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AGORA.

GRUPA AGORA
SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI GRUPY AGORA S.A.
ZA ROK 2017
DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

PRZYCHODY 1 165,5 MLN Zk,
EBITDA 118,9 MLN Zt,
MARZA EBITDA 10.2%
STRATA NETTO (79,3 MLN Zt),
GOTOWKA Z DZIALALNOSCI OPERACYJNE] 77,3 MLN Zt

Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmujg 2017 r., zas poréwnania moéwiq o dynamice w
stosunku do 2016 r. Zrédta danych zostaty przedstawione na koricu czesci IV niniejszego Sprawozdania Zarzgdu.

I I. ISTOTNE ZDARZENIA I CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA WYNIKI FINANSOWE GRUPY
[1]

D W czwartym kwartale 2017 r. przychody Grupy Agora (,Grupa”) wyniosty 330,4 min zt i byly nizsze 0 2,9% w
poréwnaniu do czwartego kwartatu 2016 r. Segmentami, ktdre odnotowaty wzrost przychoddéw, byty: Film i
Ksigzka oraz Internet. Wptywy w segmencie Film i Ksigzka zwiekszyty sie o 10,0% i wyniosty 122,7 min zi.
Najbardziej - o 8,8% - wzrosty przychody ze sprzedazy biletéw do kin, ktére stanowity 66,6 min zt. Wyzsze byty
rowniez wptywy ze sprzedazy barowej, ktore wyniosty 24,7 min zt, oraz wptywy ze sprzedazy reklam w kinach w
kwocie 11,7 min zt. Segment odnotowat rowniez wyzsze wptywy z dziatalnosci filmowej, ktdre wyniosty
4,6 min zt, oraz z dziatalnosci Wydawnictwa w kwocie 12,2 min zt. Przychody segmentu Internet wzrosty w
czwartym kwartale 2017 r. i wyniosty 52,6 min zt. Wptynety na to gtdwnie wyisze wptywy ze sprzedazy reklamy
internetowej, m.in. dzieki dynamicznemu rozwojowi dziatalnosci spoétki Yieldbird. Przychody w segmencie
Reklamy Zewnetrznej byty na poziomie zblizonym do tych osiggnietych w czwartym kwartale 2016 r. Zmniejszyty
sie natomiast wptywy w pozostatych segmentach operacyjnych Grupy. Ich najwiekszy spadek - do kwoty 18,7 min
zt - miat miejsce w segmencie Druk. Czynnikami, ktére zawazyty na poziomie przychoddéw tego obszaru, byty
ograniczenie wolumenu produkcji wynikajgce m.in. z zakonczenia wspotpracy z niektorymi klientami oraz wzrost
udziatu druku na papierze dostarczonym przez klientéw. Do kwoty 61,9 min zt zmniejszyty sie wptywy segmentu
Prasa, co byto zwigzane z kontynuacjg negatywnych trenddéw rynkowych oraz zaprzestaniem wydawania
wybranych tytutéw prasowych. Jednoczesnie Gazeta Wyborcza z sukcesem rozwijata sprzedaz prenumeraty
cyfrowej dziennika. Na koniec grudnia 2017 r. liczba prenumerat cyfrowych Gazety Wyborczej wyniosta blisko
133 tys. i byta wyzsza az o 23 tys. (tj. blisko 21,0%) w stosunku do korica wrzesnia 2017 r. Przychody segmentu
Radio wyniosty 36,1 min zt. Na ich poziom wptynety gtéwnie nizsze przychody ze sprzedazy czasu antenowego w
stacjach nalezacych do Grupy Radiowej Agory oraz nizsze wptywy ze $wiadczonej ustugi produkcji materiatéw
wideo.

D W 2017 r. przychody Grupy zmniejszyty sie do kwoty 1 165,5 min zt. Pozytywnie na poziom przychodéw Grupy
wptynety wyzsze o 14,3% przychody segmentu Film i Ksigzka, ktére wyniosty 416,2 min zt. To gtdéwnie rezultat
wzrostu o 14,0% wptywow ze sprzedazy biletdw do kin - do kwoty 222,4 min zt oraz istotnie wyzszych wptywdw z
dziatalnosci filmowej Grupy, ktére stanowity 28,1 min zt. Wyzsze byty réwniez wptywy z dziatalnosci barowej,
ktore wyniosty 83,1 min zt, oraz przychody ze sprzedazy reklam w kinach w wysokosci 35,1 min zt. Wzrost
przychodéw - do kwoty 168,6 min zt - miat rGwniez miejsce w segmencie Internet, przede wszystkim z uwagi na
wyzsze wpltywy ze sprzedazy ustug reklamowych oraz ze sprzedazy ogtoszen w wortalach. W segmencie Radio
przychody zwiekszyty sie do kwoty 114,0 min zt. To zastuga wyzszych przychoddw ze sSwiadczonej ustugi
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posrednictwa dla kin oraz wyzszych wptywdéw ze sprzedazy czasu antenowego w radiostacjach nalezacych do
Grupy Radiowej Agory. Najwiekszy wptyw na poziom przychoddéw Grupy Agora w 2017 r. miaty nizsze wptywy w
segmentach Druk oraz Prasa, ktére wyniosty odpowiednio 101,7 min zt oraz 235,5 min zt. Jednoczes$nie warto
podkresli¢ kolejny sukces transformacji cyfrowej w segmencie Prasa. Liczba prenumerat cyfrowych Gazety
Wyborczej wyniosta blisko 133 tys. Nizsze wptywy odnotowat rowniez segment Reklama Zewnetrzna (spadek o
3,0% do kwoty 163,0 min zt), gtéwnie ze wzgledu na zaprzestanie wspdtpracy z metrem warszawskim oraz
Wydawnictwo Agora.

Spotka przeprowadzita testy na utrate wartosci aktywéw w oparciu o m.in. dtugoterminowe prognozy finansowe
poszczegdlnych segmentédw Grupy. Analizy przeprowadzone przez Spoétke wykazaty koniecznosé dokonania
odpisdw aktualizujgcych wartosé aktywow trwatych. Najwieksze z nich miaty miejsce w segmencie Druk (51,6 min
zt), w segmencie Prasa (13,2 min zt, gtdwnie wartos$¢ tytutu prasowego Cztery Kqty) oraz w segmencie Internet
(21,8 min zt, gtéwnie wartosci firmy Trader.com. (Polska) Sp. z 0.0.). Wptyw odpiséw aktualizujgcych na
skonsolidowany wynik operacyjny Grupy za czwarty kwartat 2017 r. wynidst tgcznie 88,9 min zt. Zgodnie z
raportem biezagcym 1/2018 opublikowanym przez Spétke 4 stycznia 2018 r. Agora dokonata réwniez przegladu
okresow uzytkowania wybranych aktywow trwatych Grupy, co skutkowato jednorazowymi wyzszymi odpisami
amortyzacyjnymi w segmencie Film i Ksigzka oraz w kosztach ogdlnych Agory S.A. w wysokosci 4,8 min zti.
Powyzsze odpisy majg charakter jednorazowy i niepieniezny, i nie wptyng na sytuacje ptynnosciowg Spoétki i
Grupy ani na jej zamierzenia inwestycyjne.

Wartos¢ odpiséw, o ktérych mowa powyzej, istotnie wptyneta na wzrost poziomu kosztéw operacyjnych Grupy
Agora zaréwno w czwartym kwartale, jak i w catym 2017 r. Warto zwrdcié¢ uwage, iz bez uwzgledniania wartosci
odpisdw zaksiegowanych w czwartym kwartale 2017 r., poziom kosztéw operacyjnych Grupy Agora w ostatnim
kwartale 2017 r. bytby na zblizonym poziomie do tego odnotowanego w analogicznym okresie 2016 r., a w catym
2017 r. bytby istotnie nizszy.

Ze wzgledu na wysokos¢ odpisdw aktualizujgcych warto$é aktywoéw dokonanych w czwartym kwartale 2017 r.
koszty operacyjne Grupy wzrosty do 404,6 min zt. Koszty odpisdow obcigzyty wyniki segmentéw operacyjnych
Druk, Internet oraz Prasa. W czwartym kwartale 2017 r. koszty operacyjne w segmencie Druk wzrosty do 74,5
min zt, z czego 51,6 min zt stanowity odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywow. Pozostate pozycje kosztowe w tym
segmencie zostaty istotnie ograniczone w rezultacie nizszego wolumenu produkcji wynikajgcego m.in. z
zakonczenia wspétpracy z niektérymi klientami oraz wzrostu udziatu druku na papierze dostarczonym przez
klientéw drukarni. W segmencie Internet koszty operacyjne wyniosty 64,7 min zt, z czego 21,8 min zt to koszty
odpiséw aktualizujgcych. Segment ten odnotowat rowniez wyzisze niz w czwartym kwartale 2016 r. koszty
reprezentacji i reklamy oraz ustug obcych. W segmencie Prasa koszty operacyjne wyniosty 70,1 min zt i pomimo
kosztéw odpisu aktualizujgcego w wysokosci 13,2 min zt byly nizsze niz w czwartym kwartale 2016 r.
Ograniczenie to wynikato gtdwnie ze zmniejszenia wydatkdw na reprezentacje i reklame, jak i z dziatan
restrukturyzacyjnych wprowadzonych w 2016 r. Wzrost kosztéw operacyjnych w segmencie Film i Ksigzka o
14,3% do kwoty 114,5 min zt to gtdwnie efekt rozwoju sieci kin Helios, wyzszej frekwencji kinowej, wzrostu
kosztéw wynagrodzen i Swiadczed na rzecz pracownikédw oraz skrécenia okresu amortyzacji wybranych
projektorow kinowych. W segmencie Reklama Zewnetrzna koszty operacyjne zmniejszyty sie o 6,5% i stanowity
39,1 min zt, przede wszystkim za sprawg nizszych kosztéw utrzymania systemu. W segmencie Radio koszty
operacyjne zmniejszyty sie o 7,8% do 27,1 min zt, gtdwnie ze wzgledu na nizsze koszty reprezentacji i reklamy
oraz ustug obcych.

W 2017 r. koszty operacyjne Grupy Agora wyniosty 1 238,5 min zt i byly wyzsze o 56,8 miIn zt niz w 2016 r.
gtéwnie ze wzgledu na koszty odpisow aktualizujgcych w kwocie 88,9 min zt, ktdre obcigzyty wyniki Grupy w
czwartym kwartale 2017 r. Gdyby nie uwzgledni¢ wptywu kosztéw odpiséw, catkowite koszty operacyjne Grupy
Agora bytyby istotnie nizsze niz w 2016 r. Koszty odpiséw aktualizujgcych obcigzyty gtéwnie wyniki segmentéw
operacyjnych Druk, Internet oraz Prasa. Gdyby wyeliminowaé wptyw kosztéw odpiséw aktualizujgcych wartos¢
aktywéw w segmencie Prasa, koszty operacyjne tego segmentu bytyby istotnie nizsze niz w 2016 r. W
omawianym okresie nizsze o 22,0% byty koszty materiatéw, energii, towardw i ustug poligraficznych, ktére
wyniosty 57,8 min zt. Wynika to z nizszego wolumenu druku Gazety Wyborczej oraz wprowadzonych zmian w
strukturze produktu, a takie zaprzestania wydawania wybranych tytutdw prasowych. Drugim istotnym
czynnikiem, ktéry wptynat na ograniczenie kosztéw w 2017 r. w segmencie Prasa, byto zmniejszenie wydatkow na
reprezentacje i reklame o 33,7% do kwoty 29,9 min zt. W omawianym czasie nizsze byly réwniez pozostate
pozycje kosztdw w tym segmencie. Réwniez w przypadku segmentu Druk koszty operacyjne w 2017 r. bytyby
istotnie nizsze niz w 2016 r., gdyby wyeliminowa¢ wptyw odpisu aktualizujgcego wartos¢ aktywow
zaksiegowanego w czwartym kwartale 2017 r. W 2017 r. koszty materiatdow, energii i ustug produkcyjnych w
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segmencie Druk zmniejszyty sie o 40,2% do kwoty 64,0 min zt. Ten spadek wigzat sie z nizszym wolumenem
produkcji w drukarniach Grupy Agora, ktéry wynikat z zaprzestania wspdtpracy z niektérymi klientami, nizszego
wolumenu zaméwien oraz wyzszego udziatu druku na papierze dostarczonym przez klientow. W segmencie
Internet - oprdcz kosztow odpisow - istotny wptyw na wzrost poziomu kosztéw operacyjnych miaty wyzsze koszty
reprezentacji i reklamy oraz ustug obcych. Nizsze koszty operacyjne odnotowane zostaty w segmencie Reklama
Zewnetrzna — spadek o 5,9% do 134,7 min zt. To gtdwnie efekt nizszych kosztéw utrzymania systemu oraz
kosztéw wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw. W 2017 r. takze segment Radio odnotowat nizsze
koszty operacyjne — zmniejszyty sie one o 3,3% do kwoty 97,3 min zt. Wptynety na to przede wszystkim nizsze
koszty ustug obcych oraz reprezentacji i reklamy. Segmentem, ktéry odnotowat istotny wzrost kosztéw
operacyjnych o 14,7% - do kwoty 386,5 min zt - byt segment Film i Ksigzka. Gtéwng przyczyna tak istotnego
wzrostu poziomu kosztow operacyjnych w tym segmencie byt rozwdj sieci kin Helios oraz wyzsza frekwencja w
kinach. Segment odnotowat najwyzszy wzrost - o 20,8% do kwoty 191,9 min zt - w pozycji ustugi obce. Byto to
zwigzane m.in. z wyzszymi kosztami czynszow w sieci kin Helios w zwigzku z wiekszg liczbg obiektow, wyzszymi
odptatnosciami za kopie filmowe oraz wyzszymi odptatnosciami dla producentéw filmowych. O 31,6% - do kwoty
51,6 min zt - wzrosty koszty wynagrodzen i swiadczenn na rzecz pracownikdw. Miato to zwigzek z wyzszg
minimalng stawka ptacy za godzine wprowadzong od stycznia 2017 r. oraz z wiekszg liczbg zatrudnionych oséb w
zwigzku z rozwojem sieci kin Helios.

