) (36,2) 18.8%
sprzedanych towardéw i materiatéw
Amortyzacja (5) (20,8) (20,6) 1,0% (41,6) (41,2) 1,0%
Reprezentacja i reklama (1) (4,5) (4,8) (6,3%) (8,9) (11,4) (21,9%)
Odpisy aktualizujace (6) - 1,7 - - 1,1 -
EBIT (6,4) (7,4) 13,5% 9,6 (9,6) -
marza EBIT (6,1%) (7,7%) 1,6p.p. 4,0% (4,6%) 8,6p.p.
EBIT bez MSSF 16 (11,3) (11,5) 1,7% (05) (182) 97,3%
marza EBIT bez MSSF 16 (10,8%) (12,0%) 1,2p.p. (0,2%) (8,7%) 8,5p.p.
EBITDA (7) 14,4 11,5 25,2% 51,2 30,5 67,9%
marza EBITDA 13,7% 12,0% 1,7p.p. 21,3% 14,6% 6,7p.p.
EBITDA bez MSSF 16 (7) (3,6) (4,3) 16,3% 15,3 (1,2) -
marza EBITDA bez MSSF 16 (3,4%) (4,5%) 1,1p.p. 6,4% (0,6%) 7,0p.p.

(1) podane kwoty nie zawierajq przychoddw i petnych kosztow wzajemnej promocji pomiedzy réznymi
dziatalnosciami Grupy Agora (jedynie bezposrednie koszty zmienne kampanii na nosnikach reklamy zewnetrznej),
jezeli taka promocja jest realizowana bez wczesniejszej rezerwacji;

(2) podane kwoty obejmujg sprzedaz w restauracjach Step Inside Sp. z 0.0.;
(3) podane kwoty obejmujg gtéwnie przychody z tytutu koprodukcji oraz dystrybucji filmow;

(4) przychody z dziatalnosci filmowej i koszty ustug obcych zostaty oczyszczone o transakcje wzajemne w obrebie
grupy Helios: miedzy Helios S.A. a NEXT FILM Sp. z 0.0.;

(5) dane uwzgledniajg alokowane koszty czesci dziatéw wspomagajqcych; w poprzednich latach koszty te nie byty w
tak istotnym zakresie alokowane do segmentow biznesowych; dane porownawcze zostaly odpowiednio
przeksztatcone;
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(6) pozycja odpisy aktualizujgce w drugim kwartale i pierwszym pdtroczu 2022 r. obejmuje odwrdcenie odpisu
wartosci aktywow trwatych spdtki Helios S.A. w wysokosci 1,7 min zt dokonanego w 2021 r. oraz odpis wartosci
aktywow trwatych Helios S.A. w wysokosci 0,6 min zt w pierwszym pdtroczu 2022 r.;

(7) wskaznik EBITDA definiowany jest jako EBIT powiekszony o amortyzacje i odpis wartosci aktywow trwatych.
Segment Film i Ksigzka odnotowat w drugim kwartale 2023 r. poprawe wynikdw operacyjnych dzieki lepszym
wynikom dziatalnosci kinowej. Strata na poziomie EBIT zmniejszyta sie do 6,4 min zt, a zysk na poziomie EBITDA
wzrost do 14,4 min zt. Warto zaznaczyé, ze pozytywny wptyw na wynik operacyjny na poziomie EBIT w drugim
kwartale 2022 r. miato odwrdcenie odpisu wartosci aktywow trwatych zwigzanych z dziatalnoscig spotki Helios S.A. w
wysokosci 1,7 min zt.

W drugim kwartale 2023 r. w ujeciu bez wptywu standardu MSSF 16 strata segmentu na poziomie EBIT wyniosta 11,3
min zt, a strata na poziomie EBITDA 3,6 min zi.

W pierwszym potroczu 2023 r. wyniki operacyjne segmentu Film i Ksigzka byty istotnie lepsze od wynikow
odnotowanych w tym samym okresie ubiegtego roku. Zysk na poziomie EBIT wynidst 9,6 min zt, a zysk na poziomie
EBITDA wzrdst do 51,2 min zt.

Wptyw na poréwnywalnosé¢ wynikdw segmentu z tym samym okresem ubiegtego roku miaty obowigzujgce w
pierwszym poétroczu 2022 r. ograniczenia zwigzane z pandemig COVID-19. Limity sprzedazy biletéw do kin oraz
miejsc w restauracjach na poziomie 30,0%, z wytgczeniem 0séb zaszczepionych, zniesione zostaty 1 marca 2022 r.
Dodatkowo, zauwazalny negatywny wptyw na wyniki dziatalnosci kinowej i gastronomicznej w pierwszym poétroczu
2022 r. miata inwazja zbrojna na Ukraine, ktéra czes¢ Polakéw zatrzymata w domach, a czes¢ zmotywowata do
niesienia pomocy uchodzcom z zaatakowanego kraju. Dodatkowo, w pierwszym poétroczu 2022 r. pozytywny wptyw
na wynik na poziomie EBIT miato odwrdcenie odpisu wartosci aktywéw trwatych zwigzanych z dziatalnoscig spotki
Helios S.A. w wysokosci 1,7 min zt, a negatywny wptyw miato dokonanie odpisu aktywdéw trwatych w Helios S.A. na
kwote 0,6 min zt.

W pierwszym pdtroczu 2023 r. w ujeciu bez wptywu standardu MSSF 16 strata segmentu na poziomie EBIT wyniosta
0,5 miIn zt, a zysk na poziomie EBITDA 15,3 min zt.

1. PRZYCHODY

Przychody segmentu Film i Ksigzka w drugim kwartale 2023 r. byty wyzsze w poréwnaniu z drugim kwartatem 2022 r.
09,8% i wyniosty 105,0 min zt.

Wozrosty wszystkie kategorie przychoddw. Wyzsze byty przychody z dziatalnosci kinowej, co byto zwigzane ze
wzrostem cen biletdw i produktdw w barach kinowych. W drugim kwartale 2023 r. w kinach sieci Helios sprzedano
2,0 min biletéw. Wptywy z tego tytutu zwiekszyty sie 0 7,7% do 42,1 min zt, a wptywy ze sprzedazy barowej - 0 9,1%
do 25,1 min zt. Sprzedaz biletéw przez internet odpowiadata w drugim kwartale 2023 r. za 44,4% catkowitych
wptywdw ze sprzedazy biletéw w kinach. Przychody ze sprzedazy reklam w kinach wyniosty 7,8 min zt i byty wyzsze w
poréwnaniu z drugim kwartatem 2022 r. 0 23,8%.

W drugim kwartale 2023 r. przychody segmentu z dziatalnosci gastronomicznej stanowity 10,7 min zt i byty wyzsze o
5,9%. Miato to zwigzek ze wzrostem wptywéw z dziatalnosci spétki Step Inside odnotowanym przede wszystkim
dzieki wzbogaceniu oferty i towarzyszacym temu dziataniom promocyjnym.

Wptywy segmentu Film i Ksigzka z dziatalnosci filmowej wzrosty o 12,9% i wyniosty 3,5 min zt. Spétka NEXT FILM
wprowadzita na ekrany kin w drugim kwartale 2023 r. jedng nowg produkcje: komedie romantyczng Skofowani w
rezyserii Jana Macierewicza. Dodatkowo, w réznych kanatach dystrybucji w drugim kwartale 2023 r. sprzedawano
rowniez produkcje, ktére miaty premiere kinowg we wczesniejszych terminach.

Przychody Wydawnictwa Agora wzrosty w drugim kwartale 2023 r. 0 10,7% do 12,4 min zt. Wzrost ten wynikat m.in.
z wyzszej sprzedazy, a wsréd najchetniej kupowanych publikacji Wydawnictwa Agora znalazty sie ksigzki Przedza. W
poszukiwaniu wewnetrznej wolnosci oraz Czuta przewodniczka. Kobieca droga do siebie Natalii de Barbaro oraz
thriller Nemezis autorstwa Macieja Siembiedy. W drugim kwartale 2023 r. przychody Wydawnictwa Agora ze
sprzedazy cyfrowej (sprzedaz wydawnictw wtasnych i innych wydawcow) byty wyzsze niz rok wczesniej o 8,5% i
wyniosty 5,1 min zt.

W pierwszym potroczu 2023 r. przychody segmentu Film i Ksigzka byty wyzsze w poréwnaniu z pierwszym poétroczem
2022 r. 0 14,7% i wyniosty 240,2 min zt.
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Wyzsze byty przychody z dziatalnosci kinowej, co byto zwigzane m.in z wzrostem sprzedazy biletéw w kinach sieci
Helios — w pierwszym potroczu 2023 r. sprzedano 4,9 min biletdw. Wptywy z tego tytutu zwiekszyty sie 0 20,5% do
104,1 min zt, natomiast wptywy ze sprzedazy barowej wzrosty o 30,0% do 59,0 min zt. Sprzedaz biletéw przez
internet odpowiadata w pierwszym potroczu 2023 r. za 45,1% catkowitych wptywow ze sprzedazy biletdéw w kinach.
Wyisze o 37,3% w pordéwnaniu z pierwszym podtroczem 2022 r. byty rowniez przychody ze sprzedazy reklam w
kinach, ktére wyniosty 15,1 min zt.

W pierwszym potroczu 2023 r. wyzsze o 10,6% byty przychody segmentu z dziatalnosci gastronomicznej, ktore
stanowity 19,8 min zt. Miato to zwigzek ze wzrostem wptywodw z dziatalnosci spétki Step Inside odnotowanym dzigki
wigkszej liczbie lokali.

Nizsze 0 52,4% byty wptywy segmentu Film i Ksigzka z dziatalnosci filmowej i wyniosty 9,8 min zt. Spétka NEXT FILM
wprowadzita na ekrany kin w pierwszym potroczu 2023 r. cztery nowe produkcje: komedie Na Twoim miejscu w
rezyserii Antonio Galdameza, Fenomen - dokumentalny film o twércy Wielkiej Orkiestry Swigtecznej Pomocy Jurku
Owsiaku w rezyserii Matgorzaty Kowalczyk, ekranizacje bestsellerowej powiesci Pokolenie Ikea w rezyserii Dawida
Grala oraz komedie romantyczng Skofowani w rezyserii Jana Macierewicza. Dodatkowo, w omawianym okresie w
roznych kanatach dystrybucji sprzedawano réwniez produkcje, ktdre miaty premiere kinowg we wczesdniejszych
terminach.

Przychody Wydawnictwa Agora wzrosty w pierwszym pétroczu 2023 r. o 8,8% do 24,6 min zt. Wzrost ten wynikat
m.in. z wyzszej sprzedazy, a wsrdd najchetniej kupowanych publikacji Wydawnictwa Agora znalazty sie m.in. ksigzki
Przedza. W poszukiwaniu wewnetrznej wolnosci oraz Czuta przewodniczka. Kobieca droga do siebie Natalii de
Barbaro, Maxima Culpa. Jan Pawet Il wiedziat Ekke Overbeeka oraz Dziady i dybuki autorstwa Jarostawa Kurskiego.
W pierwszym poétroczu 2023 r. przychody Wydawnictwa Agora ze sprzedazy cyfrowe] (sprzedaz wydawnictw
witasnych i innych wydawcéw) byty wyisze niz rok wezesniej 0 13,3% i wyniosty 10,2 min zi.

2. KOSZTY

Koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka wzrosty w drugim kwartale 2023 r. 0 8,2% i wyniosty 111,4 min zt. Na
poziom kosztéw operacyjnych tego biznesu w drugim kwartale 2022 r. miato wptyw odwrdcenie dokonanego w
czwartym kwartale 2021 r. odpisu wartosSci aktywéw trwatych spotki Helios S.A. w wysokosci 1,7 min zt.

Najwieksza kategorie stanowity wydatki na ustugi obce, ktére w drugim kwartale 2023 r. stanowity 37,1 min zt i byty
wyzsze 0 8,5% w porownaniu z drugim kwartatem 2022 r. Wzrost tej kategorii kosztdw zwigzany byt z dziatalnoscia
filmowa i dziatalnoscig Wydawnictwa Agora.

Zmniejszyly sie koszty wynagrodzen i Swiadczen segmentu na rzecz pracownikéw - 0 4,1%, do 21,3 min zt. Spadek tej
kategorii kosztéw zwigzany byt gtdéwnie z dziatalnoscig kinowg, jednoczesnie koszty wynagrodzen i Swiadczen na
rzecz pracownikow zwiekszyty sie w Wydawnictwie Agora.

Wzrost kosztdw zuzycia materiatéw i energii oraz wartosci sprzedanych towardéw i materiatéw o 10,2% do 20,6 min
zt wynikat z wyzszych wptywow ze sprzedazy barowe;.

Koszty reprezentacji i reklamy segmentu Film i Ksigzka zmniejszyty sie 0 6,3% i wyniosty 4,5 min zt. Nizsze byty koszty
reklamy w dziatalnosci kinowej i Wydawnictwie Agora, natomiast wyzsze byty koszty reklamy w dziatalnosci
filmowe;.

Nieznacznie wzrosty koszty amortyzacji segmentu, ktore stanowity 20,8 min zt. Wyzsza byta amortyzacja w
dziatalnosci gastronomicznej w zwigzku z wiekszg liczbg lokali rozwijanych pod markg Pasibus.

Koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka bez wptywu standardu MSSF 16 wzrosty w drugim kwartale 2023 r. 0 8,6%
do 116,3 min zt.

W pierwszym pétroczu 2023 r. koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka wzrosty o 5,2% i wyniosty 230,6 min zi.
Warto zaznaczyé, ze na poziom kosztéw operacyjnych tego biznesu w pierwszym pdtroczu 2022 r. wptyw miato
dokonanie odpisu aktywéw trwatych w Helios S.A. na kwote 0,6 mIn zt i odwrdcenie odpisu wartosci aktywow
trwatych spétki Helios S.A. w wysokosci 1,7 min zt.
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Koszty ustug obcych w poréwnaniu z pierwszym pétroczem 2022 r. wzrosty o 4,9% i stanowity 82,0 min zt, co byto
zwigzane z dziatalnoscia kinowa, tj. z wyzszymi kosztami zakupu kopii filmowych. Wyzsze byty réwniez koszty ustug
obcych w Wydawnictwie Agora, natomiast nizsze w dziatalnosci filmowej i gastronomicznej.

Zmniejszyty sie koszty wynagrodzen i Swiadczen segmentu - 0 4,2%, do 43,3 min zt. Koszty wynagrodzen i swiadczen
w dziatalnosci kinowej i dziatalnosci filmowej, a jednoczesnie zwiekszyly sie w Wydawnictwie Agora oraz w
dziatalnosci gastronomicznej.

Wzrost kosztdw zuzycia materiatdw i energii oraz wartosci sprzedanych towardéw i materiatéw o 18,8% do 43,0 min
zt wynikat z wyzszych wptywow ze sprzedazy barowej oraz w restauracjach.

Koszty reprezentacji i reklamy segmentu Film i Ksigzka zmniejszyty sie o 21,9% i wyniosty 8,9 min zt. Nizsze byly
koszty reklamy w dziatalnosci filmowej, Wydawnictwie Agora i dziatalnosci kinowej, natomiast wyzsze w dziatalnosci
gastronomicznej.

Nieznacznie wzrosty koszty amortyzacji segmentu, ktére stanowity 41,6 min zi. Amortyzacja byta wyisza w
dziatalnosci gastronomicznej, co jest skutkiem wiekszej liczby lokali rozwijanych pod markg Pasibus.

Koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka bez wptywu standardu MSSF 16 wzrosty w pierwszym poétroczu 2023 r. o
5,7% do 240,7 min zt.

3. NOWE INICJATYWY

Z poczatkiem 2023 r. rozpoczeta dziatalnos¢ spdtka Helios Media. Przejeta ona w petni reklamowa obstuge agencyjng
sieci kin Helios, co wptyneto na wzrost przychodéw segmentu Film i Ksigzka.

W dniu 6 kwietnia 2023 roku Spotka Helios otworzyta w Koszalinie 6-salowe kino, ktére ma 898 foteli oraz 12
dodatkowych miejsc dla 0sdb z niepetnosprawnoscig. Dwie sale w nowym kinie zostaty zrealizowane w unikatowym
koncepcie Helios Dream.
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§ 1v.B. RADIO

Segment Radio zawiera skonsolidowane pro-forma dane pionu radiowego w Agorze S.A., tzn. stacji ogdélnopolskiej
Radio ZET, 3 stacji ponadregionalnych nadajgcych pod markami Antyradio, Chillizet i TOK FM oraz 67 stacji lokalnych
nadajacych pod markami Ztote Przeboje, Plus Radio, Meloradio, Rock Radio oraz Radio Pogoda. Wyniki grupy
Eurozet konsolidowane sg od 1 marca 2023 r.

Tab. 15
I-11 I-11
w min 2t Il kwartat 1l kwartat % zmiany kwartat  kwartat % zmiany
2023 do 2022 2023 do 2022
2023 2022 2023 2022
Przychody ze sprzedazy, w tym: 80,0 27,5 190,9% 120,1 50,3 138,8%
Przychody ze sprzedazy reklamy 71,6 22,0 225,5% | 106,8 40,7 162,4%
radiowej (1), (2)
Koszty operacyjne netto, w tym: (2), (3) (65,3) (26,5) 146,4% (104,6) (51,3) 103,9%
I(;c;szty operacyjne netto bez MISSF 16 (2), (65,7) (26,7) 146,1%  (105,2) (51,7) 103,5%
Ustugi obce (28,3) (9,9) 185,9% (43,0) (19,6) 119,4%
Wynagrodzenia i Swiadczenia (22,8) (9,8) 132,7% (37,7) (19,6) 92,3%
Amortyzacja (4,6) (2,3) 100,0% (7,5) (4,4) 70,5%
Reprezentacja i reklama (2) (8,9) (3,1) 187,1% (12,0) (4,8) 150,0%
EBIT 14,7 1,0 1370,0% 15,5 (1,0) -
marza EBIT 18,4% 3,6% 14,8p.p. 12,9% (2,0%) 14,9p.p.
EBIT bez MSSF 16 14,3 0,8 1687,5% 14,9 (1,4) -
marza EBIT bez MSSF 16 17,9% 2,9% 150p.p.  124%  (2,8%) 15,2p.p.
EBITDA 19,3 3,3 484,8% 23,0 3,4 576,5%
marza EBITDA 24,1% 12,0% 12,1p.p. 19,2% 6,8% 12,4p.p.
EBITDA bez MSSF 16 17,1 2,3 643,5% 19,5 1,5 1 200,0%
marza EBITDA bez MSSF 16 21,4% 8,4% 13,0p.p. 16,2% 3,0% 13,2p.p.

(1) przychody ze sprzedazy reklam obejmujq sprzedaz wtasnego i obcego czasu antenowego zwigzang ze
Swiadczonymi ustugami posrednictwa;

(2) podane kwoty nie zawierajq przychoddw i petnych kosztéw wzajemnej promocji pomiedzy réinymi
dziatalnosciami Grupy (jedynie bezposrednie koszty zmienne kampanii na nosnikach reklamy zewnetrznej), jezeli taka
promocja jest realizowana bez wczesniejszej rezerwacji.

(3) dane uwzgledniajq alokowane koszty czesci dziatow wspomagajqcych; w poprzednich latach koszty te nie byty w
tak istotnym zakresie alokowane do segmentéw biznesowych; dane poréwnawcze zostaty odpowiednio
przeksztafcone.

W drugim kwartale 2023 r. wyniki operacyjne segmentu Radio, zaréwno na poziomie EBIT, jak i EBITDA, byty wyzsze
niz w analogicznym okresie roku ubiegtego i wyniosty odpowiednio 14,7 min zt oraz 19,3 min zt. Wptyw na te
rezultaty miata konsolidacja z grupg Eurozet.

W pierwszym potroczu 2023 r. wyniki operacyjne segmentu Radio, zaréwno na poziomie EBIT, jak i EBITDA, byty
wyzsze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego i wyniosty odpowiednio 15,5 min zt oraz 23,0 min zt. Wptyw na te
rezultaty miata konsolidacja z grupg Eurozet.