W czwartym kwartale 2017 r. EBITDA Grupy zmniejszyta sie do kwoty 43,1 miIn zt, natomiast w catym 2017 r. byta
ona wyzsza o0 2,5% niz w 2016 r. i wyniosta 118,9 min zt. Od czwartego kwartatu 2017 r. wskaznik EBITDA, ktéry
definiowany byt przez Spoétke do tej pory jako EBIT powiekszony o amortyzacje nie zawiera kosztéw odpisow z
tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych.

Ze wzgledu na koszty odpisow aktualizujgcych wartosé aktywodw, ktére obcigzyty wyniki Grupy Agora w czwartym
kwartale 2017 r. kwotg 88,9 min zt, Grupa odnotowata strate na poziomie EBIT, wynoszacg 74,2 min zt w
czwartym kwartale 2017 r. oraz 73,0 min zt w 2017 r. Strata netto Grupy w czwartym kwartale 2017 r. stanowita
72,3 min zt, a w catym 2017 r. 79,3 min zt. Strata netto przypadajgca na akcjonariuszy jednostki dominujace;j
wyniosta 73,5 min zt w czwartym kwartale 2017 r. i 83,5 mIn zt w catym 2017 r.

Zarowno w 2016 r., jak i w 2017 r. na wynik netto Grupy Agora wptyneto szereg zdarzen o charakterze
jednorazowym. W 2016 r. istotnymi wydarzeniami, ktére pozytywnie wptynety na wyniki Grupy Agora, byty: zysk
ze zbycia czesci udziatdw w spoétce zaleinej (Green Content Sp. z 0.0.) oraz efekt rozliczenia transakcji przejecia
kontroli w spotce Goldenline Sp. z o.0. Dodatkowo pozytywnie na wynik Grupy Agora wptyneto zbycie
nieruchomosci w todzi. Negatywny wptyw na wyniki Grupy miata natomiast rezerwa na zwolnienie grupowe w
Agorze S.A. Natomiast w 2017 r. najistotniejszym czynnikiem, ktéry negatywnie wptynat na wyniki Grupy, byty
odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywow w wysokosci 88,9 min zt. Pozytywny wptyw na wyniki Grupy miat zas zysk
ze zbycia pozostatych udziatéw w spoétce Green Content Sp. z 0.0.

Na koniec grudnia 2017 r. Grupa dysponowata srodkami pienieznymi i krétkoterminowymi aktywami
finansowymi w tgcznej wysokosci 111,0 min zt, na ktdre sktadaty sie gotowka i jej ekwiwalenty w wysokosci 19,2
min zt (kasa, rachunki i lokaty bankowe) oraz 91,8 min zt zainwestowane w krotkoterminowe papiery
wartosciowe. Dodatkowo, na dzien 31 grudnia 2017 r. Grupa posiadata naleznosci z tytutu ztozonych przez spoétke
AMS S.A. kaucji pienieznych w wysokosci 21,6 min zt, stanowigcych zabezpieczenie gwarancji bankowych
udzielonych w zwigzku z realizacja umowy koncesji na budowe i modernizacje wiat przystankowych w Warszawie
(z tego 10,8 min zt jest prezentowane w naleznosciach dtugoterminowych).

Na koniec grudnia 2017 r. zadtuzenie kredytowe Grupy wyniosto 85,3 min zt (w tym zadtuzenie zewnetrzne spotki
Helios S.A. obejmujgce kredyty bankowe i zobowigzania z tytutu leasingu finansowego w wysokosci 52,8 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 szacunkéw Agory S.A. (,,Spétka”, ,,Agora”), opartych na dostepnych Zrédtach danych, w czwartym kwartale
2017 r. wartos¢ wydatkéw reklamowych ogdétem w Polsce wyniosta okoto 2,7 mld zt i wzrosta o 5,0% w stosunku do
czwartego kwartatu 2016 r.

Tab.1
IV kwartat | | kwartat | Il kwartat | lll kwartat [IV kwartat | | kwartat | Il kwartat | lll kwartat | IV kwartat
2015 2016 2016 2016 2016 2017 2017 2017 2017
Zmiana
wartosci
rynku 4,5% 5,0% 3,0% 1,5% 3,5% 2,0% 0,5% 0,5% 5,0%
reklamy
r/r

W czwartym kwartale 2017 r. reklamodawcy zwiekszyli wydatki reklamowe w wiekszosci segmentéw rynku. Byty one
wyzsze w internecie, telewizji, reklamie zewnetrznej oraz w kinie. Mniejsze wydatki na reklame miaty natomiast
miejsce w prasie oraz w radiu. Dane dotyczace szacunkéw dynamiki zmian wartosci wydatkéw reklamowych w
poszczegdlnych mediach zaprezentowano w tabeli ponize;j:

Tab. 2
Wydatki na Reklama
reklame | Internet Telewizja Kino Radio Czasopisma Dzienniki
. zewnetrzna
ogotem
5,0% 9,5% 5,5% 5,5% 3,5% (1,5%) (8,0%) (9,5%)

Udziat poszczegdlnych segmentéw rynku w wydatkach na reklame ogdétem w czwartym kwartale 2017 r.
przedstawiono w tabeli ponizej:

Tab. 3
Udziat w
wydatkach .. . . T .
Telewizja Internet Radio Reklama zewnetrzna Czasopisma | Dzienniki Kino
na reklame
ogotem
100,0% 48,5% 30,0% 7,0% 5,5% 5,0% 2,0% 2,0%

W 2017 r. warto$¢ wydatkéw reklamowych ogdétem w Polsce wyniosta okoto 8,8 mld zt i wzrosta o ponad 2,0% w
stosunku do 2016 r. W tym czasie reklamodawcy ograniczyli swoje wydatki na reklame w prasie i na nosnikach
reklamy zewnetrznej. Wzrosty natomiast wydatki na reklame w Internecie, kinie oraz w telewizji. W radiu wartos¢
wydatkow na reklame radiu byta na tym samym poziomie co w 2016 r. Dane dotyczgce szacunkow dynamiki zmian
wartosci wydatkow reklamowych w poszczegdlnych mediach zaprezentowano w tabeli ponize;j:

Tab. 4
Wydatl,(l na Internet Kino Telewizja Radio Reklama Czasopisma | Dzienniki
reklame ogotem zewnetrzna
2,0% 8,0% 4,5% 1,5% 0,0% (1,5%) (9,0%) (14,5%)
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skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Udziat poszczegdlnych segmentéw rynku w wydatkach na reklame ogétem w 2017 r. przedstawiono w tabeli ponizej:

Tab. 5
Udziat w Reklama
wydatkach na | Telewizja Internet Radio Czasopisma | Dzienniki Kino
. zewnetrzna
reklame ogétem
100,0% | 47,0% 31,5% 7,0% 5,5% 5,0% 2,5% 1,5%

1.2. Sprzedaz egzemplarzowa dziennikdéw [4]
W czwartym kwartale 2017 r. rozpowszechnianie ptatne razem dziennikdw w Polsce zmniejszyto sie o 11,0%.

Najwieksze spadki miaty miejsce w segmencie dziennikéw regionalnych.

W 2017 r. rozpowszechnianie ptatne razem dziennikéw w Polsce zmniejszyto sie 0 11,4 %. Najwieksze spadki miaty
miejsce w segmencie dziennikéw regionalnych.

1.3. Frekwencja w kinach [10]

Liczba biletow sprzedanych w polskich kinach w czwartym kwartale 2017 r. wzrosta o 5,0% w poréwnaniu z
czwartym kwartatem 2016 r. i wyniosta ponad 16,3 min biletéw.

Liczba biletow sprzedanych w polskich kinach w 2017 r. wzrosta o 8,8% w poréwnaniu z 2016 r. i wyniosta blisko
56,6 min biletow.

[ wWww.agora.pl] Strona 10
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2. CZYNNIKI WEWNETRZNE

2.1. Przychody

Tab. 6

IV kwartat . IV kwartat . % zmiany

w min zt 2017 Udziat % 2016 Udziat % 2017 do 2016
Przychody ze sprzedazy netto (1) 330,4 100,0% 340,3 100,0% (2,9%)
Sprzedaz ustug reklamowych 167,6 50,7% 166,2 48,8% 0,8%
Sprzedaz biletéw do kin 66,6 20,2% 60,4 17,7% 10,3%
Sprzedaz wydawnictw 34,5 10,4% 35,7 10,5% (3,4%)
Sprzedaz ustug poligraficznych 16,7 5,1% 35,1 10,3% (52,4%)
Sprzedaz barowa w kinach 24,7 7,5% 22,3 6,6% 10,8%
Pozostata sprzedaz 20,3 6,1% 20,6 6,1% (1,5%)
I-IV kwartat . I-IV kwartat . % zmiany

w min zt 2017 Udziat % 2016 Udziat % 2017 do 2016
Przychody ze sprzedazy netto (1) 1165,5 100,0% 11984 100,0% (2,7%)
Sprzedaz ustug reklamowych 547,3 47,0% 561,6 46,9% (2,5%)
Sprzedaz biletéw do kin 222,2 19,1% 194,2 16,2% 14,4%
Sprzedaz wydawnictw 134,3 11,5% 135,7 11,3% (1,0%)
Sprzedaz ustug poligraficznych 94,0 8,1% 147,7 12,3% (36,4%)
Sprzedaz barowa w kinach 83,1 7,1% 72,3 6,0% 14,9%
Pozostata sprzedaz 84,6 7,2% 86,9 7,3% (2,6%)

(1) poszczegodlne pozycje przychodow ze sprzedazy, poza przychodami ze sprzedazy biletéw i barowej w kinach oraz
ustug poligraficznych, zawierajq przychody ze sprzedazy Wydawnictwa Agora i dziatalnosci filmowej
(funkcjonujgcych w ramach segmentu Film i Ksigzka), opisane szczegotowo w czesci IV.A niniejszego
Sprawozdania Zarzgdu.

W czwartym kwartale 2017 r. catkowite przychody Grupy wyniosty 330,4 min zt i byty nizsze o0 2,9% w stosunku do
wptywéw odnotowanych w czwartym kwartale 2016 r.

W czwartym kwartale 2017 r. wptywy ze sprzedazy ustug reklamowych Grupy Agora wzrosty 0 0,8% w pordéwnaniu z
analogicznym okresem 2016 r. i wyniosty 167,6 min zt. Byty one nizsze w segmentach Prasa oraz Radio. Warto
zauwazy¢, ze w przypadku segmentu Prasa na dynamike przychoddow ze sprzedazy ustug reklamowych segmentu,
oprécz trenddéw rynkowych, wptyneta rezygnacja z wydawania wybranych tytutéw prasowych, w tym gtéwnie
bezptatnego dziennika Metrocafe.pl. Wzrost przychoddéw ze sprzedazy ustug reklamowych nastgpit natomiast w
segmentach Internet oraz Film i Ksigzka. Natomiast przychody ze sprzedazy reklam w segmencie Reklamy
Zewnetrznej byty na tym samym poziomie, co w analogicznym okresie 2016 r.

W czwartym kwartale 2017 r. przychody ze sprzedazy biletéow do kin sieci Helios wzrosty o 10,3% i wyniosty 66,6
min zt. W omawianym okresie w kinach sieci Helios zakupiono blisko 3,6 mIn biletow, czyli o 8,0% wiecej niz w
czwartym kwartale 2016 r. W tym samym czasie liczba biletéw sprzedanych w polskich kinach wyniosta ponad 16,3
mlin i wzrosta 0 5,0% [10].

W czwartym kwartale 2017 r. wartos¢ przychoddow ze sprzedazy wydawnictw wyniosta 34,5 min zt i zmniejszyta sie
o 3,4% w poréwnaniu z analogicznym okresem 2016 r. To gtédwnie efekt nizszych przychodéw ze sprzedazy
wydawnictw papierowych w segmencie Prasa, przy wyzszych wptywach z prenumeraty tresci w serwisie Wyborcza.pl
oraz wydan specjalnych magazynéw Gazety Wyborczej. Liczba prenumerat cyfrowych Gazety Wyborczej wzrosta w
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czwartym kwartale ze 110 tys. do blisko 133 tys. Wyzsze wptywy ze sprzedazy publikacji odnotowato réwniez
Wydawnictwo Agora.

Przychody ze sprzedazy barowej w kinach wzrosty o 10,8% do kwoty 24,7 min zt. To wptyw wyiszej frekwencji w
kinach oraz wyzszych niz w analogicznym okresie 2016 r. Srednich cen w barach kinowych.

W czwartym kwartale 2017 r. przychody ze sprzedazy ustug poligraficznych Grupy Agora byty nizsze niz w
analogicznym okresie 2016 r. i stanowity 16,7 min zt. To gtéwnie efekt zakonczenia wspotpracy z niektdrymi
klientami, mniejszego wolumenu zamoéwien oraz wiekszego udziatu ustug druku na papierze dostarczonym przez
klientéw drukarni.

Przychody z pozostatej sprzedazy wyniosty 20,3 min zt i byty na zblizonym poziomie do tych odnotowanych w
czwartym kwartale 2016 r. W analogicznym okresie 2016 r. pozytywnie na tg wartosé¢ wptynety przychody zwigzane z
gra Wiedzmin 3: Dziki Gon i dodatkami do niej oraz z wystawa Titanic. The Exhibition.

W 2017 r. catkowite przychody Grupy wyniosty 1 165,5 min zt i byty o 2,7% nizsze od tych odnotowanych w 2016 .

W 2017 r. wptywy ze sprzedazy ustug reklamowych Grupy Agora zmniejszyty sie 0 2,5% i wyniosty 547,3 min zt. Byty
one nizsze w segmentach Prasa oraz Reklama Zewnetrzna. Najwiekszy spadek przychodow reklamowych zostat
odnotowany w segmencie Prasa, m.in. ze wzgledu na kondycje rynku reklamy prasowej oraz zaprzestanie
wydawania wybranych tytutéw prasowych, w tym gtdwnie bezptatnego dziennika Metrocafe.pl. W segmencie Radio
catkowite przychody ze sprzedazy ustug reklamowych byty wyzisze niz w 2016 r., nizsze byty wpltywy ze sprzedazy
radiowych ustug reklamowych. Wzrost wptywéw reklamowych byt natomiast widoczny w segmentach Film i Ksigzka
oraz Internet.