W drugim kwartale 2023 r. wynik operacyjny segmentu na poziomie EBIT bez uwzgledniania wptywu standardu
MSSF 16 wynidst 14,3 min zt, zas wynik na poziomie EBITDA stanowit 17,1 min zt.

W pierwszym podtroczu 2023 r. wynik operacyjny segmentu na poziomie EBIT bez uwzgledniania wptywu standardu
MSSF 16 wynidst 14,9 min zt, zas wynik na poziomie EBITDA stanowit 19,5 min zt.
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1. PRZYCHODY [3]

W drugim kwartale 2023 r. przychody segmentu Radio zwiekszyty sie 0 190,9% w porédwnaniu z drugim kwartatem
2022 r. i wyniosty 80,0 min zt. W tym okresie przychody ze sprzedazy reklamy radiowej wzrosty o 225,5% do kwoty
71,6 min min zt. Wptyw na takie odchylenie miata konsolidacja z grupg Eurozet oraz wprowadzenie wspdlnej oferty
sprzedazowe;j.

W drugim kwartale 2023 r. wptywy cyfrowe segmentu byty wyzsze o 190,0% w pordwnaniu z drugim kwartatem
2022 r. Wptyw na takie wyniki miata konsolidacja z grupa Eurozet. Zwiekszyty sie zaréwno przychody z reklamowych
ustug internetowych, jak i przychody z tytutu sprzedazy subskrypcji Premium TOK FM. Liczba sprzedanych subskrypcji
Premium TOK FM wzrosta na koniec drugiego kwartatu 2023 r. do 34,1 tys.

W pierwszym pétroczu 2023 r. przychody segmentu Radio zwiekszyty sie o 138,8% w porownaniu z pierwszym
potroczem 2022 r. i wyniosty 120,1 min zt. Przychody ze sprzedazy reklamy radiowej zwiekszyty sie o 162,4% do
kwoty 106,8 min zt. Wptyw na takie odchylenie miata konsolidacja z grupg Eurozet, a takze wprowadzenie wspdlnej
oferty sprzedazowej.

W pierwszym poétroczu 2023 r. wptywy cyfrowe segmentu byty wyisze o 152,8% w pordwnaniu z pierwszym
potroczem 2022 r. Wptyw na takie wyniki miata konsolidacja z grupg Eurozet. Zwiekszyly sie zaréwno przychody z
reklamowych ustug internetowych, jak i przychody z tytutu sprzedazy subskrypcji Premium TOK FM.

Ponadto z poczatkiem 2023 r. Helios Media Sp. z 0.0. przejat reklamowg obstuge agencyjng sieci kin Helios, co miato
negatywny wptyw na poziom przychodéw w segmencie Radio.

2. KOSZTY

W drugim kwartale 2023 r. koszty operacyjne segmentu Radio wzrosty o 146,4% w poréwnaniu z drugim kwartatem
2022 r. i wyniosty 65,3 min zt. Wptyw na poziom kazdej z prezentowanych kategorii kosztéw miata konsolidacja z
grupg Eurozet.

Koszty ustug obcych zwiekszyty sie w drugim kwartale o 185,9% i wyniosty 28,3 min zt. Pozycja ustugi obce obejmuje,
oprocz kosztéw posrednictwa w sprzedazy reklam w stacjach innych nadawcéw oraz w sprzedazy reklam w kinach
Helios (ustuga Swiadczona do korica 2022 r.) m.in.: koszty czynszow i optat dzierzawnych, ustug marketingowych,
ustug produkcyjnych, a takze optaty operatorskie.

Koszty wynagrodzen i $wiadcze wyniosty 22,8 min zt i byty o 132,7% wyisze niz w analogicznym okresie roku
ubiegtego.

Koszty reklamy i reprezentacji w okresie kwiecien - czerwiec 2023 r. wzrosty o 187,1% do kwoty 8,9 min zt.

Koszty operacyjne segmentu Radio prezentowane bez uwzglednienia wptywu standardu MSSF 16 wyniosty 65,7 min
zt i byty 0 146,1% wyzsze niz w analogicznym okresie 2022 r.

W pierwszym poéfroczu 2023 r. koszty operacyjne segmentu Radio wzrosty o 103,9% w porédwnaniu z pierwszym
potroczem 2022 r. i wyniosty 104,6 min zt. Wptyw na poziom kazdej z prezentowanych kategorii kosztow miata
konsolidacja z grupg Eurozet.

Koszty ustug obcych zwiekszyty sie o 119,4% i wyniosty 43,0 min zt. Pozycja ustugi obce obejmuje, oprocz kosztow
posrednictwa w sprzedazy reklam w stacjach innych nadawcéw oraz w sprzedazy reklam w kinach Helios (ustuga
Swiadczona do konca 2022 r.) m.in.: koszty czynszéw i optat dzierzawnych, ustug marketingowych, ustug
produkcyjnych, a takze optaty operatorskie.

Koszty wynagrodzen i Swiadczen w pierwszym poétroczu wyniosty 37,7 min zt i bylty o 92,3% wyisze niz w
analogicznym okresie roku ubiegtego

Koszty reklamy i reprezentacji w okresie styczen - czerwiec 2023 r. wzrosty o0 150,0% do kwoty 12,0 min zt.

Koszty operacyjne segmentu Radio prezentowane bez uwzglednienia wptywu standardu MSSF 16 wyniosty w
pierwszym poétroczu 2023 r. 105,2 min zt i byty 0 103,5% wyzsze niz w analogicznym okresie 2022 r.




AGORA.

3. UDZIALY W SLUCHALNOSCI [8]

Tab. 16
\l:::;icy?aw czasie suchania wgrupie |\ - iat 2023 " pf(';/:a:'/ar | pétrocze 2023 w pir:y:,a:‘/?
Grupa Eurozet [71%*] 26,0% 0,8 p.p. 26,0% 0,6 p.p.
Radio ZET 13,5% 0,2 p.p. 13,5% 0,0 p.p.
Stacje muzyczne [69*] 9,4% 0,5 p.p. 9,4% 0,5 p.p.
Radio TOK FM 3,1% 0,1 p.p. 3,1% 0,1 p.p.

P : : : : .

ikoncon mism 100 e e Whwartat2023 (RS ipsioce202s | RTE
Grupa Eurozet [71*] 33,2% (0,5p.p.) 33,7% 0,0 p.p.
Radio ZET 9,5% (0,2 p.p.) 9,5% (0,5p.p.)
Stacje muzyczne [69*] 15,9% (0,6 p.p.) 16,5% 0,5p.p.
Radio TOK FM 7,7% 0,3 p.p. 7,6% (0,1p.p.)

* w sktad stacji muzycznych wchodzq stacje i sieci radiowe: Antyradio, Meloradio, Chillizet, Ztote Przeboje, Rock
Radio, Pogoda oraz 9 stacji wchodzqcych w sktad sieci Plus.

W potaczonym portfolio grupy Eurozet znajduje sie 71 stacji radiowych, w tym 1 stacja ogdlnopolska - Radio ZET, 3
stacje ponadregionalne - Antyradio, Chillizet i TOK FM oraz 67 stacji lokalnych.

Dzieki przejeciu stacji Eurozetu réznica w udziale stuchalnosci pomiedzy nowg Grupg Eurozet a liderem rynku Grupg
RMF w drugim kwartale 2023 r. zmniejszyta sie do 9,9 p.p, (z takim samym wynikiem zakonczyta pierwsze potrocze
2023 r.), a w grupie mieszkancow miast 100 tys.+ w drugim kwartale 2023 r. Grupa Eurozet ma pozycje numer 1 z
przewagg 0,5 p.p, a w pierwszym potroczu 2023 r. z przewagg 1,6 p.p.

Duzg wartoscig nowej Grupy Eurozet jest réznorodnos¢ formatéw radiowych i programowych, dzieki czemu
potencjalni reklamodawcy mogg prowadzi¢ kampanie reklamowe dopasowane do swoich potrzeb.

Grupa Eurozet jest takze jednym z najwiekszych brokeréw reklamy radiowej w Polsce. Sci$le wspdtpracuje ze
stacjami lokalnymi tworzgcymi Pakiet Niezaleznych, ktérego udziat w czasie stuchania w drugim kwartale 2023 r. (w
grupie 15-75 lat) wyniost 8,0% (a pierwszym potroczu 2023 r. wynidst 8,3%). Pakiet Niezaleznych stanowi czes¢ oferty
handlowej Grupy Eurozet - pakietu Audio Zet Boost, ktérego udziat w czasie stuchania w drugim kwartale 2023 r.
wynidst (w grupie wszyscy respondenci 15-75 lat) 34,0%; pierwszym pétroczu 2023 r. wynidst 34,2%. Pakiet Audio
Zet Boost w grupie mieszkaricdw miast 100 tys. w drugim kwartale 2023 r. uzyskat udziat w stuchalnosci 38,2%, a w
pierwszym potroczu+ 39,4%.

Jednoczesnie stacja TOK FM otrzymatg pozytywng decyzje ze strony Krajowej Rady Radiofonii i Telewizji w sprawie
przedtuzenia koncesji na kolejne 10 lat. Urzad Komunikacji Elektronicznej przeprowadzit juz proces uzgadniania
parametrow technicznych, a nadawca TOK FM — spétka Inforadio - zaakceptowat wszystkie uzgodnienia, w zwigzku z
czym formalnie nic juz nie stoi na przeszkodzie, aby stacja otrzymata koncesje. Ostatni etap to podpisanie decyzji
KRRIT przez Przewodniczacego i przekazanie jej nadawcy.

4. NOWE INICJATYWY

Z poczgtkiem kwietnia 2023 Grupa Eurozet, pod szyldem ktérej dziatajg potaczone struktury Grupy Radiowej Agory i
Eurozetu, wprowadzita nowga oferte sprzedazowg - dwa pakiety reklamowe Audio ZET i Audio ZET Boost, ktore w
sumie obejmujg najwieksze portfolio stacji radiowych na polskim rynku. Sg to 133 rozgtosnie (Eurozetu, Grupy
Radiowej Agory oraz Pakietu Niezaleznych), ktdrych stucha codziennie ponad 9,1 min oséb. W pakietach znajduje sie
9 z 20 najczesciej stuchanych stacji radiowych w Polsce oraz rozwigzania audio digital. Oferta daje klientom
mozliwos¢ prowadzenia dziatan promocyjnych o zasiegu ogdlnopolskim oraz lokalnym, ze szczegdlnym
uwzglednieniem stuchaczy miejskich - stacje oferowane w pakiecie Audio ZET Boost docierajag do 5,5 min
mieszkancéw miast, co stanowi najwiekszg wartos¢ sposrdd wszystkich ofert dostepnych w Polsce.




AGORA.

I IV.C. PRASA CYFROWA I DRUKOWANA [1]

Segment Prasa Cyfrowa i Drukowana obejmuje skonsolidowane pro-forma dane dotyczace Gazety Wyborczej, pionu
Czasopisma oraz pionu Druk.

Tab. 17
w min zt kwarta:: kwa rtal’lf % zmiany | | pétrocze | pétrocze % zmiany
2023 2022 2023 do 2022 2023 2022 2023 do 2022
Przychody ze sprzedazy, w tym: 52,5 53,7 (2,2%) 101,1 100,6 0,5%
Przychody ze sprzedazy wydawnictw 26,1 26,2 (0,4%) 51,7 51,8 (0,2%)
w tym Gazeta Wyborcza 24,7 24,8 (0,4%) 49,1 49,3 (0,4%)
Przychody ze sprzedazy reklam (1) 14,8 16,6 (10,8%) 26,1 28,7 (9,1%)
w tym Gazeta Wyborcza 13,2 15,0 (12,0%) 23,5 26,1 (10,0%)
Koszty operacyjne netto, w tym (2): (55,1) (58,3) (5,5%) (109,2) (111,9) (2,4%)
I((zc;fzty operacyjne netto bez MSSF 16 (55,1) (58,3) (5,5%) (109,2) (111,9) (2,4%)
Zuzycie materiatéw i energii oraz
wartos$¢ sprzedanych towardw i (11,5) (10,8) 6,5% (23,9) (20,9) 14,4%
materiatéw
Ustugi obce (2) (13,8) (14,5) (4,8%) (26,5) (26,4) 0,4%
Wynagrodzenia i Swiadczenia (23,6) (25,3) (6,7%) (47,0) (50,5) (6,9%)
Amortyzacja (2) (2,1) (2,7) (22,2%) (4,4) (5,4) (18,5%)
Reprezentacja i reklama (1) (2,9) (3,9) (25,6%) (5,2) (6,4) (18,8%)
EBIT (2,6) (4,6) 43,5% (8,1) (11,3) 28,3%
marza EBIT (5,0%) (8,6%) 3,6p.p. (8,0%) (11,2%) 3,2p.p.
EBIT bez MSSF 16 (2,6) (4,6) 43,5% (8,1) (11,3) 28,3%
marza EBIT bez MSSF 16 (5,0%) (8,6%) 3,6p.p. (8,0%) (11,2%) 3,2p.p.
EBITDA (0,5) (1,9) 73,7% (3,7) (5,9) 37,3%
marza EBITDA (1,0%) (3,5%) 2,5p.p. (3,7%) (5,9%) 2,2p.p.
EBITDA bez MSSF 16 (0,5) (1,9) 73,7% (3,7) (5,9) 37,3%
marza EBITDA bez MSSF 16 (1,0%) (3,5%) 2,5p.p. (3,7%) (5,9%) 2,2p.p.

(1) podane kwoty nie zawierajq przychoddw i petnych kosztow wzajemnej promocji pomiedzy réznymi segmentami
Grupy (jedynie bezposrednie koszty zmienne kampanii na nosnikach reklamy zewnetrznej), jezeli taka promocja jest
realizowana bez wczesniejszej rezerwacji;

(2) dane uwzgledniajg alokowane koszty czesci dziatow wspomagajgcych; w poprzednich latach koszty te nie byty w
tak istotnym zakresie alokowane do segmentéw biznesowych; dane poréwnawcze zostaty odpowiednio
przeksztatfcone.

W drugim kwartale 2023 r. wyniki operacyjne segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana zaréwno na poziomie EBIT, jak i
EBITDA byty wyzsze niz w analogicznym okresie 2022 r. Strata na poziomie EBIT wyniosta 2,6 min zt., a na poziomie
EBITDA 0,5 min zt. Byt to gtéwnie rezultat spadku kosztow operacyjnych.

W pierwszym poétroczu 2023 r. wynik segmentu byt wyzszy w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego
zarowno na poziomie EBIT, jak i EBITDA. Strata za pierwsze pétrocze 2023 r. wyniosta kolejno 8,1 min zt oraz 3,7 min
zt. Réwniez w tym okresie byto to spowodowane spadkiem kosztdw operacyjnych.

Wprowadzenie standardu MSSF 16 nie miato istotnego wptywu na wyniki segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana —
dane prezentowane w ujeciu bez wptywu MSSF 16 sg identyczne jak wyniki uwzgledniajgce zmiany wprowadzone
tym standardem.




AGORA.

1. PRZYCHODY

W drugim kwartale 2023 r. taczne przychody segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana wyniosty 52,5 min zt i byty 0 2,2%
nizsze niz w drugim kwartale 2022 r. O spadku wptywow segmentu zdecydowaty gtdwnie nizsze przychody ze
sprzedazy reklam oraz ze sprzedazy egzemplarzowej papierowego wydania dziennika Gazeta Wyborcza. Pozytywnie
na poziom przychodow segmentu w drugim kwartale 2023 r. rzutowat wzrost wptywdéw poligraficznych oraz ze
sprzedazy subskrypcji cyfrowych.

W pierwszym pofroczu 2023 r. przychody segmentu stanowity 101,1 min zt i zwiekszyty sie o 0,5% w stosunku do
tych osiggnietych w miesigcach styczen - czerwiec 2022 r. Do wzrostu przychoddw przyczynity sie wyzsze wptywy z
dziatalnosci poligraficznej oraz ze sprzedazy subskrypcji cyfrowych. W catym pierwszym potroczu 2023 r. negatywny
wptyw na poziom przychodéw miat gtéwnie spadek wptywow reklamowych zaréwno w papierowej, jak i
internetowej wersji dziennika.

1.1. Przychody ze sprzedazy wydawnictw

W drugim kwartale 2023 r. wptywy segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana ze sprzedazy wydawnictw utrzymaty sie na
podobnym poziomie w stosunku do drugiego kwartatu ubiegtego roku i osiggnety poziom 26,1 min zt. To gtéwnie
rezultat spadku przychodéw ze sprzedazy papierowego wydania Gazety Wyborczej, przy rosngcych wptywach ze
sprzedazy subskrypcji Wyborcza.pl.

W pierwszym poétroczu 2023 r. wptywy ze sprzedazy wydawnictw segmentu byty na podobnym poziomie w stosunku
do analogicznego okresu 2022 r. i wyniosty 51,7 min zt. Rzutowaty na to przede wszystkim zmniejszajgce sie wptywy
ze sprzedazy wydania papierowego dziennika oraz wyzsze przychody ze sprzedazy cyfrowych dostepow do tresci
Wyborcza.pl.

W drugim kwartale 2023 r. Gazeta Wyborcza utrzymata pozycje lidera pod wzgledem sprzedazy wsérdd dziennikow
opiniotwérczych. Srednia sprzedaz wydarh Gazety Wyborczej w formie tradycyjnej wyniosta 40,0 tys. egzemplarzy i
zmniejszyta sie 0 4,1% w stosunku do drugiego kwartatu 2022 r. W pierwszym poétroczu 2023 r. $rednia sprzedaz
wydan Gazety Wyborczej w formie tradycyjnej wyniosta 40,9 tys. egzemplarzy i zmniejszyta sie 0 18,2% w stosunku
do analogicznego okresu 2022 r. W drugim kwartale 2023 r. wptywy ze sprzedazy tresci Gazety Wyborczej
zmniejszyty sie 00,4%, tak samo w pierwszym pétroczu 2023 r. spadly 0,4%, gtdwnie przez niiszg sprzedaz
papierowej wersji dziennika.

1.2. Przychody ze sprzedazy reklam [3]

W drugim kwartale 2023 r. przychody ze sprzedazy reklam w segmencie Prasa Cyfrowa i Drukowana zmniejszyty sie o
10,8% w odniesieniu do analogicznego okresu 2022 r. do kwoty 14,8 min zt. Byt to gtéwnie efekt spadku wptywow
reklamowych zaréwno w papierowej jak i internetowej wersji dziennika.

W pierwszym potroczu 2023 r. przychody ze sprzedazy reklam byty nizsze o 9,1% w stosunku do tych osiggnietych w
miesigcach styczen - czerwiec 2022 r. i wyniosty 26,1 min zt. Rzutowaty na to jak powyzej nizsze wptywy ze sprzedazy
reklamy w obu kategoriach dziatalnosci.

1.3. Przychody cyfrowe

Przychody cyfrowe dziennika (ze sprzedazy prenumeraty cyfrowej oraz reklamy cyfrowej) w drugim kwartale 2023 r.
wyniosty juz blisko 17,8 min zt. Stanowito to 45,8% catkowitych wptywdéw, co oznacza wzrost o 2,5 p.p. w
poréwnaniu z analogicznym okresem rok wczesniej. To przede wszystkim rezultat wyzszych przychodow z
subskrypcji tresci Wyborcza.pl. Warto zauwazy¢, ze liczba aktywnych pfatnych prenumerat cyfrowych Gazety
Wyborczej na koniec czerwca 2023 r. wyniosta ponad 295 tys., co oznacza utrzymanie zblizonego poziomu w
stosunku do analogicznego okresu 2022 r.

W pierwszym pétroczu 2023 r. przychody te wyniosty juz blisko 33,4 min zt., co stanowito 45,1% jego catkowitych
wptywdw, co oznacza wzrost o 1,9 p.p. w poréwnaniu z analogicznym okresem rok wczesniej. To rowniez rezultat
wyzszych przychoddw z subskrypcji tresci Wyborcza.pl.
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2. KOSZTY

W drugim kwartale 2023 r. koszty operacyjne segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana spadty o 5,5% w stosunku
drugiego kwartatu poprzedniego roku i wyniosty 55,1 min zt.

Koszty zuzycia materiatéw i energii oraz wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatéw wzrosty o 6,5% w stosunku do
analogicznego okresu poprzedniego roku do poziomu 11,5 min zt. Byt to gtdwnie efekt wzrostu cen materiatéw
bezposrednio produkcyjnych oraz energii elektrycznej.

W drugim kwartale 2023 r. koszty ustug obcych spadty o 4,8% w stosunku do analogicznego okresu 2022 r. do
poziomu 13,8 min zt. Spadek ten to gtéwnie efekt zmniejszenia obcigzen kosztami za najem powierzchni biurowej i
IT, ktére wynikaty ze zmian restrukturyzacyjnych wprowadzonych w segmencie.

W tym okresie najwiekszy spadek zanotowano w kategorii koszty wynagrodzen i swiadczen, spadty one o 6,7% do
23,6 min zt. Najwiekszy spadek stanowity koszty wynagrodzen statych.

Koszty amortyzacji segmentu zmniejszyty sie w drugim kwartale 2023 r. 0 22,2% w pordwnaniu z analogicznymi
okresem 2022 r. do poziomu 2,1 min. Wynikato to przede wszystkim z zakonczenia okresu amortyzowania sie
projektow rozwojowych Gazety Wyborczej uruchomionych we wczesniejszych okresach.

Koszty reprezentacji i reklamy byty nizsze o 25,6% w stosunku do analogicznego okresu 2022 r. i wyniosty 2,9 min zi.
To efekt przesuniecia w czasie dziatarn promocyjnych Gazety Wyborczej.

W pierwszym potroczu 2023 r. koszty operacyjne segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana spadty o 2,4% w stosunku do
tych osiggnietych w miesigcach styczen - czerwiec 2022 r. i wyniosty 109,2 min zt.

W pierwszym poétroczu 2023 r. koszty zuzycia materiatéw i energii oraz wartos¢ sprzedanych towardw i materiatéw
wzrosty o 14,4% i wyniosty one 23,9 min zt. Wzrost ten wigzany byt gtdwnie z wiekszg ceng materiatow bezposrednio
produkcyjnych oraz energii elektrycznej.

Koszty ustug obcych wzrosty o 0,4% w pordéwnaniu z pierwszym pétroczem 2022 r. do poziomu 26,5 min zt. Do
zwiekszenia sie tej kategorii kosztowej najbardziej przyczynity sie ustugi posrednictwa sprzedazy oraz czynsze i optaty
dzierzawne. Spadek odnotowano na kosztach najmu powierzchni biurowej oraz IT.

W tym okresie réwniez najwiekszy spadek stanowity koszty wynagrodzenia i Swiadczenia, z czego najwyzszy
odnotowano na wynagrodzeniach statych.

W pierwszym pétroczu 2023 r. koszty amortyzacji spadty o 18,5% w stosunku do tych osiggnietych w miesigcach
styczen - czerwiec 2022 r. w poréwnaniu z analogicznymi okresami 2022 r. i stanowity 4,4 min zt.

W catym pierwszym pétroczu koszty reprezentacji i reklamy zmniejszyty sie o 18,8% w porédwnaniu do tego samego
okresu poprzedniego roku i osiggnety poziom 5,2 min zt. To efekt przesuniecia w czasie dziatan promocyjnych Gazety
Wyborczej.

3. NOWE INICJATYWY

Gazeta Wyborcza oraz Wyborcza.pl otrzymaty 26 maja br. nagrody przyznawane przez jury prestizowego konkursu
INMA Global Media Awards 2023. Gazeta Wyborcza otrzymata 2. nagrode w kategorii ,Najlepsze wykorzystanie
druku” za akcje ,,Szkota bez bzdur”, w ramach ktérej zachecata swoich czytelnikdw do protestu przeciwko fatszywym,
szkodliwym i nierzetelnym tresciom ze szkolnych podrecznikow. Wyborcza.pl zostata tez wyrdzniona w kategorii
»,Najlepsza inicjatywa do pozyskiwania subskrybentéw” - za oferte prenumeraty w formie benefitu pracowniczego.
To oferta subskrypcji tresci Wyborcza.pl dostepna od lipca 2022 r. pod hastem ,,0Odblokuj potencjat pracownika”.

Redakcja Gazety Wyborczej byta réwniez organizatorem konferencji ,,Wolnos¢ Medidw w krajach Grupy
Wszechradzkiej”, ktéra odbyta sie w siedzibie Grupy Agora przy ul. Czerskiej 8/10. Podczas konferencji
przedstawiono wyniki badan Media Freedom Poll 2023, a gosciem specjalnym wydarzenia byta Vera Jourova,
wiceszefowa Komisji Europejskie;j.

W trakcie drugiego kwartatu br. zespét Wyborcza.pl przeprowadzit réowniez szereg prac technologicznych i
redakcyjnych majacych na celu personalizacje strony i aplikacji.
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I IV.D. REKLAMA ZEWNETRZNA

Segment Reklama Zewnetrzna zawiera skonsolidowane pro-forma dane spotek: AMS S.A., AMS Serwis Sp. z o.0.,
Optimizers Sp. z 0.0. oraz Video OOH Sp. z 0.0. (22 lipca 2022 r. zarejestrowano zmiane nazwy Piano Group Sp. z o.0.
na Video OOH Sp. z 0.0.).

Tab. 18
Il kwartat Il kwartat % zmiany | | potrocze | poétrocze % zmiany
w min zt 2023 2022 2023 do 2022 2023 2022 2023 do 2022
taczne przychody, w tym: 52,4 46,6 12,4% 89,2 77,0 15,8%
Przychody ze sprzedazy reklam (1) 50,4 44,8 12,5% 84,8 73,3 15,7%
Koszty operacyjne netto, w tym (1) (2): (41,8) (40,7) 2,7% (78,5) (76,2) 3,0%
I((;;s(zzt)y operacyjne netto bez MSSF 16 (42,7) (41,3) 3,4% (80,1) (77.3) 3,6%
Ustugi obce (1) (2) (20,7) (19,2) 7,8% (37,9) (34,8) 8,9%
Wynagrodzenia i Swiadczenia (9,0) (7,7) 16,9% (17,2) (14,6) 17,8%
Zuzycie materiatéw i energii oraz
wartos¢ sprzedanych towardw i (2,5) (2,1) 19,0% (5,0) (4,5) 11,1%
materiatow (1)
Amortyzacja (2) (8,9) (9,6) (7,3%) (17,2) (19,4) (11,3%)
Reprezentacja i reklama (1,0) (1,3) (23,1%) (1,8) (1,8) -
EBIT (1) (2) 10,6 5,9 79,7% 10,7 0,8 1237,5%
marza EBIT 20,2% 12,7% 7,5p.p. 12,0% 1,0% 11,0p.p.
EBIT bez MSSF 16 (1) (2) 9,7 53 83,0% 9,1 (0,3) -
marza EBIT bez MSSF 16 18,5% 11,4% 7,1p.p. 10,2% (0,4%) 10,6p.p.
EBITDA (1) (2) 19,5 15,5 25,8% 27,9 20,2 38,1%
marza EBITDA 37,2% 33,3% 3,9p.p. 31,3% 26,2% 5,1p.p.
EBITDA bez MSSF 16 (1) (2) 13,5 10,8 25,0% 16,6 11,0 50,9%
marza EBITDA bez MSSF 16 25,8% 23,2% 2,6p.p. 18,6% 14,3% 4,3p.p.
Liczba powierzchni reklamowych (3) 24 186 23577 2,6% 24 186 23577 2,6%

(1) podane kwoty nie zawierajq przychoddw i kosztow (bezposrednich zmiennych) promocji innych dziatalnosci Grupy
Agora na nosnikach grupy AMS, jezeli taka promocja jest realizowana bez wczesniejszej rezerwacji;

(2) dane uwzgledniajq alokowane koszty czesci dziatow wspomagajgcych; w poprzednich latach koszty te nie byty w
tak istotnym zakresie alokowane do segmentow biznesowych; dane poréwnawcze zostaty odpowiednio
przeksztatcone;

(3) bez powierzchni reklamowych na autobusach i tramwajach oraz Cityinfo.

W drugim kwartale 2023 r. wynik na poziomie EBIT wzrdst o 79,7% w stosunku do analogicznego okresu 2022 r. i
wynidst 10,6 min zt. Segment poprawit takze wynik na poziomie EBITDA, ktory osiggnat 19,5 min zt.

W pierwszym poétroczu 2023 r. EBITDA segmentu wzrosta o 38,1% i wyniosta 27,9 min zt. Wynik segmentu na
poziomie EBIT rdwniez byt istotnie wyzszy niz w roku 2022 i wynidst 10,7 min zt.

W drugim kwartale 2023 r. wynik operacyjny segmentu na poziomie EBIT bez uwzgledniania wptywu standardu

MSSF 16 wynidst 9,7 min zt, zas wynik na poziomie EBITDA stanowit 13,5 min zt.

W pierwszym poétroczu 2023 r. wynik operacyjny segmentu na poziomie EBIT bez uwzgledniania wptywu standardu
MSSF 16 wynidst 9,1 min zt, zas wynik na poziomie EBITDA stanowit 16,6 min zt.
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W drugim kwartale 2023 r. przychody ze sprzedazy reklam grupy AMS byty wyzsze niz w analogicznym okresie 2022
r. o 12,5% i wyniosty 50,4 min zt. Na te pozytywng dynamike najistotniej wptynety wydatki na kampanie realizowane
na nosnikach typu digital, citylight oraz city transport. Wartos¢ wydatkéw na reklame zewnetrzng w Polsce, wedtug
raportu IGRZ, wzrosta o ponad 7,0% w stosunku do drugiego kwartatu 2022 r. Szacowany udziat grupy AMS w
wydatkach na reklame zewnetrzng w tym okresie wynidst ponad 31% [7].

W pierwszym pétroczu 2023 r. przychody ze sprzedazy reklam grupy AMS byly wyzsze niz w analogicznym okresie
2022 r. 0 15,7% do 84,8 min zt. Na pozytywna dynamike tych przychoddw najistotniej wptynety wydatki na kampanie
realizowane na nosnikach typu digital, citylight, billboard 18m? oraz city transport. Warto$¢ wydatkéw na reklame
zewnetrzng w Polsce w omawianym czasie, wedtug raportu IGRZ, wzrosta o niemal 6,5% w stosunku do
analogicznego okresu w roku ubieglym. Szacowany udziat grupy AMS w wydatkach na reklame zewnetrzng w
pierwszym potroczu 2023 r. wynidst ponad 30,5% [7]

W drugim kwartale 2023 r. koszty operacyjne segmentu wzrosty nieznacznie o 2,7% w pordwnaniu z drugim
kwartatem 2022 r. i wyniosty 41,8 min zt.

Wzrost kosztéw ustug obcych w drugim kwartale 2023 r. o 7,8% do kwoty 20,7 mIn zt wynikat gtdwnie z wyzszych
kosztéw utrzymania systemu i realizacji kampanii. Na wzrost kosztéw utrzymania systemu w gtdwnej mierze wptynat
rozwéj systemu cyfrowych nosnikéw indoorowych, a takze wzrost kosztdw remontow oraz biezgcego utrzymania
nosnikow reklamowych. Z kolei w kosztach realizacji kampanii zwiekszyty sie koszty MoveTV, druku i wymiany
plakatéw w zwigzku ze wzrostem liczby zrealizowanych kampanii reklamowych.

Koszty wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikéw wzrosty o 16,9% do 9,0 min zt w drugim kwartale 2023 r. To
efekt wyzszych wynagrodzen statych oraz wzrostu wysokosci zmiennego elementu wynagrodzen za sprawg wyzszej
realizacji zaktadanych celdw sprzedazowych.

W drugim kwartale 2023 r. wyisze byty koszty zuzycia materiatow i energii, co wynikato z wyzszych niz w 2022 r.
kosztéw oswietlenia nosnikow reklamowych.

Nizsze 0 23,1% koszty reprezentacji i reklamy w drugim kwartale 2023 r. wynikajg z wysokiej bazy roku 2022 r.

Koszty amortyzacji w drugim kwartale 2023 r. byty nizsze o 7,3% w stosunku do analogicznego okresu roku
ubiegtego, co wynika z catkowitego umorzenia niektorych aktywdéw w koricéwce roku 2022 r.

W pierwszym potroczu 2023 r. koszty operacyjne segmentu nieznacznie wzrosty o 3,0% do 78,5 min zt.

Wozrost kosztédw ustug obcych w pierwszym pétroczu 2023 r. 0 8,9% do kwoty 37,9 min zt wynikat z wyzszych kosztow
utrzymania systemu i realizacji kampanii. Na wzrost kosztéw utrzymania systemu w gtéwnej mierze wptynat rozwéj
systemu cyfrowych nosnikdw indoorowych, a takze wzrost kosztéw remontdw oraz biezgcego utrzymania nosnikéw
reklamowych. Z kolei w kosztach realizacji zwiekszyty sie koszty druku, zwigzane z wyzszymi przychodami z ustugi
druku plakatéw i winyli.

Koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw wzrosty o0 17,8% do 17,2 min zt w pierwszym potroczu 2023 r.
To efekt wzrostu wysokosci zmiennego elementu wynagrodzen za sprawg wyzszej realizacji zaktadanych celéw
sprzedazowych oraz wyzszych wynagrodzen statych.

Wyzsze byty réwniez koszty zuzycia materiatéw i energii, ktére w pierwszym potroczu 2023 r. byty wyzsze 0 11,1% w
stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. Wzrost wynikat z wyzszych kosztow energii elektrycznej
uzywanej do oswietlenia nos$nikow reklamowych

Koszty amortyzacji w pierwszym potroczu 2023 r. byty nizsze o 11,3% w stosunku do analogicznego okresu roku
ubiegtego, osiggajgc wartos¢ 17,2 min zt. Spadek wynika z catkowitego umorzenia niektérych aktywéw w koncéwce
roku 2022.

Koszty operacyjne segmentu prezentowane bez wptywu standardu MSSF 16 byty wyzsze niz w analogicznych
okresach 2022 r. i wyniosty 42,7 min zt w drugim kwartale 2022 r. oraz 80,1 min zt w pierwszym pétroczu 2023 r.
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3. NOWE INICJATYWY

AMS podpisat z Gdanskim Zarzadem Drég i Zieleni umowe na dzierzawe 205 wiat przystankowych, co zapewnia
ciggtos¢ dziatan reklamowych na citylightach w perspektywie najblizszych 12 lat. Umowa jest wynikiem
rozstrzygnietego w drugim kwartale przetargu, a dzieki niej liczba oferowanych przez AMS Premium Citylight w
Gdansku zwiekszyta sie 0 36%.

W ramach kontynuacji prosrodowiskowej modernizacji systemu mebli miejskich Spétka oddata do uzytku w
Katowicach wiekszo$¢ z 22 zielonych przystankéw, ktére powstaja w ramach wspétpracy AMS z miastem. O
lokalizacji EKO wiat zdecydowali w plebiscycie mieszkancy i pasazerowie komunikacji miejskiej w Katowicach.
Powstata takze pierwsza EKO wiata we Wroctawiu. Tym samym w ofercie firmy znajduje sie dziewie¢ miast z
zielonymi przystankami.

W zakresie oferty Digital OOH AMS rozszerzyt rozliczenie CPM DOOH na cyfrowe citylighty oraz wprowadzit
zautomatyzowane triggery zmiany layoutow. Ponadto Spétka zrealizowata pilotazowg kampanie z wykorzystaniem
Affinity Index do planowania i targetowania emisji reklam na nosnikach Indoor DOOH.
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J IV.E. INTERNET [1], [6]

Segment Internet zawiera skonsolidowane pro-forma dane pionu Internet Agory S.A. (Gazeta.pl), Plan D Sp. z o.0.,
Yieldbird Sp. z 0.0. oraz grupy HRlink.

Tab. 19
| |
nat Il kwartat Il kwartat % zmiany 5t 5t % zmiany
wmin z 2023 2022 2023do2022 POIrOCZ€ poirocze  ,,,; 452022
2023
taczne przychody, w tym (1): 37,8 42,9 (11,9%) 75,2 86,8 (13,4%)
_ Przychody ze sprzedazy reklam 334 386 (13,5%) 66,8 78,2 (14,6%)
internetowych (1)
Razem koszty operacyjne, w tym (1,2): (40,1) (41,5) (3,4%) (80,8) (84,7) (4,6%)
Za;t)em koszty operacyjne bez MISSF 16 (40,1) (41,5) (3,4%) (80,8) (84,7) (4,6%)
Ustugi obce (2) (18,9) (22,1) (14,5%) (38,0) (45,7) (16,8%)
Wynag.rc3dzen|a i Swiadczenia na rzecz (14,1) (13,3) 6,0% (29,0) (26,5) 9,4%
pracownikow
Amortyzacja (2) (2,9) (3,0) (3,3%) (6,0) (6,0) -
Reprezentacja i reklama (1) (3,7) (2,9) 27,6% (6,6) (5,9) 11,9%
EBIT (2,3) 1,4 - (5,6) 2,1 -
marza EBIT (6,1%) 33%  (94p.p.)  (7,4%) 2,4%  (9,8p.p.)
EBIT bez MSSF 16 (2,3) 1,4 - (5,6) 2,1 -
marza EBIT bez MSSF 16 (6,1%) 33%  (94p.p.)  (7,4%) 2,4%  (9,8p.p.)
EBITDA 0,6 4,4 (86,4%) 0,4 8,1 (95,1%)
marza EBITDA 1,6% 10,3%  (8,7p.p.) 0,5% 9,3%  (8,8p.p.)
EBITDA bez MISSF 16 0,6 4,4 (86,4%) 04 81 (95,1%)
marza EBITDA bez MSSF 16 1,6% 10,3% (8,7p.p.) 0,5% 9,3% (8,8p.p.)

(1) podane kwoty nie zawierajg petnych kosztéw i przychodéw z wzajemnej promocji pomiedzy roznymi
dziatalnosciami Grupy Agora (jedynie bezposrednie koszty zmienne kampanii na nosnikach reklamy zewnetrznej),
jezeli taka promocja jest realizowana bez wczesniejszej rezerwacji. Dane uwzgledniajg rowniez eliminacje
wzajemnej sprzedazy pomiedzy pionem Internet, Plan D Sp. z o.0., Yieldbird Sp. z 0.0. oraz grupg HRlink;

(2) dane uwzgledniajg alokowane koszty czesci dziatéw wspomagajgcych; w poprzednich latach koszty te nie byty w
tak istotnym zakresie alokowane do segmentow biznesowych; dane porownawcze zostaty odpowiednio
przeksztafcone.

Segment Internet zakonczyt drugi kwartat 2023 r. z nizszym wynikiem niz w analogicznym okresie 2022 r. zaréwno na
poziomie EBIT, jak i EBITDA. Wskazniki te wyniosty odpowiednio strata 2,3 min zt oraz zysk 0,6 min zt [1].
Zdecydowaty o tym przede wszystkim nizsze niz rok wczesniej wptywy segmentu ze sprzedazy reklam internetowych.

W pierwszym potroczu 2023 r. segment Internet osiggnat nizsze niz rok wczesniej wyniki na poziomie EBIT i EBITDA.
Wskazniki te wyniosty odpowiednio strata 5,6 min zt oraz zysk 0,4 min zt [1]. Gtdwng przyczyng tego stanu rzeczy
byty nizsze niz w pierwszym potroczu 2022 r. wptywy segmentu ze sprzedazy reklam internetowych.

Wdrozenie standardu MSSF 16 nie miato istotnego wptywu na sposdb ujecia kosztdw operacyjnych w segmencie
Internet ani na jego wyniki operacyjne.

1. PRZYCHODY

W drugim kwartale 2023 r. catkowite przychody segmentu Internet byty nizsze o 11,9% i wyniosty 37,8 min zi.
Wptywy ze sprzedazy reklam internetowych zmniejszyty sie o 13,5% w stosunku do drugiego kwartatu 2022 r. i
stanowity 33,4 min zt. W najwiekszym stopniu o spadku przychodéw reklamowych zdecydowata nizsza sprzedaz
reklam internetowych przez spétke Yieldbird, gtéwnie z powodu zmian w portfolio klientdéw oraz zmian wynikajgcych
z rozwijania wspoétpracy w modelu SaaS i ograniczenia sprzedazy ustug reklamowych. Segment Internet odnotowat
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tez nizsze przychody z ogtoszen w wyniku spadku wptywdéw grupy HRlink. Natomiast wptywy ze sprzedazy reklam
wypracowane przez pion Gazeta.pl byty na podobnym poziomie jak w analogicznym okresie roku poprzedniego.
Przychody z pozostatych ustug internetowych byly wyisze w drugim kwartale 2022 r. za sprawa wyzszych
przychodéw w spotce Yieldbird.