W 2017 r. przychody ze sprzedaiy biletéw do kin sieci Helios wzrosty o 14,4% i wyniosty 222,2 min zt. W
omawianym okresie w kinach sieci Helios zakupiono blisko 12,2 min biletow, czyli o blisko 13,0% wiecej niz w 2016 r.
W tym samym czasie liczba biletéw sprzedanych do kin w Polsce wyniosta blisko 56,6 min i wzrosta o 8,8% [10].

W 2017 r. warto$¢ przychodow ze sprzedazy wydawnictw wyniosta 134,3 min zt i byta o 1,0% nizsza niz w 2016 r.
Czynnikami, ktére wptynety na poziom przychoddéw ze sprzedazy wydawnictw Grupy, byty m.in. utrzymujacy sie
trend spadkowy dotyczacy sprzedazy egzemplarzowej prasy drukowanej, réwnowazony czesciowo wyzszymi niz rok
wczesniej wptywami ze sprzedazy wydawnictw publikowanych w ramach Wydawnictwa Agora, sprzedazy
prenumerat tresci w serwisie Wyborcza.pl oraz wydan specjalnych magazyndow Gazety Wyborczej. Liczba
prenumerat cyfrowych Gazety Wyborczej wyniosta blisko 133 tys.

W 2017 r. przychody ze sprzedazy ustug poligraficznych w Grupie wyniosty 94,0 min zt i byty nizsze 0 36,4% od tych
odnotowanych w 2016 r. To gtéwnie rezultat zakoriczenia wspdtpracy z niektérymi klientami, nizszego wolumenu
zamoéwien oraz rosngcego udziatu ustug druku realizowanych na papierze dostarczonym przez klientéw drukarni.

Przychody ze sprzedazy barowej w kinach w 2017 r. wzrosty o 14,9% do kwoty 83,1 mIn zt. To wplyw wyzszej
frekwencji w kinach oraz wyzszych niz w 2016 r. Srednich cen w barach kinowych.

Przychody z pozostatej sprzedazy wyniosty 84,6 min zt i byty nizsze o 2,6% od tych odnotowanych w 2016 r. To
gtéwnie efekt dodatkowych wptywéw odnotowanych w 2016 r., a zwigzanych z grg WiedZmin 3: Dziki Gon oraz
wystawq Titanic. The Exhibition.
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2.2. Koszty operacyjne

Tab. 7
IV kwartat . IV kwartat . % zmiany
w min zt 2017 Udziat % 2016 Udziat % 2017 do 2016
Koszty operacyjne netto, w tym: (404,6) 100,0% (315,6) 100,0% 28,2%
Ustugi obce (122,4) 30,3% (119,2) 37,8% 2,7%
Wynagrodzenia i Swiadczenia (87,2) 21,6% (86,4) 27,4% 0,9%
Zuzycie materlfzfm./v i ener.gu’oraz wartosc (39,3) 9,8% (56,2) 17,8% (29,2%)
sprzedanych towardéw i materiatow
Amortyzacja (1) (28,4) 7,0% (24,4) 7,7% 16,4%
Reprezentacja i reklama (22,5) 5,6% (25,4) 8,0% (11,4%)
Koszty zwiqzane ze zwolnieniem i i (6,9) 2.2% i
grupowym (2)
Odpisy aktualizujgce (3) (88,9) 22,0% (0,7) 0,2%| 12600,0%
I-IV kwartat . I-IV kwartat . % zmiany
w min zt s017  Jdziat% 2016 Y98 % 2017402016
Koszty operacyjne netto, w tym: (1 238,5) 100,0% (1181,7) 100,0% 4,8%
Ustugi obce (430,8) 34,8% (424,1) 35,9% 1,6%
Wynagrodzenia i Swiadczenia (327,6) 26,5% (323,2) 27,4% 1,4%
Zuzycie matemljfm./v i ener.g//,oraz wartos¢ (170,9) 13,8% (2211) 18,7% (22,7%)
sprzedanych towardéw i materiatow
Amortyzacja (1) (103,0) 8,3% (98,2) 8,3% 4,9%
Reprezentacja i reklama (74,7) 6,0% (83,5) 7,1% (10,5%)
Koszty zwigzane ze zwolnieniem i i (6,9) 0,6% i
grupowym (2)
Odpisy aktualizujgce (3) (88,9) 7,2% (1,1) 0,1% 7 981,8%

(1) w czwartym kwartale 2017 r. Grupa Agora dokonata przeglgdu okreséw uzytkowania wybranych aktywow
trwatych Grupy, co skutkowato jednorazowymi wyzszymi odpisami amortyzacyjnymi w segmencie Film i Ksigzka
oraz w kosztach ogdinych Agory S.A. w tqcznej wysokosci 4,8 min zt;

(2) dotyczy kosztow zwolnienia grupowego przeprowadzonego w spdtce Agora S.A. w czwartym kwartale 2016 r.;

(3) podane kwoty obejmujq odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywdéw trwatych i wartosci
niematerialnych; w 2017 r. odpisy dotyczyty gfownie wartosci aktywdw trwatych segmentu Druk, wartosci firmy
Trader.com. (Polska) Sp. z 0.0. oraz tytutu prasowego Cztery Katy.

Koszty operacyjne netto Grupy Agora w czwartym kwartale 2017 r. wzrosty o0 28,2% i stanowity 404,6 mIn zi. Istotny
wptyw na ich poziom miaty odpisy aktualizujgce wartosé aktywodw, ktére obcigzyty wyniki Grupy kwotg 88,9 min zt.
Gdyby wyeliminowa¢ wptyw kosztéw odpisdw, koszty operacyjne Grupy w czwartym kwartale 2017 r. bytyby na
zblizonym poziomie do tych odnotowanych w analogicznym okresie 2016 .

Najwiekszg pozycje kosztow stanowity koszty ustug obcych, ktére byty wyzsze o 2,7% i wyniosty 122,4 min zt. To
m.in. efekt wyzszych kosztéw zakupu kopii filmowych do kin sieci Helios zwigzany ze wzrostem przychodéw ze
sprzedazy biletow, wyzszych kosztéw ustug konsultingowych i audytorskich oraz wyzszych kosztéw wynagrodzen dla
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producentéw filmowych. Nizsze byty natomiast koszty ustug produkcyjnych oraz koszty czynszéw pod powierzchnie
dla nosnikéw reklamowych.

Koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw zwiekszyty sie w czwartym kwartale 2017 r. o 0,9% do
kwoty 87,2 min zt. Najwiekszy wzrost kosztéw wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikdw miat miejsce w
segmencie Film i Ksigzka, co bylo zwigzane ze zmiang wysokosci minimalnego wynagrodzenia za godzine pracy
wprowadzong na poczatku 2017 r. oraz ze wzrostem zatrudnienia w kinach sieci Helios w zwigzku z otwarciami
kolejnych obiektéw. Koszty te zostaty ograniczone w segmentach Prasa, Internet, Druk oraz Radio. W segmencie
Reklama Zewnetrzna pozostaty one na tym samym poziomie co w czwartym kwartale 2016 r.

Zatrudnienie etatowe w Grupie na koniec grudnia 2017 r. wyniosto 2 847 etatdéw i zmniejszyto sie o 131 etatéw w
poréwnaniu z koricem grudnia 2016 r. (liczba ta uwzglednia réwniez etaty zredukowane w ramach procesu zwolnien
grupowych, ktérych koszty obcigzyty wynik Grupy w czwartym kwartale 2016 r.). Spadek ten wynika gtdwnie z
nizszego zatrudnienia w segmentach Prasa i Druk oraz w pionach wspomagajgcych.

Spadek kosztéw zuiycia materiatdow i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materiatdw odnotowany w
poréwnaniu z czwartym kwartatem 2016 r. wynika gtdwnie z nizszego wolumenu zaméwien ustug poligraficznych w
segmencie Druk, z nizszego wolumenu druku gtéwnych wydawnictw prasowych publikowanych w Grupie Agora oraz
decyzji o zaprzestaniu wydawania wybranych tytutéw.

Koszty reprezentacji i reklamy Grupy zmniejszyty sie w czwartym kwartale 2017 r. o 11,4% do kwoty 22,5 min zt.
Wptynat na to ich spadek w segmentach Prasa, Film i Ksigzka oraz Radio. W segmencie Reklama Zewnetrzna byty one
na tym samym poziomie co w czwartym kwartale 2016 r. Ich wzrost nastgpit jedynie w segmencie Internet.

W 2017 r. koszty operacyjne Grupy Agora wyniosty 1 238,5 min zt i byty wyzsze o 4,8% niz w 2016 r. Najwiekszy
wptyw na poziom kosztdw operacyjnych Grupy w tym okresie miaty odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywow
odnotowane w czwartym kwartale 2017 r. Gdyby wyeliminowa¢ wartosé tych odpiséw, koszty operacyjne Grupy
bytyby nizsze niz te odnotowane w 2016 r.

W 2017 r. koszty ustug obcych wzrosty o 1,6% do kwoty 430,8 min zt. Do wzrostu tej pozycji kosztowej przyczynity
sie gtdwnie segmenty Film i Ksigzka oraz Internet. W segmencie Film i Ksigzka wzrost ten wynika z wyzszych
odptatnosci za kopie filmowe w zwigzku z wieksza liczbg sprzedanych biletéw, rozliczen z producentami filmowymi w
zwigzku z dziatalnoscig filmowa Grupy oraz z wiekszej liczby kin w sieci Helios, co wptyneto na wyzsze koszty
czynszéw za wynajem powierzchni w galeriach handlowych. Wzrost kosztéw ustug obcych w segmencie Internet
zwigzany byt gtéwnie ze swiadczong ustuga sprzedazy reklam na powierzchniach innych wydawcéw internetowych,
byt on rownowazony przychodami z tego tytutu, oraz z wyzszymi kosztami ustug marketingowych.

Koszty wynagrodzen i §wiadczen na rzecz pracownikéw w 2017 r. wzrosty o 1,4% do kwoty 327,6 min zt. To gtéwnie
wptyw wyzszych kosztéw wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikdow odnotowanych w segmencie Film i
Ksigzka, a zwigzanych ze wzrostem minimalnej stawki za godzine od poczatku 2017 r. oraz z wiekszg liczba kin sieci
Helios. Niewielki wzrost kosztéw wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikow zostat odnotowany w segmencie
Internet. W pozostatych segmentach operacyjnych Grupy koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw
byty nizsze w stosunku do 2016 r.

Istotny spadek kosztéw zuzycia materiatéw i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materiatéw - 0 22,7% do
kwoty 170,9 min zt - wynika gtéwnie z nizszego wolumenu produkcji w segmencie Druk oraz z nizszego wolumenu
gtownych wydawnictw prasowych publikowanych w Grupie Agora.

W omawianym okresie nizsze byty rowniez koszty reprezentacji i reklamy, ktore wyniosty 74,7 min zt. To gtéwnie
efekt ich ograniczenia w segmentach Prasa, Radio oraz Film i Ksigzka. Wzrost tych kosztow nastgpit natomiast w
segmentach Internet oraz Reklama Zewnetrzna.
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3. PERSPEKTYWY

W dniu 26 lutego 2018 r. Spétka poinformowata o zawarciu umowy przeniesienia prawa uzytkowania wieczystego
niezabudowanej nieruchomosci gruntowej o tgcznej powierzchni 6270 mkw. w Warszawie, potozonej przy ulicy
Czerniakowskiej 85/87 (,,Nieruchomosc¢”).

taczna wartos¢ transakcji to 19,0 min zt netto, a jej pozytywny wptyw na wynik operacyjny (EBIT) Agora S.A. i Grupy
Agora to 8,3 min zt w pierwszym kwartale 2018 r.

W dniu 27 lutego 2018 r. Spétka poinformowata o podpisaniu umowy sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego
dwdch nieruchomosci gruntowych o tacznej powierzchni okoto 347 m2 zlokalizowanych przy ul. Wetniarskiej 19/20
oraz ul. Tkackiej 7/8 w Gdansku, wraz z prawem wtasnosci budynku administracyjno-mieszkalnego posadowionego
na nich o powierzchni netto okoto 1 508 m2 (dalej tgcznie jako "Nieruchomosc¢").

taczna cena sprzedazy Nieruchomosci wyniosta 8,65 min zt netto, a pozytywny wplyw tej transakcji na wynik
operacyjny Grupy Agora w pierwszym kwartale 2018 r. wyniesie ok. 5,6 min zt.

Decyzja o sprzedazy powyziszych nieruchomosci wynikata z faktu, iz Spotka nie wykorzystywata efektywnie tych
nieruchomosci na dziatalnos¢ operacyjna.

W dniu 7 lutego 2018 r. Spotka zawarta porozumienie ze zwigzkiem zawodowym oraz z radg pracownikdw na mocy,
ktérego Grupa Agora zwolni do 53 pracownikéw zatrudnionych w segmencie Druk (co stanowi 16,3% wszystkich
zatrudnionych w tym segmencie - w tym 1,9% zatrudnionych w Agora S.A. oraz 17,1% zatrudnionych w spodfce Agora
Poligrafia Sp. z 0.0., na dzien 1 lutego 2018 r.), w okresie od 15 lutego do 16 marca 2018 r. Szacowany koszty rezerwy
zwigzanej z procesem zwolnienia grupowego wyniesie okoto 1,6 min zt i obcigzy wynik Grupy Agora w pierwszym
kwartale 2018 r. Szacowane oszczednosci z tytutu procesu restrukturyzacji wyniosg w skali roku okoto 2,0-2,5 min zi.
Ostateczne kwoty zostang podane w raporcie za pierwszy kwartat 2018 r.