W pierwszym potroczu 2023 r. catkowite przychody segmentu Internet zmniejszyty o 13,4% do 75,2 min zt z uwagi na
nizszg sprzedaz reklam internetowych zanotowang przez spotke Yieldbird. Natomiast wptywy ze sprzedazy reklam
wypracowane przez pion Gazeta.pl byty wyzsze niz w analogicznym okresie roku poprzedniego. Segment odnotowat
rowniez nizsze przychody z ogtoszen za sprawg zmniejszenia wptywow grupy HRlink. Przychody z pozostatych ustug
internetowych byty natomiast wyzsze w poréwnaniu do pierwszego poétrocza 2022 r. w wyniku wyzszych przychodéw
w spotce Yieldbird.

2. KOSZTY

W drugim kwartale 2023 r. koszty operacyjne segmentu Internet byly nizsze o 3,4% niz w analogicznym okresie 2022
r. i stanowity 40,1 min zt. Wptyneto na to przede wszystkim zmniejszenie kosztéw ustug obcych o 14,5% do 18,9 min
zt. Wydatki te byly nizsze w spétce Yieldbird, co wigzato sie przede wszystkim ze spadkiem kosztéw dzierzawy
powierzchni reklamowych i z nizszymi wptywami ze sprzedazy ustug reklamowych. W grupie HRIink przede
wszystkim byt to wynik nizszych kosztéw zakupu ogtoszen. Wzrost kosztéw ustug obcych miat natomiast miejsce w
Gazeta.pl. W drugim kwartale 2023 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego nizsze byty takze
koszty amortyzacji. Zmniejszyty sie one 0 3,3% do 2,9 min zi, a ich spadek nastgpit w Gazeta.pl. Koszty wynagrodzen i
Swiadczen na rzecz pracownikéw byty wyzsze o 6,0% i wyniosty 14,1 min zt. To efekt wyzszego zatrudnienia, wzrostu
wynagrodzen statych i kosztéw zlecen w Gazeta.pl. Koszty reprezentacji i reklamy w drugim kwartale 2023 r.
zwiekszyty sie w poréwnaniu do analogicznego okresu 2022 r. 0 27,6% do 3,7 min zt. Nastgpito to z uwagi na wyzsze
wydatki reklamowe w Gazeta.pl.

W pierwszym poétroczu 2023 r. koszty operacyjne segmentu Internet byty nizsze o 4,6% i stanowity 80,8 min zt.
Whptyneto na to przede wszystkim zmniejszenie kosztow ustug obcych o 16,8% do 38,0 min zt. Wydatki te byty nizsze
w spotce Yieldbird, co wigzato sie ze spadkiem kosztow dzierzawy powierzchni reklamowych i z nizszymi wptywami
ze sprzedazy ustug reklamowych. W grupie HRlink przede wszystkim byt to wynik nizszych kosztéw zakupu ogtoszen.
Wzrost kosztéw ustug obcych miat natomiast miejsce w Gazeta.pl. Koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz
pracownikéw byty w omawianym okresie 2023 r. wyzsze 0 9,4% w poréwnaniu do roku poprzedniego i wyniosty 29,0
min zt. To efekt zwiekszenia zatrudnienia, wzrostu wynagrodzen statych i kosztéw zlecen w Gazeta.pl. Koszty
reprezentacji i reklamy w pierwszym poétroczu 2023 r. zwiekszyty sie w poréwnaniu do 2022 r. 0 11,9% do 6,6 min zt,
na co wptyw miaty wyzsze wydatki reklamowe w Gazeta.pl.

3. ISTOTNE INFORMACJE O DZIALALNOSCI INTERNETOWE]

W czerwcu 2023 r. faczny zasieg serwisdw grupy Agora wsrdd polskich internautdw wynidst 65%, a liczba
uzytkownikéw osiggneta poziom 19,2 min, co dato grupie Agora siddme miejsce na rynku wg badania Mediapanel
(ranking grup wydawcéw i domen niezgrupowanych). Uzytkownicy wykonali 695 min odston i spedzili na stronach
grupy Agora srednio 44 minuty. [6]

W czerwcu 2023 r. przez urzadzenia mobilne z serwiséw grupy Agora skorzystato 18,6 min internautéw. Liczba
odston wykonanych z urzagdzen mobilnych wyniosta 582 min, a odsetek odston mobilnych w serwisach grupy Agora
wynidst 84% i byt najwyzszy wsrdd polskich portali horyzontalnych. [6]

Serwisy tworzone w ramach grupy Agora zajmujg wysokie pozycje w rankingach tematycznych. Wedtug danych
Mediapanelu za czerwiec 2023 r., grupa Agora jest wiceliderem w kategoriach ‘Informacje i publicystyka - ogdlne’
(m.in. serwisy wyborcza.pl, wiadomosci.gazeta.pl, wiadomosci.radiozet.pl, tokfm.pl), ‘Rodzicielstwo’ (serwis
edziecko.pl), ‘Plotki, zycie gwiazd’ (serwis plotek.pl) i ‘Wielotematyczne serwisy kobiece’ (serwisy kobieta.gazeta.pl,
stylzycia.radiozet.pl, wysokieobsacy.pl). Wysokie miejsca serwisy grupy Agora zajmujg takze w kategoriach
tematycznych: ‘Sport’ (czwarte miejsce, serwisy sport.pl,sport.radiozet.pl), 'Informacje lokalne i regionalne’ (czwarte
miejsce, serwisy lokalne wyborcza.pl, metrowarszawa.pl), ‘Moda i uroda’ (czwarte miejsce serwis avanti24.pl,
‘Kuchnia, gotowanie’ (czwarte miejsce, serwisy Haps.pl, Ugotuj.to, Magazyn-kuchnia.pl), ‘Podrdze i turystyka’
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(czwarte miejsce, serwisy podroze.gazeta.pl, podroze.radiozet.pl), ‘Motoryzacja’ (sz6ste miejsce, serwis moto.pl),
‘Biznes, finanse, prawo’ (si6dme miejsce, serwisy next.gazeta.pl, wyborcza.biz, wiadomosci.radiozet.pl/biznes). [6]

4. NOWE INICJATYWY

W kwietniu br. portal Gazeta.pl uruchomit marketplace Cztery Katy, czyli platforme e-commerce, ktorej
uzytkownicy mogg korzysta¢ z przydatnych informacji zwigzanych z urzagdzaniem mieszkan i doméw oraz kupowac
produkty prezentowane przez partneréw serwisu.

W czerwcu miat miejsce udany launch Platformy Yieldbird, ktéra stata sie pierwszg na Swiecie aplikacja dla
wydawcow stron internetowych umozliwiajgcg wygodne zarzadzanie wieloma parametrami monetyzacji swojego
serwisu w jednym miejscu. Wydawcy moga miedzy innymi: zarzadza¢ automatycznym wycenianiem powierzchni
reklamowej za pomoca zaawansowanych algorytméw Al Yieldbirda (Price Genius), zarzadzaé zrodtami popytu w
systemie Header Bidding, kontrolowaé odswiezanie reklam, moduty anti ad block, zaawansowang analityke Zrédet
popytu, Uniwersal IDs (rozwigzania majgce zastgpi¢ obecnie uzywane do identyfikacji uzytkownikow pliki 3rd party
cookies) i wiele innych.
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PRZYPISY

[1] WskazZnik ,,EBIT” stanowi zysk/(strate) z dziatalnosci operacyjnej definiowanq jako zysk/(strata) netto okreslone
zgodnie z MSSF z wytgczeniem przychoddw i kosztéw finansowych, udziatu w zyskach/(stratach) netto jednostek
wycenianych metodq praw wtasnosci oraz podatku dochodowego.

Wskaznik ,,EBITDA” definiowany jest jako EBIT powiekszony o amortyzacje i odpisy z tytutu utraty wartosci
rzeczowych aktywow trwatych, wartosci niematerialnych i praw do uzytkowania aktywow.

Wskazniki ,EBIT | EBITDA bez MSSF 16” definiowane sq jako EBIT i EBITDA z wyfqgczeniem wptywu
Miedzynarodowego Standardu Sprawozdawczosci Finansowej nr 16 Leasing.

W opinii Zarzqdu EBITDA stanowi przydatny uzupetniajqcy wskaznik finansowy, odzwierciedlajgcy rentownosé¢ Grupy i
jej poszczegdlnych segmentow operacyjnych. Zarzqd zwraca uwage, ze EBIT i EBITDA nie sq wskaznikami okreslonymi
w MSSF i nie majq ujednoliconego standardu. W zwigzku z tym ich wyliczenie i prezentacja przez Grupe mogq byc¢
odmienne od stosowanych przez inne spotki.

EBIT | EBITDA dla segmentow operacyjnych wyliczane sq po kosztach bezposrednio przypisanych do danego
segmentu Grupy oraz po kosztach alokowanych do segmentéw, bez alokacji kosztéw ogdlnofirmowych Spdtki (np.
kosztéw ogdlnokorporacyjnych i Zarzgdu Agory S.A.), ktére sq zawarte w pozycjach uzgadniajgcych.

Ponadto, EBIT na poziomie poszczegdlnych segmentéw operacyjnych nie zawiera amortyzacji konsolidacyjnej
opisanej w nocie 4 do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

[2] Dane dotyczqce sprzedazy biletéw w kinach nalezqcych do sieci Helios sq danymi ksiegowymi, raportowanymi
zgodnie z petnymi okresami kalendarzowymi.

[3] Dane dotyczq reklam i ogtoszeri w szesciu mediach (prasa, radio, telewizja, reklama zewnetrzna, internet, kino).
W niniejszym sprawozdaniu Agora skorygowata dane dotyczqce wydatkdw na reklame w dziennikach i magazynach
w pierwszym kwartale 2023 r., wydatkdw na reklame radiowq w pierwszym, drugim, trzecim i czwartym kwartale
2022 r. oraz w pierwszym kwartale 2023 r. a takze wydatkdw na reklame telewizyjng w drugim kwartale 2022 r.

O ile wyraZnie nie zaznaczono inaczej, prezentowane w tresci niniejszego komentarza dane dotyczqce poziomu
rynkowych wydatkow na reklame w prasie i radiu sq szacowane przez Agore z uwzglednieniem poziomu Sredniego
rabatu i podawane sq w cenach biezqcych. Z tego wzgledu, biorgc pod uwage presje rabatowq i wyprzedaz przez
media czaséw/powierzchni reklamowej, dane te mogq by¢ obarczone pewnymi btedami, ktére bedg korygowane na
biezqco przez Spotke.

Dane dla prasy dotyczq jedynie ogtoszeri wymiarowych, z pominieciem insertdw, ogtoszeri drobnych i nekrologdw.
Jako podstawe do szacunkow uzyto wydatkow cennikowych z monitoringu Kantar Media.

Wydatki na reklame w telewizji, kinie i w internecie oparte sq na wstepnych szacunkach domu mediowego Publicis
Media szacunki rynku telewizyjnego obejmujq kwoty zwigzane z emisjq regularnej reklamy oraz wskazan
sponsorskich wraz z lokowaniem produktu, nie zawierajg natomiast kwot zwigzanych z telezakupami lub innymi
formami promocji.

[4] Dane dotyczqce "sprzedazy" dla ptatnych dziennikéw prezentowane sq wedtug informacji Polskich Badan
Czytelnictwa (PBC). Uzywane w niniejszym komentarzu pojecie ,sprzedaz" oznacza ,sprzedaz wydania" z deklaracji
sktadanych przez wydawcow do PBC. Wszystkie srednie miary (grupujgce wiecej niz jeden tytut) sq obliczane zgodnie
z zasadq: suma sprzedazy / liczba wydan dla tytutu, ktéry ma najwiecej wydan w danym okresie. Na podstawie tak
obliczonej sredniej, sq pokazywane dynamiki rok do roku.
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[5] Definicje wskaznikdw:

Rentownos¢ sprzedazy
netto =

Rentownosc sprzedazy
brutto =

Rentownos¢ kapitatu =

Szybkosc obrotu naleznosci =

Szybkosc obrotu
zobowigzan =

Szybkosc obrotu zapasow =

Wskaznik ptynnosci | =

Stopa zadtuzenia =

WskazZnik pokrycia
odsetek =

Kasowy wskaznik pokrycia
odsetek =

* Wolne przeptywy pieniezne

Zysk/strata netto przypadajqgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej

Przychody ze sprzedazy

Zysk/strata brutto ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy

Zysk/strata netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej

(Kapitat wtasny akcjonariuszy jednostki dominujqcej na poczqtek okresu + Kapitat wtasny
akcjonariuszy jednostki dominujgcej na koniec okresu)
/2 /(2 dla danych pdtrocznych i 4 dla danych kwartalnych)

(Naleznosci z tytutu dostaw i ustug brutto na poczgtek okresu
+ Naleznosci z tytutu dostaw i ustug brutto na koniec okresu) / 2

Przychody ze sprzedazy /liczba dni

(Zobowiqzania z tytutu dostaw i ustug na poczqtek i na koniec okresu + rozliczenia
miedzyokresowe z tytutu niezafakturowanych kosztéw na poczqgtek i na koniec okresu) / 2

(Koszt wtasny sprzedazy + koszty sprzedazy + koszty ogdinego zarzqdu) / liczba dni

(Zapasy na poczgtek okresu + Zapasy na koniec okresu) / 2

Koszt wtasny sprzedazy / liczba dni

Aktywa obrotowe

Zobowiqgzania i rezerwy krdtkoterminowe

Zobowigzania krdtkoterminowe i dtugoterminowe z tytutu kredytdw i leasingu — srodki
pieniezne i inne aktywa pieniezne — aktywa finansowe o wysokim stopniu ptynnosci

Suma pasywow

Zysk/strata na dziatalnosci operacyjnej

Koszty odsetek

Wolne przeptywy pieniezne*

Koszty odsetek

Przeptywy srodkdw pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej + Wydatki

inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne, z wytqczeniem wydatkéw inwestycyjnych
poniesionych na wyposazenie kin w zakresie, w jakim sq one odsprzedawane wtascicielom nieruchomosci, w ktorych

zlokalizowane sq kina.
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[6] Dane dotyczqce liczby uzytkownikéw (real users), odston oraz czasu spedzonego przez uzytkownikéw pochodzg z
badania Mediapanel. Dane obejmujqg uzytkownikéw w wieku 7 lat lub wiecej, tgczqcych sie z serwerdw znajdujgcych
sie na terenie Polski i dotyczq domen przypisanych do Agory SA w prowadzonym przez Gemius SA Rejestrze
Ustugodawcow i Grup Ustugodawcow. Dane o serwisach Grupy Agora audytowane sq przez Gemius SA.

Od paZdziernika 2020 r. obowigzuje nowa metodologia badania: badanie cross-mediowe Mediapanel zastgpifo
wczesniejsze badanie o nazwie Gemius/PBI i tym samym wyniki nie sq poréwnywalne z okresami wczesniejszymi.

Dane odzwierciedlajqg zarowno dane platform PC i mobile, zaréwno ruch przez www, jak i poprzez aplikacje mobilne
(Gazeta.pl LIVE, Sport.PL LIVE, Moje Dziecko, Moja Ciqza, Tuba.fm, Aplikacja Gazeta Wyborcza, Clou). Prezentowane
sq takze dane fgczne.

[7] Zrédto: raport IGRZ o sytuacji reklamy OOH w Polsce opracowany przez Izbe Gospodarczq Reklamy Zewnetrznej
we wspotpracy z firmg Publicis Media.

[8] Dane o udziatach w stuchalnosci pochodzq z badania RadioTrack, przeprowadzanego przez firme Kantar Polska na
populacji Polski w grupie wiekowej 15+; proba ogdlnopolska za kwiecieri-czerwiec w 2022 r.: 20 907, w 2023 r.: 20
963; proba miast 100 tys+ za kwiecien-czerwiec w 2022 r.: 11 265, w 2023 r.: 10 394, préba ogdlnopolska za styczen-
czerwiec w 2022 r.: 41 940, w 2023 r.: 41 902; proba miast 100 tys+ za styczen-czerwiec w 2022 r.: 22 878, w 2023 r.:
20 619.

[9] Ze wzgledu na to, Ze dystrybutor filmowy UIP Poland nie raportuje wynikéw swoich filméw, dane rynkowe
dotyczqce sprzedazy biletéw sq szacunkami grupy Helios opartymi o dane Boxoffice.p! (kinowy) na podstawie
informacji przekazywanych przez pozostatych dystrybutorow filmowych oraz sieci kinowe. Sprzedaz biletow do kin
raportowana jest w okresach, ktdre nie sq tozsame z kalendarzowym miesigcem, kwartatem czy rokiem. Liczba
sprzedanych biletow w danym okresie mierzona jest poczqwszy od pierwszego pigtku danego miesigca, kwartatu czy
roku do pierwszego czwartku przypadajgcego w nastepnym miesigcu, kwartale czy roku raportowym.
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I V. INFORMAC]JE UZUPEENIAJACE

1. ISTOTNE WYDARZENIA
D Walne Zgromadzenia Agora S.A

W raportach biezacych z dnia 2 lutego 2023 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat o zwotaniu na dzief 1 marca 2023 r.,
na godzine 14:00, Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Agory S.A. (dalej: ,Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie”)
i opublikowat projekty uchwat podlegajace przedtozeniu Nadzwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu.

W raporcie biezacym z dnia 1 marca 2023 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
podjeto uchwate o ogtoszeniu przerwy w obradach Walnego Zgromadzenia do dnia 27 marca 2023 r. do godziny
12:00. Jednoczesnie, Zarzad przekazat tres¢ uchwat podjetych przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie do
momentu ogtoszenia przerwy w obradach.

W raporcie biezagcym z dnia 24 marca 2023 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 24 marca 2023 r. od
akcjonariusza Spotki - Agora Holding sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie w trybie art. 401 § 4 Kodeksu spodtek
handlowych, wptynety projekty uchwat dotyczace punktéw 4) — 10) porzadku obrad Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia, kontynuowanego po przerwie w dniu 27 marca 2023 r. Projekty uchwat zgtoszonych przez
akcjonariusza zostaty opublikowane na stronie internetowe] Spotki.

W raporcie biezacym z dnia 27 marca 2023 r. Zarzad Agory S.A. przekazat tres¢ uchwat nr 6-12 podjetych przez
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, obradujace po przerwie w dniu 27 marca 2023 r. o godzinie 12:00 w siedzibie
Spotki przy ulicy Czerskiej 8/10 w Warszawie. Podjete uchwaty dotyczyly wyrazenia zgody na zbycie na rzecz spétki
zaleznej zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spétki przeznaczonej do prowadzenia: (i) dziatalnosci Wydawnictwa
Agora, (ii) portalu gazeta.pl, (iii) dziatalnosci Gazety Wyborczej, (iv) obstugi informatycznej AGORA S.A. oraz spétek z
grupy kapitatowej AGORA S.A, (v) wsparcia AGORA S.A. oraz spoétek z grupy kapitatowej AGORA S.A. w zakresie spraw
pracowniczych, socjalnych oraz zwigzanych z ubezpieczeniem spotecznym, (vi) dziatalnosci w zakresie ksiegowosci,
rachunkowosci, finansow i podatkow oraz sprawozdawczosci zarzadczej i finansowej, (vii) dziatalnosci w zakresie
utrzymania, korzystania i pobierania pozytkéw z nieruchomosci Spétki.

W raporcie biezacym z dnia 27 marca 2023 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze akcjonariusze obecni na
Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Agory S.A. zwotanym na dzien 1 marca 2023 r. i kontynuowanym po
przerwie w dniu 27 marca 2023 r, dysponowali:

a) podczas | czesci obrad 48.216.971 gtosami, co oznacza, ze kapitat zaktadowy wynoszacy 46.580.831 akcji byt
reprezentowany na Zgromadzeniu w 66,74% (31 090 571 akcji);

b) podczas Il czesci obrad 48.216.970 gtosami, co oznacza, ze kapitat zakladowy wynoszacy 46.580.831akcji byt
reprezentowany na Zgromadzeniu w 66,74% (31 090 570 akcji).
Co najmniej 5% liczby gtoséw podczas | i Il czesci Zgromadzenia posiadali:

e Agora-Holding Sp. z 0.0.: 22.528.252 gtosy, tj. 46,72% gtosdw na tym Zgromadzeniu i 35,36% ogodlnej liczby
gtosow.

e  Otwarty Fundusz Emerytalny PZU "Ztota Jesien": 8.126.434 gtosy, tj. 16,85% gtosow na tym Zgromadzeniu i
12,76% ogdlnej liczby gtosow.

e  MDIF Media Holdings I,LLC: 5.355.645 gtosow tj. 11,11% gtoséw na tym Zgromadzeniu i 8,41% ogdlnej liczby
gtosow.

o Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny: 4.119.000 gtoséow tj. 8,54% gtoséw na tym
Zgromadzeniu i 6,47% ogolnej liczby gtoséw.

W raportach biezgcych z dnia 29 maja 2023 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat o zwotaniu na dzien 26 czerwca 2023
r., na godzine 10:00, Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Agory S.A. (dalej: ,Zwyczajne Walne Zgromadzenie”) i
opublikowat projekty uchwat podlegajace przedtozeniu Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu.
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W raporcie biezgcym z dnia 26 czerwca 2023 r. Zarzad Agory S.A. przekazat tre$¢ uchwat podjetych przez Zwyczajne
Walne Zgromadzenie w dniu 26 czerwca 2023 r., w tym uchwaty w sprawie zmiany Statutu Spétki.

W raporcie biezacym z dnia 26 czerwca 2023 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze akcjonariusze obecni na
Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Agory S.A. w dniu 26 czerwca 2023 r. dysponowali 48 652 812 gtosami. Oznacza
to, ze kapitat zaktadowy Spodtki wynoszacy 46 580 831 akcji byt reprezentowany na Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu w 67,95% (31 652 812 akgji).

Co najmniej 5% liczby gtoséw podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia posiadali:

Agora-Holding Sp. z 0.0.: 22.528.252 gtosy, tj. 46,30% gtoséw na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i 35,36%
ogolnej liczby gtosow.

Otwarty Fundusz Emerytalny PZU "Ztota Jesien": 8.126.434 gtosy, tj. 16,70% gtosow na Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu i 12,76% ogodlnej liczby gtosow.

MDIF Media Holdings I,LLC: 5.355.645 gtoséw tj. 11,01% gtosdw na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i 8,41%
ogolnej liczby gtosow.

Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny: 4.119.000 gtosow tj. 8,47% gtoséw na Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu i 6,47% ogolnej liczby gtoséw.

D Transakcja nabycia przez Spétke 110 udziatéw w kapitale zaktadowym Eurozet sp. z 0.0.

D Zawarcie przez Agora S.A. aneksu nr 6 do Umowy Wspdlnikow zawartej 20 lutego 2019 r. przez Spétke z SFS
Ventures s.r.o. z siedzibg w Pradze

W raporcie biezagcym z dnia 19 lutego 2023 r. Zarzagd Agory S.A., w nawigzaniu w szczegdlnosci do raportu biezgcego
Spotki nr 3/2019 z dnia 20 lutego 2019 roku, a takze do raportéw biezgcych nr 1/2022 z dnia 1 lutego 2022 r., 2/2022
z dnia 16 lutego 2022 r., 16/2022 z dnia 19 maja 2022 r., 26/2022 z dnia 29 czerwca 2022 r., 29/2022 z dnia 29 lipca
2022 r. oraz 31/2022 z dnia 19 sierpnia 2022 r., poinformowat, ze 19 lutego 2023 r. Spdtka rozpoczeta negocjacje w
przedmiocie zawarcia aneksu nr 6 do Umowy Wspdlnikow zawartej 20 lutego 2019 r. przez Spétke z SFS Ventures
s.r.o. z siedzibg w Pradze (,,SFS Ventures”) (,,Aneks”).

Spotka podjeta negocjacje z SFS Ventures — wiekszosciowym wspdlnikiem spotki Eurozet sp. z o.0. (,Eurozet”) — w
przedmiocie zmiany tresci wigzgcej strony Umowy Wspadlnikéw z 20 lutego 2019 roku (zmienionej aneksami 1-5)
(,Umowa”), ktéra obejmuje w szczegdlnosci:

a. Zmiane zasad realizacji przez Spétke uprawnienia do nabycia udziatéw spoétki Eurozet posiadanych przez SFS
Ventures (,Opcja Call”), w ten sposdb, ze Spétka bedzie uprawniona do wykonania Opcji Call w dwdch
czeSciach, tj. w czesci pierwszej Spdtka bedzie uprawniona do nabycia od SFS Ventures udziatow
pozwalajacych Spoétce na posiadanie pakietu wiekszosciowego udziatéw w Eurozet (,Opcja Call 17), a w
czesci drugiej Spotka bedzie uprawniona do nabycia wszystkich pozostatych udziatéw nalezgcych do SFS
Ventures w Eurozet (,Opcja Call 2”);

b. Zmiane zasad corporate governance Eurozet na wypadek wykonania przez Spétke Opcji Call 1 i zmiany
struktury wtasnosciowej, tj. zmiany wspdlnika wiekszosciowego Eurozet;

c. Ustalenie zasad wzajemnej wspodtpracy i wymiany informacji miedzy Spotkg a SFS Ventures jako
wspolnikami Eurozet.

W raporcie biezacym z dnia 27 lutego 2023 r. Zarzad Agora S.A. z siedzibg w Warszawie, w nawigzaniu do raportu
biezgcego Spotki nr 7/2023 z dnia 19 lutego 2023 oraz raportu nr 3/2019 z dnia 20 lutego 2019 roku, a takze do
raportdw biezgcych nr 1/2022 z dnia 1 lutego 2022 r., 2/2022 z dnia 16 lutego 2022 r., 16/2022 z dnia 19 maja 2022
r., 26/2022 z dnia 29 czerwca 2022 r., 29/2022 z dnia 29 lipca 2022 r. oraz 31/2022 z dnia 19 sierpnia 2022 r.,
poinformowat, ze Spétka 27 lutego 2023 r. zakonczyta negocjacje z SFS Ventures s.r.o. z siedzibg w Pradze (,SFS
Ventures”), w wyniku ktérych zawarta z SFS Ventures aneks nr 6 do Umowy Wspdlnikéw zawartej 20 lutego 2019 r.
(,,Aneks”)(,,Umowa”).

Aneksem zmieniono w szczegdlnosci:
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a. Zasady realizacji przez Spoétke uprawnienia do nabycia udziatéw spoétki Eurozet sp. z o.0. (,Eurozet”)
posiadanych przez SFS Ventures (,,Opcja Call”), w ten sposdb, ze Spétka bedzie uprawniona do wykonania
Opcji Call w dwoch czesciach, tj. w czesci pierwszej Spoétka bedzie uprawniona do nabycia od SFS Ventures
110 udziatow stanowigcych 11% kapitatu zaktadowego Eurozet oraz 11% ogdlnej liczby gtosow na
zgromadzeniu wspolnikdw Eurozet, ktorej wykonanie umozliwi Spétce uzyskanie pakietu wiekszosciowego
udziatéw w Eurozet (,,Opcja Call 1”), a w czesci drugiej Spotka bedzie uprawniona, ale nie zobowigzana, do
nabycia wszystkich pozostatych udziatéw nalezgcych do SFS Ventures w Eurozet przez Spétke lub wskazany
przez nig podmiot trzeci (,,Opcja Call 2”). Termin wykonania Opcji Call 2 uptywa 31 lipca 2025 roku (zgodnie
z dotychczasowymi postanowieniami Umowy). Aneks wprowadza réwniez zmiany dostosowujgce zasady
ustalania i korekty ceny do zmiany zasad realizacji przez Spotke Opcji Call, w tym ustality minimalng cene
udziatéw nabywanych w ramach Opcji Call 2 ustalang wedtug formuty okreslonej w Umowie.

b. Zasady corporate governance Eurozet w celu ochrony praw mniejszoSciowego wspodlnika na wypadek
wykonania przez Spétke Opcji Call 1 i uzyskania przez Spétke pakietu wiekszosciowego udziatéw w Eurozet,
w tym (i) uprawnienia osobiste Spétki i SFS Ventures do powotywania cztonkdw organow spétki, zgodnie z
ktorymi Spdtce jako wspdlnikowi wiekszosciowemu przystuguje uprawnienie osobiste do powotywania
wszystkich cztonkow Zarzadu oraz dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczgcego, (ii) katalog
spraw, dla ktérych wymagane jest uzyskanie zgody Rady Nadzorczej kwalifikowang wiekszoscig gtosow,
ktory obejmie réwniez zawieranie umow z podmiotami powigzanymi ze Spoétka, ktdrych roczna wartosc
przekracza okre$long w Umowie wartos¢.

c. Zasady wzajemnej wspotpracy i wymiany informacji miedzy Spdtkg a SFS Ventures w okresie po wykonaniu
Opcji Call 1 przez Spoétke.

Dodatkowo, w Umowie Wspdlnikow dodano postanowienie dotyczgce mozliwosci skrécenia okresu wykonania Opcji
Call 2 w przypadku niesptacenia przez Spoétke pozyczki udzielonej Spétce przez SFS Ventures na nabycie 110 udziatéw

w ramach Opcji Call 1 w dodatkowym terminie wynikajgcym z umowy pozyczki zawartej miedzy Spotkg a SFS
Ventures.

Pozostate postanowienia umowy nie ulegty istotnym zmianom.

D Zmiana do umowy o kredyt w rachunku biezagcym oraz do umowy o kredyt inwestycyjny zawartych przez
Agora S.A. z Santander Bank Polska S.A.

W raporcie biezacym z dnia 27 lutego 2023 r. Zarzad spotki Agora S.A. w nawigzaniu do raportu biezgcego nr
11/2022 z 14 kwietnia 2022 roku poinformowat o zmianie wprowadzonej do umowy o kredyt w rachunku biezgcym
oraz do umowy o kredyt inwestycyjny zawartych przez Spétke z Santander Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie
(,,Bank”).

Na mocy wprowadzonych zmian okres, w ktérym Spdtka bez zgody Banku nie bedzie mogta wyptacac akcjonariuszom
dywidendy, zostat przedtuzony do 1 stycznia 2024 roku. Ponadto, zgoda Banku na wyptate dywidendy bedzie
wymagana do czasu catkowitej sptaty przez Spétke pozyczki udzielonej Spdtce przez SFS Ventures s.r.o. z siedzibg w
Pradze.

Pozostate postanowienia umowy pozostajg bez zmian.

D Zawarcie przez Spoétke z SFS Ventures s.r.o. z siedzibg w Pradze umowy pozyczki na finansowanie nabycia
przez Spotke dodatkowego pakietu udziatow w spétce Eurozet sp. z o0.0.

W raporcie biezagcym z dnia 27 lutego 2023 r. na podstawie art. 17 ust. 1 i 4 Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzgdzenie w
sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgcego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy
Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE (“MAR”), Zarzad spétki Agora S.A. przekazat opdzniong w dniu 19
lutego 2023 roku informacje poufng dotyczacy rozpoczecia przez Spotke negocjacji w przedmiocie zawarcia z SFS
Ventures s.r.o. z siedzibg w Pradze umowy pozyczki na finansowanie nabycia przez Spétke dodatkowego pakietu
udziatébw w spotce Eurozet sp. z 0.0. od SFS Ventures s.r.o., w wyniku ktorego to nabycia Spdtka stataby sie
wiekszosciowym wspadlnikiem spétki Eurozet sp. z o.0. (,,Informacja Poufna”).
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Zarzad spotki Agora S.A. z siedzibg w Warszawie ("Spétka"), niniejszym informuje, ze w dniu dzisiejszym Spétka
rozpoczeta negocjacje w przedmiocie zawarcia z SFS Ventures s.r.o. z siedzibg w Pradze (,SFS Ventures”) umowy
pozyczki (,Pozyczka”) na finansowanie nabycia przez Spotke dodatkowego pakietu udziatéw w spotce Eurozet sp. z
0.0. od SFS Ventures s.r.o., w wyniku ktdrego to nabycia Spdtka stataby sie wiekszosciowym wspdlnikiem spotki
Eurozet sp. z 0.0. (,,Udziaty”).

Pozyskanie przez Spotke Pozyczki ma na celu zapewnienie Spodfce srodkéw na finansowanie nabycia pakietu
Udziatéw umozliwiajacego Spodfce osiaggniecie statusu wiekszo$ciowego wspdlnika Eurozet sp. z 0.0. w wyniku
ewentualnego wykonania przez Spétke prawa opcji zakupu Udziatéw wynikajgcego z Umowy Wspdlnikow z dnia 20
lutego 2019 roku zawartej pomiedzy Spoétka a SFS Ventures oraz zmienionej aneksami (,,Opcja Call”). W przypadku
wykonania Opcji Call Spétka stanie sie wiekszo$ciowym wspdlnikiem spétki Eurozet sp. z o0.0.

Negocjacje obejmg m.in. ustalenie sposobu i zakresu finansowania nabycia przez Spétke Udziatéw, w szczegdlnosci
wysokos$¢ udzielanej Spodtce Pozyczki, warunki i zasady jej sptaty oraz forme zabezpieczenia wierzytelnosci
pozyczkodawcy jak rowniez obowigzki cigzgce na Spotce jako pozyczkobiorcy.

Rozpoczecie opisanych powyzej negocjacji nie oznacza, ze dane negocjacje zakoricza sie ustaleniem ostatecznych
warunkdw i zawarciem negocjowanej umowy.

Przyczyny uzasadniajace opdznienie przekazania Informacji Poufnej do publicznej wiadomosci:

W ocenie Zarzadu opdznienie przekazania powyzszej Informacji Poufnej spetniato w momencie podjecia decyzji o
opOznieniu warunki okreslone w MAR oraz w wytycznych Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd i Papieréw
Wartosciowych (ESMA) dotyczacych opodznienia ujawnienia informacji poufnych i interakcji z nadzorem
ostroznosciowym z dnia 13 kwietnia 2022 roku (,, Wytyczne ESMA”).

W ocenie Zarzadu niezwtoczne ujawnienie Informacji Poufnej rodzito ryzyko negatywnego wptywu na przebieg i
wynik negocjacji, warunki Pozyczki oraz prawdopodobieistwo finalizacji i zawarcia umowy pozyczki na potrzeby
Pozyczki. Biorgc pod uwage znaczenie kwestii regulowanych przez Pozyczke dla zasad nabycia udziatéw spotki
Eurozet sp. z o.0. i realizacji dtugoterminowej strategii Grupy Agora, ujawnienie informacji o rozpoczeciu przez
Spétke negocjacji dotyczacych Pozyczki mogtoby przyczynié sie do ingerencji stron trzecich, co mogto miec
negatywny wptyw na czas trwania negocjacji oraz warunki Pozyczki.

Powyzsze mogto, w szczegdlnosci, skutkowac uzyskaniem warunkéw gorszych anizeli w przypadku utrzymania
informacji w poufnosci, a nawet brakiem pomysinego zakorczenia negocjacji w przysztosci. W ocenie Zarzadu,
powyzsze przestanki spetniajg kryteria mozliwosci naruszenia uzasadnionego prawnie interesu emitenta okreslonych
w pkt 5.1.10a Wytycznych ESMA.

Z uwagi na trudny do przewidzenia wynik prowadzonych negocjacji, Zarzad uznat, ze podanie do publicznej
wiadomos¢ Informacji Poufnej mogtoby spowodowac niewtasciwg ocene tej informacji i jej potencjalnego wptywu
na wartos¢ Spotki przez opinie publiczna.

W ocenie Spoétki nie istniaty przestanki wskazujgce na to, ze opdznienie ujawnienia Informacji Poufnej mogtoby
prawdopodobnie wprowadzi¢ w btagd opinie publiczng, w szczegdlnosci z uwagi na fakt, ze rozwazane przez Spotke
sfinalizowanie nabycia pakietu wiekszosciowego spotki Eurozet sp. z o0.0. od SFS Ventures finansowaniem
zewnetrznym (bez przesadzania o charakterze tego finansowania oraz podmiocie je dostarczajgcym) byto
komunikowane przez Spétke w ramach jej ujawnien w wykonaniu obowigzkdw spotki publicznej, ktorej akcje sa
notowane na rynku regulowanym. Wobec tego nie byto podstaw, aby uzna¢, ze opdznienie podania do publicznej
wiadomosci Informacji Poufnej, kontrastuje z oczekiwaniami rynku, opartymi o komunikacje prowadzong dotychczas
przez Spotke.
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Spotka podjeta rowniez dziatania i zastosowata srodki niezbedne do zachowania w poufnosci Informacji Poufnej do
momentu podania jej do publicznej wiadomosci, w szczegdlnosci poprzez wdrozenie na poziomie grupy kapitatowej
Spotki wewnetrznej procedury obiegu i ochrony informacji. W momencie podjecia decyzji o opdznieniu podania do
publicznej wiadomosci Informacji Poufnej, zgodnie z art. 18 MAR, zostata sporzadzona lista oséb posiadajgcych do
dostep do Informacji Poufnej, ktéra byta na biezagco monitorowana i w razie potrzeby aktualizowana.

Zgodnie z trescig art. 17 ust. 4 MAR, natychmiast po publikacji niniejszego raportu Spétka poinformuje Komisje
Nadzoru Finansowego o opdznieniu ujawnienia Informacji Poufnej wraz ze wskazaniem spetnienia przestanek
takiego opodznienia.

W raporcie biezacym z dnia 27 lutego 2023 r. Zarzad spotki Agora S.A. w nawigzaniu do opdznionej informacji
poufnej, o ktdrej Spotka poinformowata w raporcie biezagcym nr 9/2023 z dnia 27 lutego 2023 r., poinformowat, ze
27 lutego 2023 r. Spotka zawarta z SFS Ventures s.r.o. z siedzibg w Pradze (,SFS Ventures”) umowe pozyczki na
finansowanie nabycia przez Spétke 110 udziatéw w kapitale zaktadowym Eurozet sp. z o.0. (,Eurozet”) (,Umowa
Pozyczki”).

Zgodnie z postanowieniami Umowy Pozyczki, SFS Ventures udzieli Spotce pozyczki w wysokosci 9.170.000 EUR.
Pozyczka zostanie przeznaczona na sfinansowanie nabycia przez Spétke 110 udziatéw w Eurozet od SFS Ventures.
Kwota pozyczki moze ulec w przysztosci zwiekszeniu (w przypadku korekty ceny za nabywane udziaty), ale nie wiecej
niz do kwoty 11.000.000 EUR.

Spodtka zobowigzana jest do sptaty pozyczki po uptywie 12 miesiecy od dnia zawarcia Umowy Pozyczki, tj. w dniu 27
lutego 2024 r. Umowa Pozyczki przewiduje mozliwo$¢ wczesniejszej sptaty pozyczki w catosci lub w czesci.

Razem z Umowa Pozyczki w dniu dzisiejszym Spotka podpisata dokumenty zabezpieczenia sptaty pozyczki:

a. umowe zastawu cywilnego i rejestrowego, przewidujgca: (i) ustanowienie na rzecz SFS Ventures zastawu
zwyktego (cywilnego) oraz zastawu rejestrowego na 220 udziatach w Eurozet bedacych wtasnoscig Spotki (w
odniesieniu do zastawu rejestrowego — do maksymalnej sumy zabezpieczenia w wysokosci 22.000.000
EUR); oraz (ii) przelew wierzytelnosci Spotki z tytutu dywidend i podobnych ptatnosci z tytutu wszystkich
udziatéw w Eurozet bedgcych wtasnoscig Spotki

b. oswiadczenie Spotki o poddaniu sie egzekucji na rzecz SFS Ventures w trybie art. 777 § 1 ust. 5 Kodeksu
postepowania cywilnego co do obowigzku sptaty kwoty gtdwnej pozyczki wraz z naleznosciami ubocznymi.