Przyczyng planowanych dziatan restrukturyzacyjnych, w tym zwolnien grupowych, jest postepujgcy spadek
przychodéw ze sprzedazy ustug poligraficznych w technologii coldset, w ktdrej specjalizujg sie drukarnie Grupy
Agora. Trend ten wynika w duzej mierze z kondycji rynku prasowego w Polsce, ktérego uczestnicy sg gtéwnymi
nabywcami ustug realizowanych w tej technologii. W 2017 r. istotny wptyw na spadek przychoddw z tej dziatalnosci
miaty decyzje czesci klientdw spoza branzy prasowej o rezygnacji z druku materiatéw promocyjnych w technologii
coldset na rzecz druku w innej technologii. Zlecenia od klientéw z innych branz, w tym realizowane w technologii
heatset, majq istotnie mniejszy udziat w przychodach z dziatalnosci poligraficznej Grupy - ze wzgledu na ograniczenia
infrastrukturalne nie byty i nie s3 one w stanie skompensowac utraty przychodéw zwigzanych z drukiem coldset.

Dlatego tez Zarzad Spétki uznat, iz niezbedne jest podjecie zdecydowanych dziatan restrukturyzacyjnych, ktére maja
na celu ograniczenie kosztéw funkcjonowania drukarni oraz zoptymalizowanie procesdw operacyjnych tak, aby
ograniczy¢ negatywny wptyw spadajgcych wolumendw druku na kondycje finansowa segmentu Druk, m.in. poprzez
dopasowanie struktury zatrudnienia do aktualnego wolumenu swiadczonych ustug produkcyjnych.

W dniu 20 grudnia 2017 r. spétka zalezna Agory S.A. — Helios S.A. — podpisata list intencyjny z dwoma osobami
fizycznymi w celu zatozenia spoétki zajmujgcej sie rozwijaniem i prowadzeniem sieci lokali gastronomicznych m.in.
w segmencie ,fast casual”.

Warunkiem zawarcia umowy inwestycyjnej jest uzgodnienie szczegdétowych zasad wspétpracy i prowadzenia nowo
powotane] spotki oraz uzyskanie zgody Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw. W dniu 15 lutego 2018 r.
Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji iKonsumentéw wydat zgode na dokonanie koncentracji, polegajgcej
na utworzeniu przez Helios S.A. zsiedzibg w todzi (spotke zaleing Agory) wraz z dwiema osobami fizycznymi
wspblnego przedsiebiorcy joint venture, na zasadach okreslonych we wniosku zgtoszeniowym.

W dniu 6 marca 2018 r. Helios zawart umowe inwestycyjng z dwoma inwestorami indywidualnymi — Piotrem
Grajewskim oraz Piotrem Komoérem, ktérej przedmiotem byto zatozenie nowej spétki i wspodtpraca stron w jej
ramach. Celem Spoétki jest opracowanie koncepcji, stworzenie, prowadzenie oraz rozwijanie (gtdwnie poprzez
budowe marek wtasnych) sieci okoto 45 punktéw gastronomicznych, ktére bedg zlokalizowane w Polsce, w centrach
handlowych lub jako samodzielne lokale.

Helios obejmie 90% udziatéw w Spodtce (odpowiadajgcych 90% ogdlnej liczby gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw) i
zainwestuje w nig 5 min zt. taczna wartos¢ inwestycji Heliosa w nowg spotke nie przekroczy 10 min zt. Inwestorzy
Indywidualni obejma tgcznie 10% udziatow w Spoétce (po 5% kazdy). Umowa Inwestycyjna przewiduje mozliwosc¢
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zwiekszenia udziatu inwestoréw indywidualnych do 30% facznie, pod warunkiem spetnienia przez Spétke ustalonych
celéw finansowych.

Inwestorzy indywidualni sg ekspertami z branzy gastronomicznej. Bedg oni petni¢ funkcje w zarzadzie Spétki i
odpowiadac za prowadzenie jej dziatalnosci operacyjnej. Helios bedzie wspodtpracowat ze Spotka i wspierat jej rozwd;j.

3.1. Przychody
3.1.1 Rynek reklamy [3]

Rynek reklamy w Polsce w czwartym kwartale 2017 r. wzrdst o 5,0%. Reklamodawcy wydali w tym czasie na
promowanie swoich produktéw i ustug okoto 2,65 mid zt. W catym 2017 r. wartos¢ wydatkéw na reklame wzrosta o
2,0% do kwoty okoto 8,8 mid zt.

Wedtug szacunkow Spétki, w 2018 r. wartos¢ wydatkow na reklame w Polsce powinna wzrosngé od 2 do 4% w
porownaniu z 2017 r. Dane o szacowanych dynamikach zmian wartosci wydatkéw reklamowych ogdétem oraz w
poszczegdlnych mediach zaprezentowano w tabeli ponizej:

Tab. 8
Wydatl'(l na Telewizja Internet | Czasopisma Radio Reklama Dzienniki Kino
reklame ogétem zewnetrzna
2-14% 1-3% 7-10% (9%)-(7%) 1-3% 1-3% (12%)-(10%) 4-6%

3.1.2 Sprzedaz prasy

W 2018 r. utrzymaja sie negatywne trendy dotyczace spadku sprzedazy egzemplarzowej dziennikéw i czasopism w
formie drukowanej, jednak ich dynamika nie powinna byé wyzsza niz w latach poprzednich. Spdétka systematycznie
dokonuje przegladu portfela tytutdw prasowych. W pazdzierniku 2017 r. Spdétka podjeta decyzje o zaprzestaniu
wydawania dwéch tytutdw: Dom&Wnetrze oraz Magnolia. Natomiast na poczatku 2018 r. sprzedata prawa do
wydawania tytut Swiat motocykli spétce zatozonej przez pracownika redakcji pisma. Konsekwencje tych decyzji beda
widoczne w poziomie przychoddw generowanych przez pion Czasopisma Agory. Jednoczesnie Spétka pracuje nad
rozwojem sprzedazy wydawnictw w formie cyfrowej. Na koniec grudnia 2017 r. liczba ptatnych prenumerat
cyfrowych Gazety Wyborczej wyniosta blisko 133 tys.

3.1.3. Sprzeda:z biletow

Najistotniejszym czynnikiem wptywajagcym na frekwencje w polskich kinach jest repertuar, zamoznos¢ polskiego
spoteczenstwa oraz odlegtos¢ do kina. Z dostepnych informacji wynika, ze liczba sprzedanych biletéw w polskich
kinach w 2017 r. wyniosta blisko 56,6 mIn, co oznacza wzrost o 8,8% w poréwnaniu z 2016 r. [10]. Dostepny
repertuar filmow na 2018 r. pozwala sgdzi¢, ze w catym 2018 r. frekwencja bedzie na zblizonym poziomie do tej
odnotowanej w 2017 r.

3.2 Koszty operacyjne

Po wyeliminowaniu wptywu kosztow odpisu aktualizujgcego, ktéry obcigzyt wyniki Grupy Agora w czwartym
kwartale 2017 r. catkowite koszty operacyjne Grupy Agora w 2018 r. powinny by¢ istotnie nizsze od tych
odnotowanych w 2017 r. Wptyw na to bedzie miat m.in. istotnie nizszy poziom amortyzacji oraz nizsze koszty
materiatéw i energii. Na poziom kosztow operacyjnych Grupy wptyngé moze dziatalno$¢ gastronomiczna, ktérg
Grupa planuje rozpoczg¢ juz w 2018 r.

3.2.1 Koszty ustug obcych

Koszty ustug obcych w 2018 r. zaleze¢ bedg w duzej mierze od kosztéw dzierzawy powierzchni reklamowych -
szczegdlnie w segmencie Internet, kosztéw odptatnosci za kopie filmowe powigzanych bezposrednio z poziomem
przychodéw ze sprzedazy biletéw oraz kursu wymiany EUR do PLN. Na wzrost tej pozycji kosztowej dodatkowo
wptyna: otwarcie nowych obiektow kinowych w 2018 r., koszty odptatnosci dla producentéw filmowych w zwigzku z
prowadzong dziatalnoscig dystrybucji filmoéw i realizacja innych projektow rozwojowych.
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3.2.2 Koszty wynagrodzen i swiadczen dla pracownikow

Wedtug szacunkdéw Spétki w 2018 r. koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikdédw bedg na nieznacznie
wyzszym poziomie niz w 2017 r. Koszty wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikéw wzrosng w segmencie Film i
Ksigzka, gtéwnie ze wzgledu na rozwdj sieci kin Helios i otwieranie nowych obiektédw kinowych. Wzrost kosztéw
wynagrodzen i $wiadczen zostat zaplanowany réwniez w segmentach Radio oraz Internet. Natomiast na ograniczenie
tej pozycji kosztowej bedzie wptywaé nadal proces zwolnienia grupowego przeprowadzony w Agorze S.A. w 2016 r.
(gtéwnie w segmencie Prasa) oraz rezygnacja z wydawania wybranych tytutéw prasowych Spotki. Dodatkowo, w
lutym 2018 r. Spotka ogtosita proces zwolnien grupowych w segmencie Druk. W zwigzku z tym, w pierwszym
kwartale 2018 r. wyniki Grupy Agora zostang obcigzone rezerwg w wysokosci okoto 1,6 min zt. Szacowane
oszczednosci z tytutu dziatan restrukturyzacyjnych wyniostg okoto 2,0 — 2,5 min zt w skali roku.

3.2.3 Koszty marketingu i promocji

W 2018 r. Grupa Agora planuje realizacje kolejnych dziatan rozwojowych, z ktorymi wigze sie aktywnos¢ promocyjna.
Poziom tych wydatkow jest uzalezniony od dynamiki zmian zachodzgcych w poszczegdlnych mediach, liczby
uruchamianych projektéw rozwojowych, a takze rynkowej aktywnosci konkurencji. Biorgc powyzsze czynniki pod
uwage, Spotka szacuje, iz koszty reprezentacji i reklamy mogg wzrosng¢ w 2018 r.

3.2.4 Koszty materiatow i energii

W opinii Spétki w 2018 r. ta pozycja kosztowa bedzie ksztattowana przez podobne trendy rynkowe jak w 2017 r.
Najwiekszy wptyw na jej wysoko$¢ ma dziatalnos¢ poligraficzna prowadzona w ramach Grupy, a w szczegdlnosci
koszty materiatéw produkcyjnych, wolumen produkcji oraz kurs wymiany EUR do PLN. Spoétka szacuje, ze ze wzgledu
na ograniczenie wolumenu tytutéw drukowanych, wartosc tej pozycji kosztowej bedzie nizsza w 2018 r.

4. KIERUNKI ROZWOJU GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA

Celem nadrzednym Spétki pozostaje rozwdj na rynku rozrywki i mediéw. Grupa Agora chce go realizowac poprzez
wzrost przychoddw oraz poprawe rentownosci zgodnie z ogtoszonymi w marcu 2014 r. srednioterminowymi planami
rozwoju. Kluczem do osiggniecia tych celdw w najblizszych latach jest realizacja kilku najwazniejszych zadan, wsrod
ktérych jako najwazniejsze Spétka okreslita cyfrowa transformacje dziatalnosci prasowej oraz poprawe rentownosci
pozostatych bizneséw Grupy.

Od 2014 r. Grupa Agora z sukcesem realizuje cyfrowg transformacje dziatalnosci prasowej. Na koniec 2017 r. liczba
prenumerat cyfrowych w serwisie Wyborcza.pl wyniosta blisko 133 tys. Jednoczesnie, Spétka optymalizuje
dziatalnos¢ w obszarach zwigzanych z wydaniem dziennika w formie papierowe;j.

Agora systematycznie rozwija swoje biznesy pozaprasowe. W sferze dziatalnosci kinowej celem Grupy jest
rozbudowa sieci kin Helios oraz zwiekszenie skali dziatalnosci filmowej. W 2017 r. sie¢ kin Helios powiekszyta sie o
trzy kolejne kina i na koniec 2017 r. liczyta juz 44 nowoczesne obiekty. Na rynku reklamy zewnetrznej Agora chce
umocni¢ swojg pozycje w segmencie nosnikdw premium. Systematycznie realizowany plan wzmacniania swojej
pozycji w tym segmencie przyniést w 2017 r. istotng poprawe wynikdw operacyjnych AMS S.A. Priorytetem dla
dziatalnosci internetowej Grupy jest dalsza dywersyfikacja zrédet przychoddw oraz poprawa wynikow operacyjnych.
Celem Grupy w zakresie dziatalnosci radiowej jest zwiekszenie zasiegu technicznego obecnie dziatajacych stacji. W
kwestii kosztéw operacyjnych Grupa systematycznie podejmuje inicjatywy optymalizacyjne zwigzane z kosztami
wspélnych ustug i infrastruktury, ktére maja na celu uproszczenie i ujednolicenie proceséw wewnatrz Grupy.

W 2018 r. Grupa Agora planuje rozpocza¢ dziatalnosci na catkiem nowym rynku i rozwing¢ wspdlnie z partnerami
sie¢ restauracji. Pierwsza restauracja powinna zosta¢ uruchomiona w drugiej potowie 2018 r., a w ciggu czterech lat
Grupa planuje otworzy¢ okoto 45 lokali.

5. INFORMACJE O AKTUALNE]J I PRZEWIDYWANE] SYTUAC]JI FINANSOWE]

Zdaniem Zarzadu Agora S.A. sytuacja finansowa Grupy jest stabilna i nie jest zagrozona utratg ptynnosci finansowe;.

Szczegotowy opis sytuacji finansowej i wynikow finansowych Grupy zostat przedstawiony w rozdziale Il niniejszego
Sprawozdania Zarzadu.
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I ITII. WYNIKI FINANSOWE

1. SPOLKI WCHODZACE W SKEAD GRUPY AGORA

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za 2017 r. obejmuje konsolidacje Agory S.A. oraz 16 spétek
zaleznych prowadzacych gtéwnie dziatalnos¢ internetows, poligraficzng, kinowg, radiowg oraz dziatalnos¢ w
segmencie reklamy zewnetrznej. Ponadto, na dzien 31 grudnia 2017 r. Grupa posiadata udziatly w jednostkach
wspotkontrolowanych: Stopklatka S.A. i Online Technologies HR Sp. z 0.0. oraz w jednostkach stowarzyszonych:

Instytut Badan Outdooru IBO Sp. z 0.0. i Hash.fm Sp. z 0.0.