Spodtka zobowigzana jest do niezbywania udziatéw objetych zastawami, o ktérych mowa powyzej, bez uprzedniej
zgody zastawnika oraz do przeznaczenia $rodkdw z ewentualnej sprzedazy udziatéw w Eurozet w pierwszej
kolejnosci na sptate naleznosci SFS Ventures z tytutu udzielonej pozyczki.

SFS Ventures moze zazgda¢ wczesniejszej sptaty pozyczki w przypadku wystgpienia przypadkdéw naruszenia
okreslonych w Umowie Pozyczki.

Pozyczka jest oprocentowana wedtug stopy wynoszacej 9.5% rocznie. Odsetki sg ptatne kwartalnie, w terminach
okreslonych w Umowie Pozyczki. W przypadku braku sptaty pozyczki w terminie oprocentowanie podlega
zwiekszeniu o 3 punkty procentowe, tj. do 12.5% rocznie.

W raporcie biezacym z dnia 12 lipca 2023 r. Zarzad Spoétki poinformowat, ze Spdtka dokonata czesciowej
dobrowolnej, przedterminowej sptaty pozyczki udzielonej Spotce przez SFS Ventures s.r.o. na finansowanie nabycia
przez Spotke 110 udziatéw w kapitale zaktadowym Eurozet sp. z 0.0.

Spdtka sptacita czes¢ kapitatu pozyczki w kwocie 4.400.000,00 EUR wraz z naleznymi odsetkami.

D Kierunki Strategiczne Grupy Agora na lata 2023-2026

W raporcie biezacym z dnia 26 kwietnia 2023 r. Zarzad Spotki opublikowat Kierunki Strategiczne Grupy Agora na lata
2023-2026. Kierunki te obejmujg, m.in.:
e rozwdj mediowych bizneséw i ich zasiegu wsérdd odbiorcow w Polsce;

e rdznorodnosé i autonomia bizneséw oraz otwarcie na zewnetrznych inwestoréw;
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e nowy zarzadczy model operacyjny, pozwalajgcy na standaryzacje procesow back-office’owych z
uwzglednieniem samodzielnosci bizneséw;
e zwiekszanie wartosci dla akcjonariuszy oraz podniesienie efektywnosci finansowej catej organizacji;
e  osiggniecie wyniku na poziomie EBITDA powyzej 200 min zt (bez MSSF 16).
W efekcie w 2026 r. Grupa Agora chce byé w TOP3 najwiekszych polskich firm medialnych, docierajgc do
kilkudziesieciu milionéw oséb z waznymi, atrakcyjnymi tresciami i zapewniajac klientom najefektywniejszg oferte
reklamowa.

D Zmiana sposobu raportowania wynikéw skonsolidowanych w raportach okresowych

W raporcie biezagcym z dnia 5 kwietnia 2023 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze 5 kwietnia 2023 roku podjat
decyzje o zmianie sposobu raportowania skonsolidowanych wynikéw finansowych w raportach okresowych Grupy
Agora.

Zmiana polegac bedzie na alokowaniu kosztow czesci dziatéw wspomagajgcych w wynikach segmentow biznesowych
Grupy Agora: Film i Ksigzka, Prasa Cyfrowa i Drukowana, Reklama Zewnetrzna, Internet i Radio. Dotychczas koszty te
nie byty alokowane do segmentdéw biznesowych.

Zmiana sposobu raportowania poprzez alokowanie kosztéw ustug czesci dziatdbw wspomagajacych bedzie widoczna
w komentarzach Zarzadu do raportéw okresowych (w tym sprawozdaniach Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
Agora). Koszty alokowane bedg prezentowane w pozycji ustugi obce.

Koszty alokowane beda wptywaty w szczegdlnosci na wysokos¢ wskaznikow EBIT i EBITDA poszczegdlnych
segmentow biznesowych, ktére beda prezentowane w przysztych raportach Grupy Agora, lecz nie bedg wptywaty na
te wskazniki na poziomie catej Grupy Agora.

Decyzja Zarzadu Spotki uzasadniona jest rozpoczeciem procesu reorganizacji Spotki i przeniesieniem
zorganizowanych czesci przedsiebiorstwa, w tym bizneséw funkcjonujgcych dotychczas w ramach Spétki, do
zaleznych spotek kapitatowych, na co Spétka uzyskata zgode Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy,
o czym Spétka informowata w raporcie biezgcym nr 18/2023 z dnia 27 marca 2023 r. Alokacja kosztéw ma na celu
zwiekszenie transparentnosci i porownywalnosci danych poszczegdlnych segmentéw oraz ma pomoéc
ustandaryzowac koszty i sposob ich prezentaciji.

Zmiana sposobu raportowania zostata wdrozona poczgwszy od skonsolidowanego raportu za pierwszy kwartat 2023
r.

D Zawarcie umowy sprzedazy nieruchomosci w Tychach

29 marca 2023 r. Spotka rozpoczeta negocjacje w sprawie sprzedazy nieruchomosci zabudowanej, potozonej w
Tychach przy ul. Towarowej 4, dla ktdérej Sad Rejonowy w Tychach, V Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege
wieczysta o numerze KA1T/00004100/9 (,Nieruchomos¢”) (,Transakcja”) podpisujac z potencjalnym nabywcy
niewigzacy list intencyjny w przedmiocie negocjacji podstawowych warunkéw rozwazanej Transakgcji.

14 czerwca 2023 r. Spdtka zawarta warunkowg umowe sprzedazy Nieruchomosci, w ktérej strony umowy
zobowigzaty sie do zawarcia umowy przenoszgcej wtasno$¢ Nieruchomosci pod warunkiem nieskorzystania przez
Katowickg Specjalng Strefg Ekonomiczng z prawa pierwokupu Nieruchomosci.

6 lipca 2023 r. Spdtka podpisata umowe przenoszgcg wtasnosé Nieruchomosci po spetnieniu sie warunku
zawieszajgcego.

Cena sprzedazy Nieruchomosci wyniosta 19,65 min zt netto.
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1A. ZMIANY W POWIAZANIACH KAPITALOWYCH EMITENTA Z INNYMI PODMIOTAMI

D  EurozetSp.zo.o.

27 lutego 2023 r. Spotka nabyta 110 udziatéw w kapitale zaktadowym spotki Eurozet sp. z 0.0. Szczegdty transakcji
opisane zostaty w punkcie 1 powyzej.

D Helios S.A.

W dniu 24 lipca 2023 r. Agora S.A. zawarta z jednym z akcjonariuszy Helios S.A. umowe sprzedazy akcji. Zgodnie z
tresciag umowy, Agora S.A. nabyta 34 000 akcji w spoétce Helios S.A. stanowigcych 0,29% kapitatu zaktadowego spotki
Helios S.A.

W dniu 2 sierpnia 2023 r. Agora S.A. zawarta z akcjonariuszami Helios S.A. umowy sprzedazy akcji. . Zgodnie z trescig
umowy, Agora S.A. nabyta tgcznie 60 561 akcji w spotce Helios S.A. stanowigcych tacznie 0,52% kapitatu zaktadowego
spotki Helios S.A.

Po tych transakcjach, Agora S.A. stanie sie wifascicielem 10 674 113 akcji spotki Helios S.A. stanowigcych 92,31%
kapitatu zaktadowego tej spoétki. Transakcje bedg skuteczne z momentem wpisu do rejestru akcjonariuszy spoftki
Helios S.A.

Wezwanie do odkupu akcji

W dniu 29 marca 2016 r. akcjonariusz mniejszosciowy (,,Akcjonariusz Mniejszosciowy”) Helios S.A. posiadajacy 320
400 akcji tej spotki, stanowigcych 2,77% kapitatu zaktadowego (,,Akcje”), skierowat do Helios S.A. zadanie w trybie
art. 418 (1) Kodeksu Spétek Handlowych (dalej "KSH") dotyczgce zwotania walnego zgromadzenia akcjonariuszy i
umieszczenia w porzadku obrad tego zgromadzenia sprawy podjecia uchwaty o przymusowym odkupie Akcji
(,Wezwanie”).

Na skutek: (i) ztozonego Wezwania, (ii) kolejnych zgdan zgtoszonych w trybie art. 418(1) KSH przez Akcjonariusza
Mniejszosciowego oraz innych akcjonariuszy mniejszosciowych Helios S.A., ktdrzy nabyli czes¢ Akcji od Akcjonariusza
Mniejszosciowego oraz (iii) uchwat podjetych przez Walne Zgromadzenia Helios S.A. z 10 maja 2016 r. oraz 13
czerwca 2016 r. w Helios S.A. finalizowane sg dwie procedury odkupu (,sell out”) (na podstawie art. 418(1) KSH) oraz
jedna procedura wykupu (,squeeze out”) (na podstawie art. 418 KSH), zmierzajagce do nabycia przez dwdch
akcjonariuszy Helios S.A., w tym Agore S.A., Akcji bedacych w posiadaniu Akcjonariusza Mniejszo$ciowego oraz
innych akcjonariuszy mniejszosciowych.

Odkup akcji (sell out)

W ramach realizacji odkupu Akcji, do dnia 30 czerwca 2016 r. Agora S.A. przelata na rzecz Helios S.A. kwote 2 938 tys.
zt tytutem zaptaty ceny odkupu, obliczonej zgodnie z art. 418(1) § 6 KSH. Na dzien 31 grudnia 2016 r., Grupa Agora
ujeta w swoim bilansie zobowigzanie do odkupu Akcji akcjonariuszy mniejszosciowych Helios S.A. w tacznej kwocie 3
185 tys. zt. Kwota ta obejmowata kwote 2 938 tys. zt. przelang przez Agore S.A. na rzecz Helios S.A. (drugostronnie
ujetg w kapitatach wtasnych Grupy w pozycji zyski/(straty) z lat ubiegtych i roku biezacego) oraz tgczng kwote
przelang przez drugiego akcjonariusza Helios S.A. w ramach realizacji procedur odkupu. W wykonaniu procedury
odkupu, w dniu 2 czerwca 2017 r. kwota w wysokosci 3 171 tys. zt. zostata przelana przez Helios S.A. na rzecz
Akcjonariusza Mniejszosciowego tytutem odkupu 318 930 akcji. Rowniez w dniu 2 czerwca 2017 r. dokonano
przekazania kwot w tgcznej wysokosci 14 tys. zt na rzecz pozostatych akcjonariuszy mniejszosciowych tytutem
odkupu tacznie 1 460 akcji. W wyniku tych transakcji Grupa wypetnita zobowigzanie do wykupu akcji, ktére byto
ujete w bilansie Grupy. W wyniku powyzszego Agora S.A. zwiekszyta wielkos¢ posiadanego pakietu akcji w spodtce
Helios S.A. z 10 277 800 akcji do 10 573 352 akcji tj. 0 295 552 akcji. Agora S.A. posiada obecnie 91,44% akcji Helios
S.A.

Akcjonariusze, ktérych akcje sg przedmiotem odkupu w procedurach odkupu, nie zgodzili sie na cene odkupu akcji
wyliczong zgodnie z trescig art. 418(1) § 6 KSH i na podstawie art. 418(1) § 7 KSH zawnioskowali do sgdu
rejestrowego o wyznaczenie biegtego rewidenta w celu ustalenia ceny odkupywanych akcji przez Sagd. Ostateczna
wycena Akcji bedgcych przedmiotem odkupdw zostanie ustalona przez sad rejestrowy wiasciwy dla siedziby Helios
S.A. na podstawie opinii biegtego wyznaczonego przez sad rejestrowy witasciwy dla siedziby Helios S.A. Ewentualna
zmiana wyceny bedzie skutkowata korekta ceny odkupywanych akcji. Sad Rejonowy dla todzi Srédmiescia w todzi XX
Wydziat Krajowego Rejestru Sgdowego wyznaczyt biegtego do wyceny akcji w tym trybie, zaréowno w ramach odkupu
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akcji Akcjonariusza Mniejszosciowego tytutem odkupu 318 930 akcji, jak i pozostatych akcjonariuszy
mniejszosciowych tytutem odkupu tgcznie 1 460 akcji. Opisani w zdaniu poprzednim Akcjonariusze Mniejszo$ciowi
oraz pozostali akcjonariusze mniejszosciowi, ktorzy byli uprawnieni z 1 460 akcji, ztozyli apelacje od postanowienia
Sadu o wyborze biegtego. Wszystkie opisane powyzej apelacje zostaty oddalone prawomocnymi postanowieniami
Sadu Okregowego w todzi, XIll Wydziat Gospodarczy Odwotawczy z dnia 20 lutego 2019 r. oraz 19 wrzesnia 2019 r.

Przymusowy wykup (squeeze out)

Procedura przymusowego wykupu, ktéra weszta w zycie 14 lipca 2016 r. jest realizowana w stosunku do 10 akgji.
Posiadacz tych akcji nie odpowiedziat na wezwanie Spétki ogtoszone w przepisanym trybie w Monitorze Sgdowym i
Gospodarczym wzywajgce akcjonariuszy mniejszosciowych posiadajacych powyisze akcje Spoétki do ztozenia
dokumentu akcji w Spotce, w terminie dwdch tygodni od dnia ogtoszenia niniejszego wezwania, pod rygorem
uniewaznienia akcji po tym terminie. W zwigzku z powyzszym Zarzad Helios S.A. w dniu 7 kwietnia 2017 r. podjat
uchwate o uniewaznieniu w/w akcji, o czym ogtosit w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym z dnia 8 maja 2017 r.

Na dzien publikacji niniejszego raportu pétrocznego nadal trwa procedura wyceny akcji w obu postepowaniach.

D PlanGsp.zo.o.

W dniu 30 czerwca 2023 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Plan G Sp. z 0.0. podjeto uchwate w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Plan G Sp. z 0.0. z kwoty 5 tys. zt do kwoty 15 tys. zt poprzez ustanowienie 200
nowych rownych i niepodzielnych udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy udziat, o tgcznej wartosci

nominalnej 10.000,00 zt. Wszystkie nowoutworzone udziaty w liczbie 200 zostaty przeznaczone do objecia przez
jedynego wspodlnika Spotki tj. Agora S.A. i zostang pokryte w catosci wktadem pienieznym w wysokosci 10.000,00 zt.

D Yieldbird International Ltd

W dniu 13 czerwca 2023 r. zlikwidowana zostata spdtka prawa brytyjskiego pod firmga Yieldbird International Ltd.

D  Optimizers sp. z0.0.

W dniu 1 sierpnia 2023 r. spétka AMS S.A. zbyta 100% udziatéw w kapitale zaktadowym spétki Optimizers sp. z o.0.
na rzecz spotki AMS Serwis sp. z 0.0.
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Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Agora za pierwsze pétrocze 2023 r.

2. ZMIANY W STANIE POSIADANIA AKCJI LUB INNYCH UPRAWNIEN DO NICH (OPCJI) PRZEZ
CZLONKOW ZARZADU W DRUGIM KWARTALE 2023 R. I DO DNIA PUBLIKACJI RAPORTU

Tab. 20

Akcje zZmniejszenie

2w - :

zwiekszenie

Bartosz Hojka

Wojciech Bartkowiak
Tomasz Grabowski
Tomasz Jagietto

Anna Kryriska-Godlewska

o - -

Cztonkowie Zarzadu nie posiadali w raportowanych okresach innych uprawnien do akcji (np. opcji).

Cztonkowie Zarzadu uczestnicza réwniez w programie motywacyjnym dla kadry kierowniczej, oméwionym w nocie 5
do skréconego pétrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

3. ZMIANY W STANIE POSIADANIA AKCJI LUB INNYCH UPRAWNIEN DO NICH (OPCJI) PRZEZ
CZLONKOW RADY NADZORCZE] W DRUGIM KWARTALE 2023 R. 1DO DNIA PUBLIKAC]I

RAPORTU
Tab. 21
akcje stan na zZmniejszenie zwiekszenie stan na
17.08.2023 30.06.2023
Andrzej Szlezak 0 - - 0
Dariusz Formela 0 - - 0
Tomasz Karusewicz 0 - - 0
Wanda Rapaczynski 882 990 - - 882 990
Tomasz Sielicki 33 - - 33
Maciej Wisniewski 0 - - 0

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadali w raportowanych okresach innych uprawnien do akcji (np. opcji).

4. AKCJONARIUSZE POSIADAJACY BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO PRZEZ PODMIOTY
ZALEZNE CO NAJMNIEJ 5% OGOLNE] LICZBY GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU SPOLKI
NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU KWARTALNEGO

Struktura akcjonariatu uaktualniana jest na podstawie wykazu akcji otrzymywanego przez Spotke z KDPW na dzien
rejestracji uczestnictwa w ostatnim Walnym Zgromadzeniu Spétki.

Na podstawie art. 69 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, struktura akcjonariatu podlegajaca
ujawnieniu na podstawie zawiadomien od akcjonariuszy oraz wykazu akcji aktualna na dzien przekazania
poprzedniego okresowego raportu, tj. na 25 maja 2023 r., nie ulegta istotnym zmianom w odniesieniu do dnia
przekazania niniejszego raportu, tj. w odniesieniu do dnia 17 sierpnia 2023 r.
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Na podstawie powyzszych zawiadomien, na dzien przekazania niniejszego raportu, nastepujacy akcjonariusze mogli
wykonywa¢ ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spofki:

Tab. 22

% udziat w
liczba akcji kapitale
zaktadowym

liczba glosow % udziat w liczbie
na WZ gfoséw na WZ

Agora-Holding Sp. z 0.0.

(zgodnie z wykazem z KDPW na dzien rejestracji
uczestnictwa w Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu w dniu 26 czerwca 2023 r.)(1)

5401 852 11,60 22 528 252 35,36

Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU S.A.

(Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Ziota Jesien
oraz Dobrowolny Fundusz Emerytalny PZU)
(zgodnie z wykazem z KDPW na dzien rejestracji
uczestnictwa w Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu w dniu 26 czerwca 2023 r.)(1)

8235951 17,68 8235951 12,93

w tym:
Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Ztota Jesien
(zgodnie z wykazem z KDPW na dzien rejestracji
uczestnictwa w Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu w dniu 26 czerwca 2023 r.)(1)

8126434 17,44 8126434 12,76

Media Development Investment Fund, Inc.
(MDIF Media Holdings I, LLC)

(zgodnie z wykazem z KDPW na dzien rejestracji
uczestnictwa w Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu w dniu 26 czerwca 2023 r.)(1)

5355 645 11,49 5 355 645 8,41

Nationale — Nederlanden Otwarty Fundusz
Emerytalny

(zgodnie z wykazem z KDPW na dzien rejestracji
uczestnictwa w Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu w dniu 26 czerwca 2023 r.)(1)

4119 000 8,84 4119 000 6,47

(1) udziaty w gtosach i kapitale zaktadowym Agory S.A. zostaly przeliczone przez Spdtke po rejestracji obnizenia kapitatu

zaktadowego Spdtki w dniu 23 sierpnia 2018 r.
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5. POZOSTALE INFORMAC(JE

D Stanowisko Zarzadu odnosnie realizacji prognoz finansowych

Zarzad Agory S.A. nie publikowat wczesniej prognoz wynikéw finansowych i dlatego raport nie zawiera stanowiska
Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania takich prognoz.

D Zmiany w zobowigzaniach warunkowych i sprawach spornych

Zmiany zobowigzan warunkowych, ktére nastgpity od czasu zakorczenia ostatniego roku obrotowego oraz
informacja o stanie spraw spornych zostaty opisane w nocie 7 i 8 do skréconego pétrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

D Postepowania dotyczace zobowigzan oraz wierzytelnosci Emitenta lub jednostki od niego zaleinej

W pierwszej potowie 2023 r. nie toczyly sie istotne postepowania przed sgdem, organem wtasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczgce zobowigzan oraz wierzytelnosci Agory
S.A. lub jednostki od niej zaleznej.

D Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi z Grupg Agora s3g transakcjami typowymi i zostaty opisane w nocie 10 do
skréconego potrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

6. OPIS ISTOTNYCH ZAGROZEN I RYZYK ZWIAZANYCH Z POZOSTALYMI MIESIACAMI ROKU
OBROTOWEGO

D Ryzyko zwigzane z COVID-19

Pandemia COVID-19 i dziatania administracji rzadowej, podjete w celu ograniczenia dalszego rozprzestrzeniania sie
wirusa, miaty istotny wptyw na dziatalnos¢ Grupy Agora zaréwno w 2020 r., 2021 r. jak i w 2022 r. Nowe warianty
wirusa i wprowadzane obostrzenia w dziatalnosci gospodarczej sprawiajg, ze wyniki Grupy Agora pozostang wrazliwe
na negatywny wptyw restrykcji sanitarnych wywotanych ewentualng pandemia.

Wiekszos$¢ czynnikdw powigzanych z pandemia, ktére zdecydowaty i mogg zdecydowac w przysztosci o wynikach
Grupy Agora, pozostaje catkowicie poza wptywem Agory i zalezy m.in. od dziatan podejmowanych przez wtadze
panstwowe (w tym wprowadzanych restrykcji w dziatalnosci gospodarczej), tempa powrotu réinych branz
gospodarki do petnej dziatalnosci operacyjnej, zmian w wartosci PKB czy poziomu inflacji w Polsce.

Zaréwno Agora, jak i wszystkie spétki z jej Grupy podjety oraz beda podejmowadé szereg dziatarn majacych na celu
minimalizowanie strat wywotanych przez pandemie COVID-19 oraz szybki powrét Grupy na $ciezke wzrostu zaréwno
przychoddw, jak i wynikdw operacyjnych. Na dzien niniejszego sprawozdania Zarzad Agory spodziewa sie, ze podjete
starania, przyniosg pozytywny skutek. Powyzsze zatozenia opierajg sie jednak na analizach i prognozach, ktérych
trafnosci nie sposéb ocenié, ze wzgledu na fakt, ze zostaty przygotowane w bezprecedensowej sytuacji. Wybuch
pandemii COVID-19 wymusit na rzgdach panstw na catym sSwiecie dziatania, ktére w istotny sposéb zaingerowaty w
rozwéj gospodarczy kazdego z nich poprzez wprowadzenie restrykcji majgcych na celu dalsze rozprzestrzenianie sie
wirusa. Dalszy rozwéj pandemii COVID-19 i kolejne dziatania, ktére mogg zosta¢ wprowadzone przez rzad Polski w
celu walki z pandemig nie s3 znane Spodfce. Ich czas trwania oraz skala mogg w istotny sposdéb wptynac na
przygotowane przez Spotke analizy i szacunki, w szczegdlnosci w zakresie wartosci rynku reklamy, liczby sprzedanych
biletéw do kin oraz sprzedazy barowej, a takze przychoddw ze sprzedazy wydawnictw.

D Ryzyko makroekonomiczne

Wielkos¢ przychodéw reklamowych jest uzalezniona od ogdlnej koniunktury gospodarczej w Polsce oraz w Europie.
Przychody te rosng w okresach ozywienia gospodarczego, a podczas spowolnienia koniunktury gospodarczej ulegaja
ograniczeniu. W 2023 r. na sytuacje makroekonomiczng w Polsce wptyng¢ moze nadal toczaca sie wojna po napasci
Rosji na Ukraine. Jej skutki sg juz widoczne w ostabieniu polskiej waluty, co wraz z rosngcymi cenami surowcow, w
szczegolnosci paliw, bedzie powodowaé utrzymywanie sie wysokiej inflacji. Podniesienie stép procentowych moze
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jeszcze bardziej ograniczy¢ popyt konsumpcyjny. Wptynie to na wyhamowanie wzrostu gospodarczego i moze
doprowadzi¢ do ograniczenia przez przedsiebiorcdw inwestycji w reklame.

D Ryzyko klimatyczne

Ryzyka klimatyczne, czyli ryzyka wynikajace z konsekwencji zmian klimatu. Sg to ryzyka zaréwno zdeterminowane
przez gwattowne zjawiska pogodowe jak i wynikajgce z koniecznosci dostosowania sie gospodarki do stopniowych
zmian klimatu, w szczegdlnosci wykorzystywania rozwigzan niskoemisyjnych. Ryzyka klimatyczne stanowig realne
zagrozenie dla dziatalnosci Agory, gdyz w przypadku braku/ograniczenia surowcow umozliwiajgcych wytwarzanie
produktéw oraz Swiadczenie ustug przez wszystkie spotki z Grupy, organizacja bedzie zmuszona zmieni¢ sposéb
prowadzenia dotychczasowej dziatalnosci. W 2021 r. Grupa Agora przeprowadzita identyfikacje i analize ryzyk
klimatycznych oraz wynikajacych z nich zagrozen i szans. Dodatkowo okreslono ich horyzont czasowy oraz sposéb
zarzadzania.

Badanie zostato przeprowadzone zgodnie z metodologig AXIS (Amplification, eXclusion, Intensification, Seizure) i
obejmowato trzy etapy:
1. Analize istotnych ryzyk klimatycznych w grupie spétek poréwnywalnych do Grupy Agora;
2. Badanie kwestionariuszowe obejmujgce Zarzad i kadre kierowniczg wszystkich segmentéw operacyjnych
Grupy Agora;
3. Kalkulacje wynikéw i kategoryzacje zidentyfikowanych ryzyk, zagrozen i szans.

Zgodnie z zastosowang metodologig 2 szanse i 4 zagrozenia zaklasyfikowano do kategorii S (Seizure), czyli uznano je
za istotne i podlegajgce aktywnemu zarzadzaniu. Zagrozenia i szanse nalezgce do kategorii | (Itensification) oraz A
(Amplification) podlegajag monitoringowi i w wybranych przypadkach zarzadzaniu. Wiekszo$¢ zagrozen i szans
nalezacych do kategorii X (eXclusion) podlega wytgcznie monitoringowi. Wnioski z przeprowadzonego badania ryzyk
klimatycznych zostaty wiaczone do funkcjonujacego w Grupie Agora systemu zarzadzania ryzykiem. Dalszy
monitoring i identyfikacja ryzyk zwigzanych ze zmiang klimatu jest prowadzony cyklicznie w ramach przegladu ryzyk
niefinansowych. Badanie zostato przeprowadzone we wspotpracy z zewnetrzng firmg doradcza.

Wyniki analizy ryzyk klimatycznych przeprowadzonej w 2021 r. obowigzujg rowniez w roku 2022 r. oraz 2023 r.
Badanie bedzie aktualizowane w 2024 r.

Wyniki oraz szczegétowy opis metodologii aktualnego badania znajduje sie w ,,Raporcie ESG Grupy Agora S.A. oraz
spétki Agora S.A.” dostepnym na stronie: raportesg.agora.pl

D Sezonowos$é wydatkéw reklamowych

Przychody Grupy ze sprzedazy ustug reklamowych charakteryzujg sie sezonowoscia. W pierwszym i trzecim kwartale
sq one zwykle nizsze od tych uzyskiwanych w drugim i czwartym kwartale danego roku obrotowego. W 2021 r.
cyklicznos$¢ przychoddéw reklamowych zostata powaznie zaburzona przez wybuch pandemii COVID-19. W 2022 roku
rynek czesciowo sie odbudowat, aczkolwiek obecnie trudno jest oceni¢ jak w 2023 r. w Polsce ksztattowac sie bedg
wydatki na reklame i w ktérym kwartale. Wigze sie to rowniez z tym, ze ciezko jest oszacowac jak wptyw wojny na
Ukrainie bedzie zaburzat dziatalnosci gospodarcza.

D  Struktura rynku reklamowego i pozycja poszczegdlnych mediéw na rynku czytelnictwa, ogladalnosci i
stuchalnosci

Przychody reklamowe Grupy generowane s3 przez nastepujgce media: prasa, reklama zewnetrzna, radiostacje,
internet i kina. W 2022 r. na strukture rynku reklamy powaznie wptynat przebieg wojny na Ukrainie. W wyniku zmian
strukturalnych zachodzgcych w mediach oraz ich konwergencji, media znajdujace sie w portfolio Grupy konkurujg o
wptywy reklamowe nie tylko z innymi podmiotami ze swoich segmentdw, ale rowniez z nadawcami telewizyjnymi,
ktérzy stanowili 40,0% rynku reklamowego w 2023 r. Kolejnym duzym segmentem rynku reklamowego, z 44,5%
udziatem, byt internet. Wydatki na reklame w magazynach i dziennikach stanowity odpowiednio 2,0% oraz 1,0%
wszystkich wydatkow reklamowych. Za pomocg nosnikéw reklamy zewnetrznej zrealizowano w 2023 r. 5,5%
wszystkich wydatkéw reklamowych, natomiast wydatki na reklame radiowg stanowity 6,0% wszystkich wydatkéw
reklamowych. W tym czasie, na reklame w kinach przeznaczono 1,0% wszystkich wydatkéw reklamowych.
Obserwujac dynamiki poszczegdlnych medidw oraz biorgc pod uwage duzg niepewnos$¢ dotyczacg wartosci rynku
reklamy w 2023 r. istnieje ryzyko, ze udziaty poszczegdlnych mediéw w tgcznym rynku reklamy beda sie zmieniaé, co
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moze mie¢ wptyw na pozycje Grupy i jej przychody. Czynnikiem, ktdéry bedzie miat wptyw na strukture tego rynku w
2023 r. beda miaty skutki wojny na Ukrainie oraz sytuacja makroekonomiczna w Polsce, ktére w réznym stopniu
dotknety poszczegdlne segmenty rynku reklamy. Dodatkowo, w wyniku zmian opisywanych powyzej oraz
konsolidacji na rynku reklamy nasila sie konkurencja pomiedzy poszczegélnymi mediami, co moze mie¢ wptyw na
przychody reklamowe Grupy. Ponadto, w zwigzku ze zmianami zachodzacymi w mediach oraz rozwojem
technologicznym nie ma pewnosci, ze Grupa bedzie w stanie we wtasciwym stopniu i czasie reagowac na powyzsze
zmiany, co moze mie¢ negatywny wptyw na jej pozycje i wyniki. Przychody reklamowe zalezg réwniez od pozycji na
rynku czytelniczym, stuchalnosci i ogladalnosci. Ze wzgledu na proces strukturalnych zmian zachodzacych w sposobie
konsumpcji medidéw, rynek zmienia sie dynamicznie i jedne segmenty moga zyskiwaé, a inne traci¢ swojg pozycje na
tym rynku. Nie ma pewnosci, ze pozycja Grupy w poszczegdlnych segmentach mediéw nie ulegnie zmianie.

D Dystrybucja prasy

Gtownym kanatem dystrybucji prasy, z ktérego korzystajg wszyscy wydawcy prasy w Polsce, sg sieci punktow
sprzedazy prasy zlokalizowane w miejscach o duzym natezeniu ruchu oraz sieci sklepow spozywczych i stacje paliw.
Historycznie rynek dystrybucji w Polsce byt skoncentrowany — dwéch najwiekszych dystrybutoréw miato ponad 80%
udziat w kolportazu prasy. W 2018 r. firma RUCH S.A. przestata regulowaé swoje naleznosci wobec wydawcow. Zta
kondycja finansowa tego podmiotu wptyneta na ograniczenie z nim wspétpracy i dalsze spadki w sprzedazy
egzemplarzowej prasy drukowanej. W 2020 r. RUCH S.A. zostat nabyty przez PKN Orlen S.A.

Wybuch pandemii COVID-19 w 2020 r. poza okresowym zmniejszeniem liczby punkéw detalicznych spowodowat
skokowy spadek sprzedazy prasy papierowej. Przetozyto sie to na rentownos$¢ dziatalnosci dystrybutoréw, a co za
tym idzie kolejne perturbacje na rynku dystrybucji. Z dniem 1 sierpnia 2021 r. trzeci co do wielkosci dystrybutor
prasy - Garmond Press S.A. - rozpoczat uproszczone postepowanie uktadowe, ktére w grudniu 2021 r. zostato
zatwierdzone przez sad | instancji. Obecnie w spdtce wprowadzane sg procesy restrukturyzacyjne. RUCH S.A. nie
odbudowat swojej pozycji sprzed zapasci w 2018 r. jednakze dzieki oparciu wtascicielskim w PKN Orlen S.A.
przeprowadza procesy optymalizujgce swojej dziatalnosci, co naturalne utrudnione zostato wystgpieniem pandemii
COVID-19. W sytuacji wystepowania probleméw u wymienionych dystrybutorow - najwiekszy Kolporter S.A.
zwiekszyt swoj udziat w rynku i raportuje pozytywne wyniki ze swojej dziatalnosci.

Sytuacja pandemiczna spowodowata wiele zmian w sposobie konsumpcji medidow, w tym prasy. W rezultacie czes¢
czytelnikéw prasy drukowanej zamienita wydania tradycyjne na cyfrowe. Rekompensuje to czesciowo spadki
sprzedazy prasy w formie papierowej, ale wigze sie jednoczesnie ze zmiang modelu funkcjonowania wiekszosci
wydawcow prasy oraz wptywa istotnie na kondycje rynku dystrybucji prasy.

D Prasaisubskrypcje

Rynek prasy doswiadcza obecnie globalnego trendu spadku sprzedazy egzemplarzowej oraz ograniczania wydatkéw
reklamowych. Trend ten zostat dodatkowy przyspieszony i pogtebiony przez pandemie. Tytuty prasowe wydawane
przez Grupe, podobnie jak konkurencyjne tytuty prasowe, nie sg odporne na zmiany zachodzace na rynku —ich liczba
i wolumen kurczy sie. Dynamika powyzszych procesdw moze mieé negatywny wptyw na sprzedaz egzemplarzy prasy
i osiggane przez Grupe przychody. Dodatkowo, na dziatalnos¢ wydawcoéw prasy i ich wyniki finansowe powaznie
wptywajg problemy zwigzane z dostepnoscig papieru w catej Europie oraz jego rosngce ceny. Jednoczesnie Grupa
prowadzi cyfryzacje swoich tresci i w 2014 r. wprowadzita system tzw. mierzonego paywalla w serwisach
internetowych zwigzanych z Gazetq Wyborczg. Na koniec czerwca 2023 r. liczba ptatnych aktywnych subskrypcji
cyfrowych wyniosta ponad 295 tys. Obecnie Spotka koncentruje swoje dziatania na zwiekszeniu $redniego przychodu
z kazdej prenumeraty i zwiekszeniu wptywow z reklamy na serwisach zwigzanych z Gazetq Wyborczg. Trudno jest
ocenic czy cele te uda sie Spotce zrealizowac biorgc pod uwage duzg konkurencje na rynku internetowym.

D Internet

Polski rynek internetowych ustug reklamowych jest niezwykle konkurencyjny, a liczba uzytkownikéw internetu nie
rosnie juz tak szybko. Dziatalno$¢ internetowa jest w duzej mierze uzalezniona od postepu technologicznego i liczby
uzytkownikéw, a utrzymanie silnej pozycji na tym rynku jest mozliwe dzieki inwestycjom w nowoczesne i
innowacyjne rozwigzania technologiczne. Rozwdj tego medium determinuje réwniez dostepna infrastruktura.
Zmienia sie tez sposdb dostepu do internetu, co moze istotnie wptywac na dynamike rozwoju tego rynku. Wzrasta
liczba podmiotdéw korzystajacych z potgczen internetowych przy uzyciu technologii mobilnej. Zaréwno zmiany w
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sposobie uzytkowania internetu, jak i wzrost predkosci potaczen moga wptywa¢ na dynamike rozwoju
poszczegdlnych segmentdw rynku reklamy internetowej. Grupa w tym segmencie konkuruje zaréwno z podmiotami
lokalnymi, jak i miedzynarodowymi. Na tak konkurencyjnym rynku nie ma pewnosci, ze zaréwno pozycja Grupy w
tym segmencie, jak i wptywy z internetowych ustug reklamowych nie ulegng zmianie. Dodatkowo, rynek reklamy
internetowej ulega istotnym przeksztatceniom. Coraz wiekszg popularnoscia cieszg sie reklama w wyszukiwarkach
oraz w mediach spotecznosciowych, a takze reklama programatyczna, wideo oraz mobilna. Silna pozycja na szybko
zmieniajacym sie rynku reklamy internetowej wymaga inwestycji w zaawansowane rozwigzania technologiczne. Nie
ma pewnosci, ze Grupa zdota konkurowa¢ w tej dziedzinie z graczami krajowymi i miedzynarodowymi o duzym
zapleczu finansowym.

D Odpowiedzialno$¢ za publikowane tresci

Prowadzona przez Grupe dziatalno$¢ opiera sie w wielu aspektach na publikowaniu tresci: dziennikarzy, pisarzy,
publicystow czy uzytkownikéw forow internetowych. To moze wigza¢ sie z odpowiedzialnoscig, lub
wspotodpowiedzialnoscig wydawcy za rozpowszechnianie informacji sprzecznych z prawem, w tym naruszajgcych
dobra osobiste. Nie mozna wykluczy¢ sytuacji, w ktérych Grupa mogtaby nieumyslnie naruszy¢ takie prawa i w
efekcie pod jej adresem mogtyby zosta¢ wysuniete roszczenia z tego tytutu, w wyniku ktérych mogtaby wystgpic
koniecznos¢ zaptacenia stosownych odszkodowan.

D Reklama zewnetrzna

Rynek reklamy zewnetrznej w Polsce jest bardzo konkurencyjny. AMS S.A. konkuruje z polskimi spétkami i
miedzynarodowymi koncernami zaréwno o pozyskanie i utrzymanie klientdw, jak i przedtuzenie oraz zdobywanie
nowych kontraktéw na dysponowanie lokalizacjami pod nosniki reklamowe. Ponadto, dziatalnos$¢ na rynku reklamy
zewnetrznej obarczona jest duzym ryzykiem zwigzanym z mozliwoscig zmian prawa, w tym budowlanego i
podatkowego, oraz jego wyktadni. Wprowadzanie nowych zasad prowadzenia dziatalnosci reklamowej w
aglomeracjach miejskich, a takze zmiana w interpretacji i stosowaniu obowigzujgcych przepisdw i uméw implikuje
wysokos¢ optat, podatkdéw i potencjalnych kar zwigzanych z prowadzong dziatalnoscig, co moze wptynac na wynik
Grupy.

W dniu 11 wrzes$nia 2015 r. weszta w zycie Ustawa o zmianie niektérych ustaw w zwigzku ze wzmocnieniem narzedzi
ochrony krajobrazu. Na mocy jej przepisow, samorzgdy gminne nabyly szerszych uprawnien do stanowienia prawa
miejscowego regulujgcego obecnos¢ reklamy wizualnej i matej architektury w przestrzeni publicznej oraz pobierania
tzw. optat reklamowych. W kwietniu 2020 roku skonczyt sie okres dostosowawczy gdanskiej uchwaty krajobrazowe;.
Koszty demontazy nosnikéw reklamowych w Gdansku obcigzyty biezgce wyniki spétki. Zmniejszona podaz nosnikéw
w tym miescie nie wywotata na dzisiaj istotnych negatywnych reakcji ze strony klientéw. Od lipca 2020 obowigzuje
uchwata krajobrazowa w Krakowie. Jej konsekwencje, po zakonczeniu okresu dostosowawczego w lipcu 2022 r. nie
wptywajg istotnie na wyniki Grupy. W styczniu 2023 uchwate przyjeta tez Rada Miasta Poznania. Realne skutki tej
uchwaty, jak i uchwat w pozostatych duzych miastach spodziewane sg stopniowo po 2024 r. Nalezy jednak zauwazyg,
ze dla rynku reklamy zewnetrznej mimo znacznego odrobienia strat bedgcych skutkiem pandemii COVID — 19
zmierzenie sie z wymogami uchwat krajobrazowych moze oznacza¢ okresowe pogorszenie wynikow w okresie
przejsciowym pierwszych lat obowigzywania nowych przepiséw miejscowych dotyczgcych reklamy zewnetrznej.

W dniu 31 sierpnia 2020 r. AMS otrzymat informacje o wszczeciu przez prezesa UOKiK postepowania wyjasniajgcego
w sprawie mozliwego naruszenia prawa konkurencji w wyniku wspotpracy z firma Stréer. AMS w petni wspdtpracuje
z UOKIK dla wyjasnienia watpliwosci co do mozliwego naruszenia przepiséw antymonopolowych. Nie ma to jednak
wptywu na biezgce dziatania operacyjne spotki.