Szczegotowa lista spotek wchodzgcych w sktad Grupy Agora znajduje sie w punkcie V.B.1 niniejszego Sprawozdania
Zarzadu, a przeliczenie wybranych danych finansowych na EURO znajduje sie w nocie 41 do skonsolidowanego

sprawozdania finansowego Grupy za rok 2017.

2. RACHUNEK ZYSKOW I STRAT GRUPY AGORA

w min zt

Przychody ze sprzedazy netto (1)
Sprzedaz ustug reklamowych
Sprzedaz biletéw do kin
Sprzedaz wydawnictw
Sprzedaz ustug poligraficznych
Sprzedaz barowa w kinach
Pozostata sprzedaz

Koszty operacyjne netto, w tym:
Ustugi obce
Wynagrodzenia i Swiadczenia
ZuZycie materiatow i energii oraz

wartosc sprzedanych towarow i

materiatow
Amortyzacja (2)

Reprezentacja i reklama

Koszty zwigzane ze zwolnieniem
grupowym (3)

Zysk ze zbycia spdtki zaleznej (4)
Zysk na okazyjnym nabyciu (5)
Odpisy aktualizujgce (6)

Wynik operacyjny - EBIT

Przychody i koszty finansowe netto, w

tym:

Przychody z krotkoterminowych
inwestycji

Koszty kredytdw, pozyczek oraz
leasingu finansowego

Zysk ze zbycia udziatéw (7)

Wycena udziatow na dzien przejecia
kontroli (5)

Aktualizacja wyceny opcji put (8)

\)
kwartat
2017

330,4
167,6
66,6
34,5
16,7
24,7
20,3
(404,6)
(122,4)
(87,2)

(39,8)
(28,4)
(22,5)

(88,9)
(74,2)

(6,3)

0,8

(1,0)

(5,9)

kwartat
2016

340,3
166,2
60,4
35,7
35,1
22,3
20,6
(315,6)
(119,2)
(86,4)

(56,2)
(24,4)
(25,4)

(6,9)

10,5

(0,7)
24,7

(8,5)

0,3

(1,1)

(7,1)

% zmiany
2017 do 2016

(2,9%)
0,8%
10,3%
(3,4%)
(52,4%)
10,8%
(1,5%)
28,2%
2,7%
0,9%

(29,2%)
16,4%
(11,4%)

12 600,0%

(25,9%)

166,7%

(9,1%)

(16,9%)

I-1Iv
kwartat
2017

1165,5
547,3
222,2
134,3

94,0
83,1
84,6
(1238,5)
(430,8)
(327,6)

(170,9)
(103,0)
(74,7)

(88,9)
(73,0)

2,5

2,5

(4,0)
10,2

(5,9)

Tab. 9
I-1IvV .
kwartat 201;6;:1 z’;%
2016
1198,4 (2,7%)
561,6 (2,5%)
194,2 14,4%
135,7 (1,0%)
147,7  (36,4%)
72,3 14,9%
86,9 (2,6%)
(1181,7) 4,8%
(424,1) 1,6%
(323,2) 1,4%

(221,1)  (22,7%)
(98,2) 4,9%
(83,5)  (10,5%)

(619) -
10,5 -
2,2 -
(1,1) 7981,8%
16,7 -
(15,0) -
1,6 56,3%
(3,9) 2,6%
(515) -

(7,1) (16,9%)
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\Y; v ) IV IV _
w min zt kwartat kwartat 201 ;6 ;;nz'?)% kwartat kwartat 201 ;6 ;;nzlzgg
2017 2016 2017 2016

Ui ot sy s o - 1 us e
Zysk/(strata) brutto (80,2) 14,8 - (75,2) 0,2 -
Podatek dochodowy 7,9 (3,1) - (4,1) (13,4) (69,4%)
Zysk/(strata) netto (72,3) 11,7 - (79,3) (13,2) (500,8%)
Przypadajacy/a na:

Akcjonariuszy jednostki dominujacej (73,5) 10,2 - (83,5) (16,6)  (403,0%)

Udziaty niekontrolujace 1,2 1,5 (20,0%) 4,2 3,4 23,5%
marza EBIT (EBIT/Przychody) (22,5%) 7,3% (29,8pkt %) (6,3%) 1,4% (7,7pkt %)
EBITDA (9) 43,1 49,8 (13,5%) 118,9 116,0 2,5%
marza EBITDA (EBITDA/Przychody) 13,0% 14,6% (1,6pkt %) 10,2% 9,7% 0,5pkt %

(1)

(2)

(3)
(4)
(5)

(6)

(7)

(8)

(9)

poszczegdlne pozycje przychoddw ze sprzedazy, poza przychodami ze sprzedazy biletéw i barowej w kinach oraz
ustug poligraficznych, 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 czwartym kwartale 2017 r. Grupa Agora dokonata przeglgdu okresow uzytkowania wybranych aktywow
trwatych Grupy, co skutkowato jednorazowymi wyzszymi odpisami amortyzacyjnymi w segmencie Film i Ksigzka
oraz w kosztach ogdlnych Agory S.A. w tqgcznej wysokosci 4,8 min zt;

dotyczy kosztow zwolnienia grupowego przeprowadzonego w spofce Agora S.A. w czwartym kwartale 2016 r.;
dotyczy zysku ze zbycia czesci udziatow w spdtce Green Content Sp. z 0.0. w czwartym kwartale 2016 r.;

pozycje zysk na okazyjnym nabyciu i wycena udziatdw na dzieni przejecia kontroli sq zwiqzane z transakcjg
przejecia kontroli nad spdtkq zalezng GoldenLine Sp. z o0.0. w pierwszym kwartale 2016 r.;

podane kwoty obejmujq odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych; w 2017 r. odpisy dotyczyty gfownie wartosci aktywdw trwatych segmentu Druk, wartosci firmy
Trader.com. (Polska) Sp. z o.0. oraz tytutu prasowego Cztery Katy.

pozycja zysk ze zbycia udziatow obejmuje zysk ze sprzedazy pozostatych udziatéw spoétki Green Content Sp. z o.o.
w zwigzku z wykonaniem opcji zakupu udziatow przez Discovery Polska Sp. z 0.0. w dniu 1 wrzesnia 2017 r.;

dotyczy aktualizacji wyceny zobowigzani z tytutu opcji put przyznanych akcjonariuszom/udziatowcom
niekontrolujgcym Helios S.A. oraz GoldenLine Sp. z o.0., dodatkowe informacje dotyczqce wyceny zobowiqzan z
tytutu opcji put sq zawarte w nocie 34 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

wskazZnik ,,EBITDA” definiowany jest jako EBIT powiekszony o amortyzacje i odpisy z tytutu utraty wartosci
rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych. Odpisy z tytutu utraty wartosci sq uwzgledniane w
wyliczeniu wskaznika EBITDA poczqwszy od czwartego kwartatu 2017 r., dane porownawcze zostafy odpowiednio
przeksztatcone. Definicje wskaZnikéw finansowych zostaty szczegotowo omowione w Przypisach do czesci IV
niniejszego Sprawozdania Zarzgdu.
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2.1. Podstawowe produkty, towary i ustugi Grupy Agora

Podstawowe produkty, towary i ustugi Grupy oraz ich okreslenie ilosSciowe zostaty zaprezentowane i omdéwione
w czesci IV niniejszego sprawozdania (,Wyniki operacyjne — gtdwne segmenty Grupy Agora”). Tabela ponizej
przedstawia udziat procentowy w przychodach ogdtem Grupy Agora.

Tab. 10

. . % zmiany

w min zt 2017 Udziat % 2016 Udziat % 2017 do 2016
Przychody ze sprzedazy netto (1) 1165,5 100,0% 11984 100,0% (2,7%)
Sprzedaz ustug reklamowych 547,3 47,0% 561,6 46,9% (2,5%)
Sprzedaz biletéw do kin 222,2 19,1% 194,2 16,2% 14,4%
Sprzedaz wydawnictw 134,3 11,5% 135,7 11,3% (1,0%)
Sprzedaz ustug poligraficznych 94,0 8,1% 147,7 12,3% (36,4%)
Sprzedaz barowa w kinach 83,1 7,1% 72,3 6,0% 14,9%
Pozostata sprzedaz 84,6 7,2% 86,9 7,3% (2,6%)

(1) poszczegdine pozycje przychodow ze sprzedazy, poza przychodami ze sprzedazy biletéw i barowej w kinach oraz

ustug poligraficznych,

zawierajq przychody ze sprzedazy Wpydawnictwa Agora i

dziatalnosci  filmowej

(funkcjonujgcych w ramach segmentu Film i Ksiqgzka), opisane szczegotowo w czesci IV.A Sprawozdania Zarzgdu.

2.2. Wyniki wg gtéwnych segmentéw Grupy Agoraza 2017 r. [1]

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

Tab. 11
Razem
I Pozycje (dane
w min zt F|.In.1 ! Prasa Reklama Internet Radio Druk uzgadniajace | skonsoli-
Ksigzka zewnetrzna
(3) dowane)
2017
Przychody ze sprzedazy
(1) 416,2 235,5 163,0 168,6 114,0 101,7 (33,5) 1165,5
Udziat % 35,7% 20,2% 14,0% 14,5% 9,8% 8,7% (2,9%) 100,0%
Koszty operacyjne, (386,5) (235,6) (134,7) (171,1) (97,3) (165,1) (48,2) | (1238,5)
netto (1)
EBIT 29,7 (0,1) 28,3 (2,5) 16,7 (63,4) (81,7) (73,0)
Przychody i koszty 25
finansowe ’
Udziat w jednostkach wycenianych (4,7)
metodg praw wtasnosci !
Podatek dochodowy (4,1)
Strata netto (79,3)
Przypadajaca na:
Akcjonariuszy jednostki dominujgcej (83,5)
Udziaty niekontrolujgce 4,2
EBITDA 64,4 14,9 47,7 23,9 20,1 8,9 (61,0) 118,9
Naktady inwestycyjne (2) (16,4) (0,6) (19,4) (4,2) (8,2) (1,5) (6,7) (57,0)
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(1) podane kwoty nie zawierajq przychoddéw i petnych kosztow promocji realizowanej bez wczesniejszej rezerwacji
pomiedzy segmentami Grupy; jedyne koszty, ktdre sq prezentowane, to bezposrednie koszty zmienne kampanii na
nosnikach reklamy zewnetrznej - sq one alokowane z segmentu Reklama Zewnetrzna do pozostatych segmentéw;

(2) na podstawie zaksiegowanych w danym okresie faktur;

(3) pozycje uzgadniajgce zawierajq dane nieujete w poszczegdlnych segmentach, m.in. pozostate przychody i koszty
pionéw wspomagajgcych (scentralizowane funkcje technologiczne, administracyjno-finansowe, zarzqdzania
zasobami ludzkimi itp.) oraz Zarzqdu Agory S.A., a takze spotke Agora TC Sp. z o.0., wytqczenia konsolidacyjne
oraz inne korekty uzgadniajgce dane prezentowane w raportach zarzgdczych do skonsolidowanych danych
finansowych Grupy.

2.3. Przychody i rynki zbytu

Ponad 90,0% przychoddéw ogoétem Grupy pochodzi ze sprzedazy na rynku krajowym. Sprzedaz na rynkach
zagranicznych realizowana jest gtéwnie poprzez sprzedaz ustug druku i ustug reklamowych dla klientow
zagranicznych oraz sprzedaz wydawnictw (w tym prenumeraty zagranicznej).

Grupa nie jest uzalezniona od jednego odbiorcy oferowanych przez nig produktow i ustug. Najwiekszymi odbiorcami
produktow i ustug dostarczanych w ramach dziatalnosci Grupy sg kolporterzy prasy oraz spétka Google (podmioty te
nie sg powigzane z Agorg S.A.). Udziat wartosci transakcji netto z zadnym odbiorcg nie przekroczyt w 2017 r. 10,0%
przychodéw ze sprzedazy Grupy.

2.4. Rynki zaopatrzenia

Grupa nie jest uzalezniona od jednego dostawcy towardw i ustug. Istotnymi pozycjami w kosztach operacyjnych s3
zakup papieru i ustug druku oraz zakup kopii filmowych. Grupa kupuje papier na potrzeby dziatalnosci poligraficzne;j i
druku tytutéw witasnych od kilku dostawcéw. Udziat wartosci transakcji netto z zadnym dostawcg nie przekroczyt
w 2017 r. 10,0% przychoddw ze sprzedazy Grupy.

2.5. Przychody i koszty finansowe

Na wynik na dziatalnosci finansowej Grupy w 2017 r. wptyw miat gtdwnie zysk ze sprzedazy udziatow spotki Green
Content Sp. z 0.0. oraz aktualizacja wyceny zobowigzan z tytutu opcji put przyznanych akcjonariuszom i udziatowcom
niekontrolujgcym spoétek zaleznych. Ponadto, na dziatalnos¢ finansowg Grupy wptynety przychody z lokowania
posiadanych srodkéw pienieznych oraz koszty prowizji i odsetek zwigzane z kredytami bankowymi i zobowigzaniami
z tytutu leasingu finansowego. W 2016 r. na koszty finansowe Grupy wptynat dodatkowo efekt wyceny do wartosci
godziwej udziatéw posiadanych w spétce GoldenLine Sp. z 0.0. na dzien przejecia nad nig kontroli.
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3. BILANS GRUPY AGORA

Tab.12
% zmiany do % zmiany do
w min zt 31.12.2017 30.09.2017 30.09.2017 31:12.2016 31.12.2016
Aktywa trwate 991,3 1080,3 (8,2%) 1139,5 (13,0%)
udziat w sumie bilansowej 71,0% 74,0% (3,0pkt %) 72,6% (1,6pkt %)
Aktywa obrotowe 404,6 380,5 6,3% 429,9 (5,9%)
udziat w sumie bilansowej 29,0% 26,0% 3,0pkt % 27,4% 1,6pkt %
RAZEM AKTYWA 1395,9 1460,8 (4,4%) 1569,4 (11,1%)
Kaplfal \.Nfas'ny akcjonariuszy jednostki 995,6 1090,6 (8,7%) 1097,1 (9,3%)
dominujacej
udziat w sumie bilansowej 71,3% 74,7% (3,4pkt %) 69,9% 1,4pkt %
Udziaty niekontrolujace 19,1 18,2 4,9% 20,2 (5,4%)
udziat w sumie bilansowej 1,4% 1,2% 0,2pkt % 1,3% 0,1pkt %
Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 106,4 120,1 (11,4%) 128,4 (17,1%)
udziat w sumie bilansowej 7,6% 8,2% (0,6pkt %) 8,2% (0,6pkt %)
Zobowigzania i rezerwy 274,8 231,9 18,5% 323,7 (15,1%)
krotkoterminowe
udziat w sumie bilansowej 19,7% 15,9% 3,8pkt % 20,6% (0,9pkt %)
RAZEM PASYWA 1395,9 1460,8 (4,4%) 1569,4 (11,1%)

3.1. Aktywa trwate

Na spadek wartosci aktywow trwatych, w poréwnaniu do 30 wrzesnia 2017 r. oraz do 31 grudnia 2016 r., wptynety
gtownie odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywoéw trwatych i wartosci
niematerialnych, ktdre zostaty czesciowo skompensowane nowymi naktadami inwestycyjnymi.

3.2. Aktywa obrotowe

Na wzrost wartosci aktywéw obrotowych, w stosunku do 30 wrzesnia 2017 r., wptyneto gtdwnie zwiekszenie
naleznosci  krétkoterminowych i krotkoterminowych aktywéw finansowych, ktére zostato czesciowo
skompensowane zmniejszeniem stanu S$rodkdw pienieznych i ich ekwiwalentéw (m. in. w zwigzku z
przeprowadzeniem skupu akcji wtasnych).

Na spadek wartosci aktywow obrotowych, w stosunku do 31 grudnia 2016 r., wptyneto gtéwnie zmniejszenie stanu
srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow (m. in. w zwigzku z przeprowadzeniem skupu akcji wtasnych w czwartym
kwartale 2017 r.) oraz zmniejszenie naleznosci krétkoterminowych, ktére zostato czesciowo skompensowane
wzrostem krétkoterminowych aktywow finansowych.

3.3. Zobowiazania i rezerwy dlugoterminowe

Na spadek salda zobowigzan i rezerw dtugoterminowych, w stosunku do 30 wrzesnia 2017 r. oraz do 31 grudnia
2016 r., wptyneta gtéwnie nizsza rezerwa z tytutu podatku odroczonego oraz zmniejszenie zobowigzan z tytutu
kredytéw i leasingu finansowego, ktére zostaty czesciowo skompensowane wzrostem zobowigzan z tytutu opcji put.
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3.4. Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe

Na wzrost salda zobowigzan i rezerw krétkoterminowych, w stosunku do 30 wrzes$nia 2017 r., wptyneto gtdwnie
zwiekszenie zobowigzan krotkoterminowych z tytutu dostaw i ustug oraz zakupu rzeczowych aktywow trwatych, jak
rowniez zwiekszenie rozliczen miedzyokresowych biernych kosztow.

Na spadek salda zobowigzan i rezerw krétkoterminowych, w stosunku do 31 grudnia 2016 r., wptyneto gtéwnie
zmniejszenie zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz podatkéw. Ponadto, zmniejszyty sie zobowigzania finansowe z
tytutu kredytéw i leasingu finansowego oraz cash poolingu, jak réwniez rezerwy na zobowigzania (w zwigzku z
wykorzystaniem rezerwy na zwolnienie grupowe).

4. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY AGORA

Tab. 13
v v % zmiany -V -V % zmiany
w min zt kwartat kwartat 2017 do kwartat kwartat 2017 do
2017 2016 2016 2017 2016 2016
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
- 33,0 60,9 (45,8%) 77,3 97,0 (20,3%)
operacyjnej
!Drzepiywy' plgnlezne netto z dziatalnosci (26,5) (36,3) (27,0%) (41,2) (28,7) 43,6%
inwestycyjnej
P.rzepfywy.pleme;zne netto z dziatalnosci (34,0) 0,9 ) (67,0) (49,3) 35,9%
finansowej
Razem przeptywy pieniezne netto (27,5) 25,5 - (30,9) 19,0 -
Srodki pieniezne na koniec okresu 19,2 50,2 (61,8%) 19,2 50,2 (61,8%)

Na dzien 31 grudnia 2017 r. Grupa dysponowata sSrodkami pienieznymi w wysokosci 111,0 min zt, na ktére sktadaty
sie gotowka i jej ekwiwalenty w wysokosci 19,2 min zt (kasa, rachunki i lokaty bankowe) oraz 91,8 min zt
zainwestowane w krétkoterminowe papiery wartosciowe. Dodatkowo, na dzief 31 grudnia 2017 r. Grupa posiadata
naleznosci z tytutu ztozonych przez spétke AMS S.A. kaucji pienieznych w wysokosci 21,6 min zt, stanowigcych
zabezpieczenie gwarancji bankowych udzielonych w zwigzku z realizacja umowy koncesji na budowe i modernizacje
wiat przystankowych w Warszawie (z tego 10,8 min zt jest prezentowane w naleznosciach dtugoterminowych).

Agora S.A. nie byta w 2017 r. zaangazowana w opcje walutowe ani zadne inne instrumenty pochodne o charakterze
spekulacyjnym.

Na podstawie Umowy o Limit Kredytowy (,Umowa”) zawartej z bankiem DNB Bank Polska S. A. w dniu 25 maja
2017 r. Agora S.A. otrzymata kredyt nieodnawialny w wysokosci 25,0 min zt przeznaczony na sptate zadtuzenia z
tytutu kredytu terminowego w Banku Polska Kasa Opieki S.A., ktéry podlega sptacie w 12 ratach kwartalnych
poczawszy od 1 lipca 2018 r. Ponadto, Spétka dysponuje otwartym limitem kredytowym w rachunku biezgcym do
kwoty 75,0 min zt (,Overdraft 1”), ktdry moze by¢ wykorzystany w okresie 12 miesiecy od dnia podpisania Umowy,
m.in. w celu finansowania badz refinansowania akwizycji, wydatkow inwestycyjnych oraz kapitatu obrotowego, a po
uptywie 12 miesiecy od dnia zawarcia Umowy podlega automatycznej konwersji na kredyt nieodnawialny sptacany w
ratach kwartalnych. Spétka dysponuje rowniez otwartym limitem kredytowym w rachunku biezgcym do kwoty 35,0
min zt (,Overdraft 2”), ktdry moze by¢ wykorzystany w okresie 12 miesiecy od dnia podpisania Umowy w celu
finansowania kapitatu obrotowego oraz innych celéw korporacyjnych Spétki, m.in. w systemie cash poolingu.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu, biorgc pod uwage posiadane $rodki wtasne, funkcjonujacy
w Grupie system cash poolingu oraz dostepne limity kredytowe, Grupa nie przewiduje wystgpienia problemoéw z
ptynnoscia finansowa w zwigzku z realizacjg zamierzen inwestycyjnych (w tym inwestycji kapitatowych).
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4.1. Dzialalnos¢ operacyjna

Na zmniejszenie przeptywow pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej w 2017 r. w poréwnaniu do roku ubiegtego
wptynety gtéwnie zmiany w kapitale obrotowym Grupy. W 2017 r. Grupa odnotowata wieksze wyptywy z tytutu
sptaty zobowigzan i wykorzystania rezerw oraz mniejsze wptywy z tytutu sptaty naleznosci.

4.2. Dzialalnos¢ inwestycyjna

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej w 2017 r. to przede wszystkim efekt wydatkéw
inwestycyjnych na rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne oraz wyptywédw netto na nabycie
krétkoterminowych papieréw wartosciowych. Powyzsze wydatki zostaty czesciowo skompensowane wptywami ze
sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych oraz wptywami ze sprzedazy udziatow spotki Green Content Sp. z o.0.

4.3. Dzialalnosc¢ finansowa

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej w 2017 r. wynikaty gtéwnie z przeprowadzonego skupu
akcji whasnych, wyptywéw netto z tytutu kredytdow oraz sptat zobowigzan z tytutu leasingu finansowego i cash
poolingu.

5. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE [5]

Tab. 14
v v I-Iv I-Iv o
kwartat  kwartat , 7";;"2'3% kwartat  kwartat . 7";;"2'3%
2017 2016 2017 2016
Wskazniki rentownosci
rentownos¢ sprzedazy netto (22,2%) 3,0% (25,2pkt %) (7,2%) (1,4%)  (5,8pkt %)
rentownos¢ sprzedazy brutto 33,8% 31,7% 2,1pkt % 30,1% 29,1% 1,0pkt %
rentownos¢ kapitatu wtasnego (28,2%) 3,7% (31,9pkt %) (8,0%) (1,5%)  (6,5pkt %)
Wskazniki efektywnosci
szybkos¢ obrotu zapasow 13 dni 14 dni (7,1%) 15 dni 13 dni 15,4%
szybkos¢ obrotu naleznosci 48 dni 51 dni (5,9%) 61 dni 63 dni (3,2%)
szybkos¢ obrotu zobowigzan (2) 34 dni 35 dni (2,9%) 42 dni 43 dni (2,3%)
Wskaznik ptynnosci
wskaznik ptynnosci 1,5 1,3 15,4% 1,5 1,3 15,4%
Wskazniki finansowania
stopa zadtuzenia (1) - - - - - -
wskaznik pokrycia odsetek (101,3) 28,6 - (21,7) 4,9 -
kasowy wskaznik pokrycia odsetek 14,6 38,0 (61,6%) 2,2 2,4 (8,3%)

(1) na dzienn 31 grudnia 2017 r. i 31 grudnia 2016 r. wystepowata nadwyzka gotowki i aktywow finansowych
o wysokim stopniu ptynnosci nad zadtuzeniem z tytutu kredytow i pozyczek;

(2) wartos¢ wskaznika szybkosci obrotu zobowigzan w okresie porownawczym ulegta zmianie w zwigzku ze zmiang
w definicji tego wskaznika przedstawiong w Przypisach do czesci IV niniejszego Sprawozdania Zarzqdu.

Definicje wskaznikdw finansowych [5] zostaty omdéwione na koricu czesci IV niniejszego Sprawozdania Zarzadu
(,, Wyniki operacyjne - gtdwne segmenty Grupy Agora”).
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I IV. WYNIKI OPERACY]JNE - GROWNE SEGMENTY GRUPY AGORA

IV.A. FILM I KSIAZKA [1]

Segment Film i Ksigzka zawiera skonsolidowane pro-forma dane spétek: Helios S.A., NEXT FILM Sp. z 0.0. i Next Script
Sp. z o0.0. (tworzacych grupe Helios) oraz dziatalnosé¢ Wydawnictwa Agora. Od 1 kwietnia 2017 r. za catg dziatalnos¢
Grupy Agora zwigzang z produkcja filmoéw i ich dystrybucjg odpowiada spétka NEXT FILM.

Tab. 15
v v . -1V I-Iv .
w min zt kwartat  kwartat 201 ;6 ;:12'3'1’: kwartat kwartat 201 ;6 ;:Z'Z%
2017 2016 2017 2016
taczne przychody, w tym: 122,7 1115 10,0% 416,2 364,0 14,3%
Przychody ze sprzedazy biletéw do kina 66,6 61,2 8,8% 222,4 195,1 14,0%
Przychody ze sprzedazy barowe;j 24,7 22,3 10,8% 83,1 72,3 14,9%
Przychody ze sprzedazy reklam w kinach (1) 11,7 10,6 10,4% 35,1 30,2 16,2%
Przychody z dziatalnosci filmowej (1), (2) 4,6 3,3 39,4% 28,1 8,5 230,6%
Przychody z dziatalnos$ci Wydawnictwa 12,2 10,9 11,9% 36,5 45,6 (20,0%)
Razem koszty operacyjne, w tym: (114,5) (100,2) 14,3%  (386,5) (337,0) 14,7%
Ustugi obce (3) (54,6) (48,8) 11,9%| (191,9) (158,8) 20,8%
Wynagr?dzenia i Swiadczenia na rzecz (14,8) (12,8) 15,6% (51,6) (39,2) 31,6%
pracownikow (3)
Zuzycie materiafc’fw i. energi? m:az wartosé (9,4) (9,3) 1,1% (34,9) (31,8) 9,7%
sprzedanych towardw i materiatéw (3)
Amortyzacja (3) (10,3) (7,4) 39,2% (34,0) (29,6) 14,9%
Reprezentacja i reklama (1), (3) (8,6) (10,2) (15,7%) (26,5) (26,7) (0,7%)
Wﬁ:\fzigﬁa&?”e 2 dziatalnosc (11,4)  (10,7) 65% (353) (457)  (22,8%)
EBIT 8,2 11,3 (27,4%) 29,7 27,0 10,0%
marza EBIT 6,7% 10,1% (3,4pkt %) 7,1% 7,4% (0,3pkt %)
EBITDA (4) 18,6 18,8 (1,1%) 64,4 57,3 12,4%
marza EBITDA 15,2% 16,9% (1,7pkt %) 15,5% 15,7% (0,2pkt %)

(1) podane kwoty nie zawierajq przychodow 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 obejmujq gtdwnie przychody z tytutu koprodukcji oraz dystrybucji filmoéw;

(3) podane kwoty nie uwzgledniajq kosztow Wydawnictwa Agora; w czwartym kwartale 2017 r. wysokosc¢
amortyzacji zostata powiekszona jednorazowo o kwote 2,7 min zt w zwigzku ze skréceniem okresu amortyzacji
czesci projektoréw kinowych.

(4) podane kwoty uwzgledniajg koszty amortyzacji Wydawnictwa Agora, ktore w catym 2017 r. wyniosty 0,7 min z1,
a w samym czwartym kwartale 2017 r. 0,1 min zt (w analogicznym okresie ubiegtego roku odpowiednio 0,7 min
zt oraz 0,1 min z1).