Obecna sytuacja gospodarcza i niepewnosé, co do dynamiki PKB w 2023 stanowi Zrédto ryzyka co do wynikéow w
2023 roku. Jednak biorgc pod uwage wzrost wydatkéw w tym segmencie rynku o ponad 30% w roku 2022 wskazuje
na istotny wzrost zainteresowania klientow reklamg zewnetrzng i tym samym istotnie redukuje potencjalne
zagrozenia z tym zwigzane.

) Kino

W okresie pandemii COVID-19 kina sieci Helios pozostawaty zamkniete przez 140 dni, a nastepnie funkcjonowaty z
limitami sprzedazy biletow i prowadzenia sprzedazy barowej. Tak powazne ograniczenia w dziatalnosSci operacyjnej
rodzity ryzyko trwatej zmiany zachowan konsumentow. Dane na temat sprzedazy biletéw w pierwszej potowie 2023
r. wskazujg, ze rynek kin zdotat odbudowac sie po zawieszeniu dziatalnosci i restrykcjach wywotanych poprzednimi
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falami pandemii COVID-19. Istotnym ryzykiem operacyjnym i duzym czynnikiem niepewnosci pozostajg kolejne
potencjalne fale pandemii oraz skala ewentualnych ograniczen w dziatalnosci operacyjnej. Dtugie okresy
administracyjnego zamkniecia obiektéw kultury moga spowodowal nieodwracalne zmiany w zachowaniach
klientéw, ktére moze byc¢ trudno po raz kolejny zmienic.

Dwuletni okres COVID-19 wptynat na zatrzymanie prac na wielu planach filmowych przez co wyraznie mniej tytutow
filmowych znalazto sie na ekranach kin. Ta sytuacja powoli wraca do normy, ale podazy takiej ilosci filméw rocznie
jak przed pandemig bedzie sie mozna spodziewa¢ najwczesniej w roku 2024. W 3 i 4 kwartale 2022 dato sie réwniez
dodatkowo zaobserwowaé nagty spadek zainteresowania widzow polskimi filmami. Nie ma pewnosci czy ta
tendencja ma charakter krétkookresowy i juz w 2023 polskie tytuty bedg osigga¢ poziom frekwencji poréwnywalny z
tym sprzed pandemii a dotad filmy polskie miaty swdj wyrazny udziat we frekwencji kinowej. Posredni wptyw na
wypuszczanie tytutéw filmowych na ekrany kinowe moze mie¢ jeszcze sytuacja w Hollywood oraz strajk
scenarzystow i aktoréw, ktéry trwa od kilku tygodni. Na obecny moment ciezko jest oszacowaé wptyw tych zdarzen
na dziatalnos¢ kinowa.

Ponadto, w trakcie pandemii popularnos¢ zyskaty platformy streamingowe w zwigzku z tym operatorzy kinowi w
wiekszym niz do tej pory stopniu konkurujg z innymi technologiami odtwarzania filméw m.in. w internecie. Istotny
wptyw na frekwencje ma rdwniez pogoda oraz zakaz handlu w niedziele, ktéry powoduje odptyw klientéw z galerii
handlowych. Okresowe zamkniecia galerii handlowych oraz obiektéw kinowych mogg trwale zmieni¢ zwyczaje
konsumentéw - nie sposdb obecnie oceni¢ w jaki sposdb zmienig oni swoje nawyki i sposdb spedzania przez nich
wolnego czasu.

Zta koniunktura gospodarcza i pogorszenie sytuacji finansowej gospodarstw domowych mogg przetozy¢ sie na
ograniczenie wydatkow konsumentdw na rozrywke, co moze przyczynic sie do spadku sprzedazy biletéw do kin oraz
mniejszej sktonnosci do zakupu napojéw i przekgsek w barach kinowych.

Wyzwaniem i czynnikiem o duzej nieprzewidywalnosci sg koszty energii, ktédrych dynamika zmian uniemozliwia
szacowanie ich skali. Dodatkowo, coraz istotniejszy wptyw na wyniki kin majg wahania kurséw walut (PLN/EUR)
zwigzane z umowami najmu powierzchni pod dziatalno$¢ kinowa czy zakupem sprzetu i czesci zamiennych do kin.
Kolejnym obcigzeniem dla dziatalnosci kinowej moze by¢ zapowiadana przez rzad waloryzacja ptacy minimalnej w
przysztych okresach.

Nie wiadomo, czy obecny model dziatalnosci kin podota tylu dodatkowym obcigzeniom w tak krotkim czasie i nie
zahamuje to odbudowy tego rynku po kryzysie wywotanym wybuchem pandemii COVID-19, czy obecnym kryzysie
gospodarczym.

D Ryzyko zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci koncesjonowanej

Grupa od lat dziata na rynku radiowym, ktéry podlega koncesjonowaniu, a zapisy koncesyjne okreslajg zakres i formy
prowadzonej dziatalnosci w okresie, na ktéry nadawca radiowy otrzymuje koncesje. Istnieje wiec ryzyko, ze
zapotrzebowanie stuchaczy na dany format moze male¢, a zapisy koncesyjne mogg w znacznym stopniu ograniczy¢
mozliwos¢ dostosowania sie Grupy do zapotrzebowania stuchaczy na dany format.

Istnieje réwniez ryzyko, ze ewentualne niewypetnianie postanowien koncesji lub przepisdw, w szczegdlnosci w
zakresie tresci programowych, mogg spowodowac sankcje ze strony Krajowej Rady Radiofonii i Telewizji (,,KRRiT”).
Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze KRRiT odmdwi ponownego przyznania koncesji po okresie, na jaki zostaty one
pierwotnie wydane lub tez, ze warunki ponownie wydanych koncesji (albo uméw zwigzanych z koncesjami) bedg z
punktu widzenia Grupy mniej korzystne niz obecne.

Regulator prowadzi prace zmierzajgce do wdrozenia radiofonii cyfrowej DAB+ w Polsce. W zwigzku z brakiem
jasnych wytycznych i jednolitej polityki organéw panstwowych nie mozna oszacowaé¢ wptywu wdrazania nowego
sposobu nadawania na obecny rynek stacji nadajgcych analogowo.

D Radiostacje

Rynek reklamy radiowej w Polsce jest bardzo konkurencyjny i radiostacje Grupy Agora rywalizujg na nim o wyniki
stuchalnosci i przychody z reklam z innymi stacjami radiowymi, w tym stacjami o zasiegu ogdlnopolskim, a takze z
innymi mediami: telewizjg, prasg, internetem i reklamg zewnetrzng. Wybuch pandemii COVID-19 w 2020 roku
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istotnie wptynat na warto$¢ wydatkdw w tym segmencie rynku reklamy. Trudno jest jednoznacznie oszacowac kiedy
warto$¢ wydatkéw na reklame radiowa odbuduje sie do wartosci sprzed wybuchu pandemii.

Dla stuchalnosci stacji muzycznych olbrzymie znaczenie ma format stacji. Nie ma pewnosci czy obecna pozycja
radiostacji Grupy na rynku stuchalnosci nie ulegnie zmianie. Konkurujgc na rynku reklamowym, poszczegdlne
radiostacje, w tym nalezgce do réznych grup medialnych, tworzg pakiety reklamowe, ktérych popularnos¢ wsrod
reklamodawcow moze istotnie wptywac¢ na pozycje rynkowa poszczegdlnych radiostacji w rynku reklamowym.
Dodatkowo nalezy pamietaé, ze radiostacje w coraz wiekszym stopniu walczg o uwage stuchacza z innymi mediami,
w tym w szczegélnosci z Internetem.

D Dziatalnos¢ filmowa

Dystrybucja i koprodukcja filmowa majg charakter projektowy, co moze wptyna¢ na duzg zmienno$¢ wynikéw z tej
dziatalnosci i prowadzi¢ do okresowego zaburzania rezultatow osigganych przez Grupe. Wiekszos¢ naktaddéw -
zwigzana w szczegodlnosci z koprodukcjg filmowg - ponoszona jest duzo wczesniej zanim pojawig sie przychody z tego
zrédta. Stopien wptywu tej dziatalnosci na wyniki Grupy zalezy takze od popularnosci i frekwencji, jaka zdobedzie
dany film.

D  Ryzyko roszczen z tytutu naruszenia praw witasnosci intelektualnej

Prowadzona przez Grupe dziatalnos¢ opiera sie w znacznej mierze na korzystaniu z praw wtfasnosci intelektualnej i
zawartych umowach licencyjnych. W przekonaniu Grupy nie narusza ona w swojej dziatalnosci praw wtasnosci
intelektualnej oséb trzecich. Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji, w ktorych Grupa mogtaby nieumysinie naruszy¢
takie prawa. W efekcie pod adresem Grupy mogtyby zosta¢ wysuniete roszczenia z tego tytutu, w wyniku ktorych
mogtaby wystgpi¢ koniecznos¢ zaptacenia stosownych odszkodowan.

D Ryzyko zmiennosci przepiséw prawa, w szczegd6lnosci regulujacych dziatalnosé Grupy

W zwigzku z faktem, ze regulacje prawne ulegajg w Polsce czestym zmianom, mogga one mie¢ negatywny wptyw
dziatalnos¢ Grupy oraz pociggac¢ za sobg ryzyko w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej. W szczegdlnosci na
aktywnos$¢ Grupy mogg mieé¢ wptyw zmiany prawa regulujgcego wykonywang dziatalnos¢, w tym zmiany w zapisach
Ustawy o radiofonii i telewizji oraz przepisow wykonawczych do tej ustawy, Ustawy o prawie autorskim i prawach
pokrewnych, w szczegdlnosci regulacje w zakresie praw pokrewnych wydawcéw prasy, a takze zmiana aktéw
regulujgcych dziatalnos¢ rynku kapitatowego w Polsce oraz Akt o ustugach cyfrowych (DSA — Digital Services Act) i akt
o rynkach cyfrowych (DMA — Digital Markets Act). Regulacje prawne mogg tez potencjalnie rodzi¢ pewne ryzyko
zwigzane z problemami interpretacyjnymi, brakiem praktyki orzeczniczej, niekorzystnymi interpretacjami
przyjmowanymi przez sady lub organy administracji publicznej. Dodatkowo, przepisy prawne w Polsce
charakteryzujg sie duzg zmiennoscia. Ewentualne zmiany dotyczace opodatkowania dziatalnosci gospodarczej,
zarowno w zakresie podatku dochodowego, podatku od towaréw i ustug, jak tez innych podatkéw i danin, mogg
wptyngc negatywnie na dziatalnos¢ i poziom wynikéw Grupy. Grupa narazona jest rowniez na ryzyko zwigzane z
mozliwoscig zmian interpretacji zaréwno przepiséw prawa podatkowego, jak i innych danin publicznych, co moze
mie¢ wptyw na dziatalno$¢ operacyjng oraz wyniki finansowe.

D Ryzyko zwigzane z postepowaniami przed organami nadzoru

Grupa Agora w ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej jest na biezagco poddawana kontrolom przez
instytucje nadzorujgce okreslone obszary jej dziatalnosci. W opinii Spotki wszystkie dziatania podejmowane przez
Grupe s3 zgodne z obowigzujgcymi przepisami prawa, dlatego tez - mimo, ze Spétka nie spodziewa sie obecnie, aby
ktorekolwiek z postepowan, ktérych jest strong, mogto miec istotny negatywny wptyw na jej sytuacje finansows i
wyniki dziatalnosci - brak jest pewnosci, ze ostateczny wynik obecnych badz przysztych postepowan nie bedzie miat
takiego wptywu na wyniki lub sytuacje finansowa Grupy.
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D Testy na utrate wartosci aktywow

Zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej Grupa przeprowadza testy na utrate
wartosci aktywow. W przesztosci, w kilku przypadkach, gdy wyniki testow byty negatywne, zostaty dokonane
stosowne odpisy, ktére obcigzaty rachunek zyskow i strat (jednostkowy lub skonsolidowany). Nie ma pewnosci, ze
wyniki testdow na utrate wartosci aktywow przeprowadzone w przysztosci dadzg pozytywne rezultaty, w
szczegblnosci w okresie, w ktérym negatywne skutki wywotane wojng na Ukrainie wptywaja na wiekszosé sektorow
gospodarki.

D Plynnosé finansowa

Dtugotrwate spowolnienie koniunktury gospodarczej wywotanej przez wojne na Ukrainie moze sprawi¢, ze Grupa
Agora bedzie osiggac nizsze przychody, przy jednoczesnym wzroscie kosztdw prowadzenia dziatalnosci gospodarczej,
wysokiej inflacji oraz kosztach pozyskania finansowania. Te czynniki oraz problemy ze sptatg wymagalnych
naleznosci przez dtuznikdw Agory mogg mie¢ negatywny wptyw na ptynnosé¢ finansowg Grupy. W obliczu
negatywnych zjawisk w otoczeniu rynkowym Spoétka i Grupa mogg znalez¢ sie w sytuacji, w ktorej nie bedg rowniez
w stanie zabezpieczy¢ finansowania zewnetrznego niezbednego do pokrycia wymagalnych zobowigzan w Grupie. W
celu zminimalizowania tego ryzyka Zarzad Agory S.A. prowadzi wzmozony monitoring Sciggalnosci naleznosci oraz
zabezpieczyt dtugoterminowego finansowania zewnetrznego dla Spétki oraz Grupy. W obliczu olbrzymiej
niepewnosci co do dalszego przebiegu wojny na Ukrainie i jej skutkdw gospodarczych oraz mniejszej sktonnosci
instytucji finansowych do udzielenia kredytéw ryzyko wystgpienia probleméw z ptynnoscig finansowg w Grupie jest
wyzsze niz w okresie przed 2020 rokiem, czyli jeszcze przed wybuchem pandemii COVID-19.

» Ryzyko walutowe

Osiggane przez Grupe przychody sg wyrazone w ztotych polskich. Czes¢ kosztéw operacyjnych Grupy zwigzana
gtéwnie z dziatalnoscig kinowa, ustugami i materiatami produkcyjnymi (papier) oraz ustugami IT, powigzana jest z
kursami wymiany walut obcych. Wahania kurséw wymiany walut, w szczegdlnosci w relacji PLN/EUR moze miec
wptyw na poziom kosztéw operacyjnych i osiggane przez Grupe wyniki.

D Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

Sukcesy osiggane przez Grupe zalezg m.in. od zaangazowania i umiejetnosci kluczowych pracownikéw. Kadra
menadzerska zatrudniona w Spdtce w istotnym stopniu przyczynita sie zaréwno do rozwoju Grupy, jak i skutecznej
optymalizacji jej proceséw operacyjnych. Ze wzgledu na rynkowa konkurencje o wysoko wykwalifikowany personel
Grupa nie ma pewnosci, czy bedzie w stanie zatrzymaé wszystkich kluczowych pracownikéw w obliczu narastajacej
presji pfacowe;j.

D Ryzyko windykacyjne

Wskutek wybuchu pandemii Covid-19, wybuchu wojny na Ukrainie oraz pogarszajgcej sie sytuacji
makroekonomicznej zwiekszyta sie liczba firm w Polsce, ktdre ogtaszajg upadtosc - dotyczy to réwniez kontrahentéw,
z ktérymi wspotpracuje Grupa. Trudnosci finansowe przedsiebiorcow wspétpracujgcych z réznymi segmentami
Grupy moga mie¢ wptyw na osiggane przez nig wyniki. Nie mozna mie¢ tez pewnosci, czy w przypadku upadtosci
danego przedsiebiorcy Grupa odzyska wszystkie swoje naleznosci.

D Ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem w ramach podatkowej grupy kapitatowej (PGK)

Funkcjonowanie w ramach PGK naktada na Agore S.A. obowigzek utrzymania co najmniej 75,0% udziatéw w spétkach
zaleznych wchodzgcych w sktad PGK przez przedtuzony na 2023 r. okres funkcjonowania PGK. Biorgc pod uwage
zmiany w otoczeniu rynkowym oraz realizacje strategii Grupy Agora, moze zaistnie¢ konieczno$¢ dokonania zmian w
strukturze wtascicielskiej, co - w przypadku zmniejszenia wysokosci wspomnianych udziatéw w ktérejkolwiek ze
spoétek ponizej progu 75,0%, bedzie skutkowaé wsteczng, od dnia 1 stycznia 2023 r. utratg statusu PGK. Wiaze sie to
z utratg oszczednosci podatkowych, wzrostem kosztéw zamkniecia roku podatkowego oraz koniecznoscig
sporzadzenia dodatkowej dokumentacji cen transferowych. Jednakze Spoétka zaktada, ze wszystkie wymogi
ustawowe zostang spetnione przez caty okres trwania PGK.
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D Ryzyko sporéw zbiorowych z pracownikami

W Grupie Agora aktualnie dziatajg trzy organizacje zwigzkowe. Pierwsza z nich - Organizacja Miedzyzaktadowa NSZZ
»Solidarnos¢” AGORA S.A. i INFORADIO SP. Z.0.0 (,,0M”) — zostata utworzona 12 grudnia 2011 r. i dziata przy Agorze
S.A., Inforadio Sp. z 0.0., AMS S.A., Plan D Sp. z 0.0. (dawniej Domiporta Sp. z 0.0.), Goldenline Sp. z 0.0. oraz Grupie
Radiowej Agory Sp. z 0.0.

W maju 2020 r. Agora S.A. otrzymata formalne zawiadomienie o utworzeniu drugiej organizacji zwigzkowej - Komisji
Zaktadowej OZZ Inicjatywa Pracownicza przy spétce Agora S.A.

W potowie 2021 r., Grupa otrzymata informacje o powstaniu trzeciego zwigzku zawodowego - Zwigzek Zawodowy
Komitetu Obrony Gazety Wyborczej dziatajacy przy spdtce Agora S.A. Organizacja ta powstata po ogtoszeniu przez
Zarzad Agory S.A. planu integracji pionu Gazeta.pl oraz dziatalnosci prasowej Spétki. Gtéwnym zatozeniem i ideg
skupiajacg dziataczy nowego zwigzku jest obrona niezaleznosci Gazety Wyborczej. Ryzyko sporu zbiorowego
ogtoszonego przez Komitet Obrony Gazety Wyborczej jest wysokie, w przypadku decyzji Zarzgdu Agory S.A. o
dziataniach biznesowych obejmujgcych pion Prasa.

W grudniu 2022 roku Organizacja Miedzyzaktadowa NSZZ ,Solidarnos¢” AGORA S.A. i INFORADIO SP. Z.0.0 (,,0M”)
objeta swoim dziataniem réwniez spoétke Helios S.A.

Zgodnie z wymogami prawa zarzady spotek, przy ktérych funkcjonuja zwigzki zawodowe, przeprowadzajg
konsultacje lub odpowiednio uzgadniajg okreslone prawem decyzje z OM.

Grupa stara sie utrzymywac dobre relacje ze swoimi pracownikami i na biezgco rozwigzywac wszelkie zaistniate
problemy. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka sporéow zbiorowych w przypadkach przewidzianych przepisami prawa.

Dodatkowo, wewnetrzne uregulowania w Agorze S.A., ktdre zostaty stworzone w celu zabezpieczenia niezaleznosci
redakcyjnej Gazety Wyborczej zostaty w minionym roku wykorzystane w celu zatrzymania prac nad dziataniami
biznesowymi zmierzajagcymi do skutecznej realizacji celu strategicznego Agory zwigzanego z rozwojem modelu
subskrypcyjnego oraz wzrostem wptywow ze sprzedazy ustug reklamowych. Pomimo dziatan majacych na celu
wyjasnienie zaistniatej sytuacji nie mozna wykluczyé, ze moze sie ona powtdrzy¢ w przysztosci i mie¢ negatywny
wptyw na dziatania rozwojowe Agory S.A. i catej Grupy Agora.
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J V1. OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Agory potwierdza, ze zgodnie z jego najlepszg wiedzg, skrécone pétroczne jednostkowe i skonsolidowane
sprawozdanie finansowe oraz dane poroéwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci oraz, ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowg i finansowa
emitenta oraz Grupy Kapitatowej emitenta oraz ich wynik finansowy.

Pétroczne Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji
Grupy Kapitatowej emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.
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Warszawa, 17 sierpnia 2023 r.
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