W czwartym kwartale 2017 r. wynik operacyjny segmentu Film i Ksigzka na poziomie EBIT wynidst 8,2 min zt, a na
poziomie EBITDA 18,6 min zt. W 2017 r. wynik segmentu na poziomie EBIT byt wyzszy o 10,0% niz w 2016 r. i wyniost
29,7 min zt. Jednoczesnie wynik segmentu na poziomie EBITDA wzrést o 12,4% i wynidst 64,4 min zt. Poréwnujac
dane segmentu z analogicznymi okresami 2016 r., nalezy zwrdci¢ uwage, ze wptyw zaréwno na poziom przychodow,
jak i wynik operacyjny segmentu na poziomie EBIT i EBITDA w 2016 r. miaty m.in. wptywy ze sprzedazy gry Wiedzmin
3: Dziki Gon i dodatkéw do niej oraz wystawa Titanic, The Exhibition.




AGORA.

1. PRZYCHODY [3]
W czwartym kwartale 2017 r. przychody segmentu Film i Ksigzka wzrosty 0 10,0% do kwoty 122,7 min zt.

W tym czasie najwiekszy wptyw na wzrost przychoddéw segmentu miaty wyzsze przychody ze sprzedazy biletow w
kinach sieci Helios, ktore wyniosty 66,6 min zt i byty wyzsze o 8,8% w poréwnaniu do czwartego kwartatu 2016 r. Do
tego wzrostu przyczynita sie wyzsza o 8,0% liczba widzéw w kinach sieci Helios, ktéra przetozyta sie na 3,6 min
sprzedanych biletow. Dodatkowym czynnikiem wptywajgcym pozytywnie na wartos¢ przychodéw ze sprzedazy
biletéw w kinach sieci Helios byta wyzsza srednia cena biletéw na seanse kinowe. Wyzsze o 10,8% w stosunku do
czwartego kwartatu 2016 r. byty takze wptywy ze sprzedazy barowej, ktére wyniosty 24,7 min zi.

taczne przychody segmentu Film i Ksigzka z tytutu koprodukcji i dystrybucji filmowej w czwartym kwartale 2017 r.
wyniosty 4,6 min zt i byty wyzsze od przychodéw uzyskanych w analogicznym okresie 2016 r. W czwartym kwartale
2017 r. NEXT FILM wprowadzit do kin nominowang do Oscara w kategorii film animowany polsko-brytyjska
produkcje Twdj Vincent. Jednoczesnie w kinach wcigz byly wyswietlane obrazy wprowadzone na duzy ekran we
wczesniejszych okresach. Segment Film i Ksigzka odnotowat rowniez przychody z tytutu koprodukgcji filméw, ktére
miaty premiere we wczesniejszych okresach - gtdwnie Sztuka kochania. Historia Michaliny Wistockiej w zwigzku z
dystrybucjg w réznych kanatach oraz Tarapaty w zwigzku z dystrybucjg w kinach.

W czwartym kwartale 2017 r. przychody Wydawnictwa Agora wyniosty 12,2 min zt i byty 0 11,9% wyzsze w stosunku
do analogicznego okresu roku ubiegtego.

Wydawnictwo Agora wydato premierowo w czwartym kwartale 2017 r. 12 ksigzek i 8 wydawnictw muzycznych.
Dodatkowo, Wydawnictwo Agora prowadzito sprzedaz tytutéw wydanych przez innych wydawcéw. W sumie do
sprzedazy wprowadzono 35 ksigzek oraz wydawnictw muzycznych i filmowych. W rezultacie w omawianym okresie
Wydawnictwo sprzedato okoto 0,5 min ksigzek i ksigzek z ptytami CD i DVD. Wsrdd najlepiej sprzedajacych sie
wydawnictw ksigzkowych znalazta sie biografia Anny Przybylskiej - Ania.

W 2017 r. przychody segmentu Film i Ksigzka wzrosty o0 14,3% do kwoty 416,2 min zt.

W tym czasie najwiekszy wptyw na wzrost przychodéw segmentu miaty wyzsze przychody ze sprzedazy biletow w
kinach sieci Helios, ktére wyniosty 222,4 min zt i wzrosty o 14,0% w pordownaniu do 2016 r. Do tego wyniku
pozytywnie przyczynita sie rosngca o 13,0% - do blisko 12,2 miIn - liczba widzow, ktérzy zakupili bilety w kinach sieci
Helios oraz wyzsza $rednia cena biletow. Rosnaca liczba osdéb odwiedzajgcych kina sieci wptyneta réwniez na wzrost
0 14,9% przychodow ze sprzedazy barowej, ktére wyniosty 83,1 min zt.

taczne przychody segmentu Film i Ksigzka z tytutu koprodukcji i dystrybucji filmowej w 2017 r. wyniosty 28,1 min zti
byty istotnie wyzsze od przychoddéw uzyskanych w 2016 r. W 2017 r. NEXT FILM wprowadzit do kin polskie produkcje:
Po prostu przyjazn, Sztuka Kochania. Historia Michaliny Wistockiej, Pokot i Tarapaty oraz nominowang do Oscara w
kategorii film animowany polsko-brytyjskg produkcje Twdéj Vincent. Filmy te przyciggnety do kin istotnie wiecej
widzéw niz te wprowadzone przez spotke do kin w 2016 r. Jednoczesnie w kinach wcigz byty wyswietlane obrazy
wprowadzone na duzy ekran we wczesniejszych okresach. Segment Film i Ksigzka odnotowat réwniez przychody z
tytutu koprodukcji filméw: Sztuka kochania. Historii Michaliny Wistockiej i Karbala w zwigzku z dystrybucjg tych
tytutéw w réznych kanatach oraz Tarapaty w zwigzku z dystrybucjg w kinach.

W 2017 r. przychody Wydawnictwa Agora wyniosty 36,5 min zt i byty o 20,0% nizsze niz w 2016 r. Istotny wptyw na
ich poziom w 2016 r. miaty wptywy ze sprzedazy gry WiedZmin 3: Dziki Gon i dodatkéw do niej, a takze inne projekty
realizowane w ramach pionu m.in. wystawa Titanic, the Exhibition.

Wydawnictwo Agora wydato premierowo w 2017 r. 56 ksigzek, 28 wydawnictw muzycznych i 10 wydawnictw
filmowych. Dodatkowo, Wydawnictwo Agora prowadzito sprzedaz tytutéw wydanych przez innych wydawcéw. W
sumie do sprzedazy wprowadzono 136 ksigzek oraz wydawnictw muzycznych i filmowych. W rezultacie w
omawianym okresie Wydawnictwo Agora sprzedato okoto 1,4 min ksigzek i ksigzek z ptytami CD i DVD. Wsréd
najlepiej sprzedajacych sie wydawnictw ksigzkowych znalazta sie Sztuka kochania Michaliny Wistockiej oraz biografia
Anny Przybylskiej - Ania.

2. KOSZTY

W czwartym kwartale 2017 r. koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka byty o 14,3% wyzsze w pordéwnaniu z
analogicznym okresem w 2016 r. i wyniosty 114,5 min zt.
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Na wzrost kosztéw operacyjnych segmentu w czwartym kwartale 2017 r. wptynety gtdwnie wyisze o 11,9% koszty
ustug obcych, ktére wyniosty 54,6 min zt, oraz wyisze o 15,6% koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz
pracownikéw, ktére wyniosty 14,8 min zt. Wzrost kosztéw ustug obcych zwigzany jest z wyzszymi kosztami zakupu
kopii filmowych, co jest konsekwencjg wyzszej frekwencji w kinach sieci Helios. Przetozyto sie to na wzrost
przychoddéw ze sprzedazy biletow oraz sprzedazy w barach kinowych. Na wyzszy poziom kosztéw ustug obcych
wptynety rowniez wyzsze odptatnosci dla producentéw filméw w zwigzku z wyzszg frekwencjg w kinach w czwartym
kwartale 2017 r. na filmach dystrybuowanych przez Next Film oraz wyzsze koszty czynszéw, co byto zwigzane z
rozwojem sieci kin Helios — w czwartym kwartale 2017 r. sie¢ ta liczyta o trzy kina wiecej niz w czwartym kwartale
2016 r. (kino w Wotominie uruchomiono w lutym 2017 r., kino w Kros$nie rozpoczeto dziatalno$¢ pod koniec wrzesnia
2017 r., a kino w Stalowej Woli w grudniu 2017 r.). Wzrost wysokosci amortyzacji to z jednej strony efekt rozwoju
sieci kin Helios, a z drugiej jednorazowego skrécenia okresu amortyzacji wybranych projektoréw kinowych w
czwartym kwartale 2017 r. W tym czasie Helios zawigzat rowniez wyzszg niz w poprzednich okresach rezerwe z
tytutu odptatnosci na rzecz organizacji zarzadzania zbiorowego prawami autorskimi.

Wzrost kosztdw wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéow do kwoty 14,8 min zt to gtdwnie efekt wzrostu
minimalnej stawki za godzine pracy oraz zwiekszonego zatrudnienia w zwigzku z wiekszg liczba kin sieci Helios.

Ograniczenie kosztow reprezentacji i reklamy o 15,7% do kwoty 8,6 min zt to efekt mniejszej intensywnosci dziatan
spotki NEXT FILM w obszarze dystrybucji filmowej w czwartym kwartale 2017 r. Wzrost o 6,5% kosztdw operacyjnych
dziatalnosci Wydawnictwa Agora do kwoty 11,4 min zt wigzat sie z wyzszg sprzedazg i koniecznoscig dodruku
popularnych wydawnictw ksigzkowych oraz zwigzanych z tym wyzszych tantiem dla autorow.

W 2017 r. koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka wzrosty o 14,7% do kwoty 386,5 min zi.

Na wzrost kosztéw operacyjnych segmentu w 2017 r. wptynety gtdwnie wyzsze o 20,8% koszty ustug obcych w
wysokosci 191,9 min zt oraz wyzsze o 31,6% koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikow, ktére wyniosty
51,6 min zt. Wzrost kosztéw ustug obcych zwigzany jest gtdwnie z wyzszymi odptatnosciami dla producentéw filmoéow
w zwigzku z wyzszg frekwencjg w kinach w 2017 r. na filmach dystrybuowanych przez Next Film oraz wyzszymi
kosztami zakupu kopii filmowych, co jest konsekwencjg wyzszej frekwencji w kinach sieci Helios. Przetozyto sie to na
wzrost przychoddw ze sprzedazy biletow w kinach sieci Helios. Kolejnym czynnikiem, ktéry przyczynit sie do wzrostu
kosztéw ustug obcych, byty wyzsze koszty czynszow w kinach sieci Helios —w 2017 r. siec kin Helios liczyta o trzy kina
wiecej niz w 2016 r. (kino w Wotominie uruchomiono w lutym 2017 r., kino w Krosnie rozpoczeto dziatalnos¢ pod
koniec wrzesnia 2017 r., a kino w Stalowej Woli w grudniu 2017 r.), ponadto cztery kina otwarte w czwartym
kwartale 2016 dziataty juz caty 2017 r. Wzrost kosztéw wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw to gtdwnie
efekt wzrostu minimalnej stawki za godzine pracy oraz zwiekszonego zatrudnienia w zwigzku z wiekszg liczbg kin
sieci Helios.

Wzrost kosztow zuzycia materiatéw i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materiatow o 9,7% do kwoty 34,9
min zt zwigzany byt ze zwiekszeniem liczby obiektéw w sieci kin Helios oraz z wyzszg sprzedazg w barach kinowych.
Wieksza liczba obiektéw w sieci kin Helios oraz skrocenie okresu amortyzacji wybranych projektoréw kinowych
przyczynity sie do wzrostu amortyzacji w segmencie.

Nizsze o 22,8% byty natomiast koszty operacyjne dziatalnosci Wydawnictwa Agora, ktére wyniosty 35,3 min zt. W
analogicznym okresie roku ubiegtego istotny wptyw na poziom kosztéw Wydawnictwa Agora miato rozliczenie z
producentem gry Wiedzmin 3: Dziki Gon zwigzane z grg i dodatkami do niej oraz inne projekty realizowane w
ramach pionu m.in. wystawa Titanic, the Exhibition.

3. NOWE INICJATYWY

W 2017 r. Helios otworzyt kolejne 3 obiekty: w Wotominie (woj. mazowieckie) oraz w Krosnie i Stalowej Woli (woj.
podkarpackie). Tym samym sie¢ dysponuje juz 44 kinami - tgcznie 241 ekranami i ponad 49 tys. miejsc, pozostajac
najwiekszym operatorem kin w Polsce pod wzgledem liczby obiektéw oraz miast, w ktérych dziatajg jej kina. Spétka
Helios podpisata réwniez umowy na uruchomienie kolejnych obiektéw kinowych w 3 miastach: Legionowie,
Pabianicach i Zabrzu. Ich otwarcie jest planowane na 2018 r. i 2020 r.

W sierpniu 2017 r. sie¢ kin Helios jako jedyna w Polsce zaprosita fanow Gry o tron - jednego z najpopularniejszych
seriali na swiecie - do obejrzenia finatowego odcinka 7. sezonu na wielkim ekranie. Specjalne, bezptatne pokazy
odbyty sie w 42 kinach w catej Polsce i zgromadzity liczng publicznosé. Helios kontynuuje wspétprace ze stacjami
telewizyjnymi - w kolejnych miesigcach odbyty sie specjalne pokazy premierowych odcinkéw 2. sezonu seriali Belfer
oraz Wataha, a takze 5. sezonu serialu Wikingowie.
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Natomiast w grudniu 2017 r. sie¢ Helios po raz czwarty wiaczyta sie w ogélnopolskie Swieto Kina, czyli akcje, ktdrej
celem jest popularyzowanie kinematografii, kultury chodzenia do kina oraz ogladania filméw na duzym ekranie.

Od 1 kwietnia 2017 r. wszystkie przedsiewziecia Grupy Agora zwigzane z dziatalnoscia filmowa sg skupione w jednej
strukturze organizacyjnej, tj. w spotce NEXT FILM. Dotychczas za koprodukcje i produkcje filméw odpowiadat pion
Projekty Specjalne w Agorze, a za dystrybucje - NEXT FILM.

W pierwszym kwartale 2017 r. swojg premiere miata produkcja wtasna Agory — film Po prostu przyjazn. W tym
samym czasie do kin trafity réwniez dwa filmy, ktérych koproducentem byta Agora: Sztuka kochania. Historia
Michaliny Wistockiej oraz Pokot. Z kolei w trzecim kwartale 2017 r. NEXT FILM wprowadzit do kin tytut Tarapaty,
ktéry odnotowat rekordowy wynik otwarcia polskiego filmu familijnego, a w czwartym kwartale - odnoszacy sukcesy
na catym Swiecie film Twdj Vincent, czyli pierwsza w historii petnometrazowg animacje malarska.

2017 byt najlepszym rokiem w historii spotki NEXT FILM. Filmy wprowadzone przez nig do kin obejrzato ponad 3 min
251 tys. widzéw. Tym samym NEXT FILM znalazt sie w gronie siedmiu najwiekszych dystrybutorow filmowych w
Polsce.

W pierwszym kwartale 2017 r. premiere na DVD miat serial kryminalny Belfer, a w trzecim kwartale - Pokot, film
Agnieszki Holland. We wrzesniu 2017 r. do ksiegarn naktadem Wydawnictwa Agora trafita m.in. niezwykle popularna
ksigzka Ania, biografia Anny Przybylskiej.

We wrzesniu 2017 r. swojg premiere miata nowa aplikacja Publio.pl przygotowana dla klientéw Orange
posiadajacych urzgdzenia z systemem Android. Dzieki mobilnej aplikacji Czytelnia Orange majg oni dostep do petne;j
oferty Publio.pl, czyli 28 tysiecy e-bookdw, prawie 3 tysiecy audiobookdéw i 350 tytutéw prasowych, a takze do
atrakcyjnych promocji oferowanych przez ksiegarnie.
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§ 1v.B. PRASA [1]

Segment Prasa obejmuje skonsolidowane pro-forma dane dotyczace Gazety Wyborczej oraz pionu Czasopisma.

Tab. 16

v v o -V IV % zmiany

w min zt kwartat kwartat 2017 ;:1212’1,; kwartat kwartat 2017 do

2017 2016 2017 2016 2016

taczne przychody, w tym: 61,9 68,5 (9,6%) 235,5 267,9 (12,1%)

Przychody ze sprzedazy wydawnictw 27,1 29,8 (9,1%) 112,3 122,8 (8,6%)

w tym Gazeta Wyborcza 22,8 25,6 (10,9%) 92,9 102,1 (9,0%)

w tym Czasopisma 2,5 2,9 (13,8%) 11,3 14,3 (21,0%)

Przychody ze sprzedazy reklam (1), (2) 33,7 37,0 (8,9%) 118,5 138,0 (14,1%)

w tym Gazeta Wyborcza 19,4 23,3 (16,7%) 68,5 82,4 (16,9%)

w tym Czasopisma 6,3 7,2 (12,5%) 24,5 24,6 (0,4%)

w tym Metrocafe.pl (3) - 0,9 - - 11,8 -

Razem koszty operacyjne, w tym (4): (70,1) (70,3) (0,3%) (235,6) (270,7) (13,0%)

po'l\'|/;;?°irclj:1yé energia, towary i ustugi (14,4) (17,4) (17,2%) (57,8) (74,1)  (22,0%)

Wynagr?dzenla i Swiadczenia na rzecz (26,7) (27,2) (1,8%) (105,7) (110,3) (4,2%)
pracownikow

Amortyzacja (0,5) (0,4) 25,0% (1,8) (1,9) (5,3%)

Reprezentacja i reklama (1), (5) (7,8) (11,0) (29,1%) (29,9) (45,1) (33,7%)

Koszty zwigzane ze zwolnieniem i (5,8) ) i (5,8) )

grupowym

Odpisy aktualizujgce (6) (13,2) - - (13,2) - -

EBIT (8,2) (1,8) (355,6%) (0,1) (2,8) 96,4%

marza EBIT (13,2%) (2,6%) (10,6pkt %) 0,0 (1,0%)  1,0pkt %

EBITDA 5,5 (1,4) - 14,9 (0,9) -

marza EBITDA 8,9% (2,0%) 10,9pkt % 6,3% (0,3%) 6,6pkt %

(1) podane kwoty nie zawierajg przychoddéw 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) podane kwoty zawierajq wptywy z reklamy internetowej na serwisach Wyborcza.pl, Wyborcza.biz,
Wysokieobcasy.pl oraz serwisach lokalnych. W 2016 r. czes¢ wptywow z reklamy internetowej byta alokowana do
pionu Internet;

(3) w dniu 14 pazdziernika 2016 r. Agora zaprzestata wydawania bezptatnego dziennika Metrocafe.pl;

(4) od 2017 r. koszty operacyjne segmentu zwigzane z produkcjg Gazety Wyborczej rozliczane sq poprzez alokacje
wedtug ustalonego cennika, a nie jak w latach ubiegtych, poprzez alokacje kosztow bezposrednich i posrednich (w
tym kosztow amortyzacji) zwigzanych z ich produkcjq. Prezentacja danych poréwnywalnych za analogiczne okresy
zostata odpowiednio przeksztatcona;

(5) podane kwoty zawierajg m.in. koszty produkcji i promocji gadzetéow dotgczanych do Gazety Wyborczej i
czasopism;

(6) podane kwoty zawierajg odpisy z tytutu utraty wartosci aktywow trwafych segmentu (w tym gtownie wartosc¢
tytutu prasowego Cztery Katy).

W czwartym kwartale 2017 r. koszty operacyjne segmentu obcigzone zostaty kosztami odpiséw z tytutu utraty
wartosci aktywow trwatych segmentu (w tym gtéwnie wartos¢ tytutu prasowego Cztery Kqty) w wysokosci 13,2 min
zt. W rezultacie segment Prasa odnotowat wyzszg strate na poziomie EBIT w poréwnaniu z analogicznym okresem
2016 r. [1]. Jednoczesnie wynik operacyjny na poziomie EBITDA byt znaczgco wyziszy niz w analogicznym okresie
2016 r. i wynidst 5,5 min zt. To efekt dziatan restrukturyzacyjnych wprowadzonych w segmencie w 2016 r., ktore
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objety m.in. zmiany w strukturze produktu, proces zwolnienia grupowego, zmniejszenie naktadéw tytutow
prasowych oraz decyzje o zaprzestaniu wydawania wybranych tytutéw.

W 2017 r. wynik segmentu na poziomie EBIT i EBITDA byt istotnie lepszy niz w 2016 r. Wynik operacyjny na poziomie
EBIT, pomimo obcigzenia kosztami odpiséw z tytutu utraty wartosci aktywow trwatych segmentu (w tym gtdwnie
wartos¢ tytutu prasowego Cztery Kqty), odnotowat poprawe w stosunku do 2016 r. Wynik operacyjny na poziomie
EBITDA wzrést do 14,9 min zt [1]. To efekt dziatan restrukturyzacyjnych wprowadzonych w segmencie w 2016 .

1. PRZYCHODY

W czwartym kwartale 2017 r. faczne przychody segmentu Prasa wyniosty 61,9 min zt i byty nizsze 0 9,6% w stosunku
do czwartego kwartatu 2016 r. Na spadek wptywdw segmentu wptynety m.in. nizsze o 8,9% przychody ze sprzedazy
reklam, zwigzane z nizszymi przychodami zarédwno w Gazecie Wyborczej jak i w czasopismach Agory, oraz
zaprzestaniem wydawania bezptatnego dziennika Metrocafe.pl (w potowie pazdziernika 2016 r.).

W czwartym kwartale 2017 r. zmniejszyty sie rowniez wptywy ze sprzedazy wydawnictw segmentu do 27,1 min zt.
Jest to gtownie efekt spadku sprzedazy egzemplarzowej prasy drukowanej. Jednoczesnie segment odnotowat
istotnie wyzsze wptywy z prenumeraty tresci serwisu Wyborcza.pl, ktérych liczba w czwartym kwartale 2017 r.
wzrosta az o 23 tys. w poréwnaniu z koncem wrzesénia 2017 r. Wyzsze byly réwniez przychody ze sprzedazy wydan
specjalnych magazynow Gazety Wyborczej (Psychologia Extra, Tylko Zdrowie Extra) oraz produktéw w ofercie
dwucenowe;j.

W 2017 r. taczne przychody segmentu Prasa wyniosty 235,5 min zt i byty nizsze o 12,1% w stosunku do tych
odnotowanych w 2016 r. Na spadek wptywdw segmentu wptynety m.in. nizsze o 14,1% przychody ze sprzedazy
reklam, zwigzane z nizszymi przychodami w Gazecie Wyborczej oraz zaprzestaniem wydawania bezptatnego
dziennika Metrocafe.pl (w potowie pazdziernika 2016 r.).

W 2017 r. zmniejszyty sie rowniez wptywy ze sprzedazy wydawnictw segmentu do 112,3 min zi. Jest to gtéwnie efekt
spadku sprzedazy egzemplarzowej wydawnictw w formie drukowanej. Wptyw na poziom przychodéw ze sprzedazy
wydawnictw Gazety Wyborczej miata mniejsza liczba wydan dwucenowych dziennika. Jednoczesnie segment
odnotowat istotnie wyzsze wptywy z prenumeraty tresci serwisu Wyborcza.pl oraz ze sprzedazy wydan specjalnych
magazynow Gazety Wyborczej (gtdwnie Psychologia Extra, Tylko Zdrowie Extra).

1.1. Przychody ze sprzedazy wydawnictw

1.1.1. Sprzedaz egzemplarzowa i czytelnictwo Gazety Wyborczej [4]

W czwartym kwartale 2017 r. Gazeta Wyborcza utrzymata pozycje lidera wéréd dziennikéw opiniotwérczych. Srednie
rozpowszechnianie ptatne Gazety Wyborczej wyniosto 117 tys. egzemplarzy i zmniejszyto sie 0 22,4% w stosunku do
analogicznego okresu 2016 r. W tym okresie wptywy ze sprzedazy Gazety Wyborczej zmniejszyty sie o 10,9% w
stosunku do czwartego kwartatu 2016 r. W omawianym okresie tygodniowy zasieg czytelniczy Gazety Wyborczej
(wedtug wskaznika CCS) wynidst 4,9% (1,5 min czytelnikéw). Jednoczesnie warto zauwazy¢, ze na koniec grudnia
2017 r. liczba ptatnych prenumerat cyfrowych Gazety Wyborczej wyniosta blisko 133 tys. i wzrosta az o 23 tys. w
poréwnaniu z koncem wrzesnia 2017 r. Istotny wzrost wartosci przychodéw z tego tytutu miat pozytywny wptyw na
poziom przychodoéw ze sprzedazy wydawnictw dziennika.

W 2017 r. Gazeta Wpyborcza utrzymata pozycje lidera wéréd dziennikéw opiniotwérczych. Srednie
rozpowszechnianie ptatne Gazety Wyborczej wyniosto 124 tys. egzemplarzy i zmniejszyto sie 0 22,0% w stosunku do
2016 r. W tym okresie wptywy ze sprzedazy Gazety Wyborczej zmniejszyty sie o 9,0% w stosunku do 2016 r. W
omawianym okresie tygodniowy zasieg czytelniczy Gazety Wyborczej (wedtug wskaznika CCS) wynidst 5,3% (1,6 min
czytelnikéw), co zapewnito jej drugie miejsce wsrdd dziennikéw ogdlnopolskich. Jednoczesnie warto zauwazy¢, ze na
koniec grudnia 2017 r. liczba ptatnych prenumerat cyfrowych Gazety Wyborczej wyniosta blisko 133 tys., a istotny
wzrost wartosci przychodow z tego tytutu miat pozytywny wptyw na poziom przychoddéw ze sprzedazy wydawnictw
dziennika.

1.1.2. Sprzedaz egzemplarzowa czasopism
W czwartym kwartale 2017 r. przychody pionu Czasopisma ze sprzedazy wydawnictw byty o 13,8% nizsze. Srednie

rozpowszechnianie ptatne miesiecznikow Agory wyniosto 191,7 tys. egz. i zmniejszyto sie o 28,3% w stosunku do
czwartego kwartatu 2016 r. Negatywny wptyw na dynamike przychoddéw w czwartym kwartale 2017 r. miaty nie tylko
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trendy na rynku prasy drukowanej, ale rowniez czesciowa rezygnacja wydawcy z dystrybucji e-wydan w zwigzku z
dynamicznym rozwojem serwiséw internetowych czasopism i zaprzestaniem wydawania miesiecznika Pogoda na
zycie wraz z kornicem 2016 r. Dodatkowo na poczatku listopada 2017 r. podjeto decyzje o zamknieciu 2 tytutéw (Dom
i Wnetrze oraz Magnolia), co miato bezposredni wptyw na wielkos¢ naktadu ostatnich dwdch numeréw kazdego
tytutu.

W 2017 r. przychody pionu Czasopisma ze sprzedazy wydawnictw byty o 21,0% nizsze niz w 2016 r. W tym czasie
Srednie rozpowszechnianie ptatne miesiecznikow Agory wyniosto 214,5 tys. egz. i zmniejszyto sie 0 29,4% w stosunku
do 2016 r. Jest to efekt czesciowe]j rezygnacji wydawcy z dystrybucji e-wydan w zwigzku z dynamicznym rozwojem
serwisow internetowych czasopism, a takze zaprzestaniem wydawania tytutu Pogoda na Zycie oraz rezygnacji z kilku
wydan specjalnych w réznych tytutach.

1.2. Sprzedaz reklam [3]
1.2.1. Przychody reklamowe Gazety Wyborczej

W czwartym kwartale 2017 r. przychody netto Gazety Wyborczej z catej dziatalnosci reklamowej (zawierajgcej
ogtoszenia wymiarowe, drobne i inserty) wyniosty 19,4 min zt i byty 0 16,7% nizsze niz w czwartym kwartale 2016 r.

W 2017 r. przychody netto Gazety Wyborczej z catej dziatalnosci reklamowej (zawierajgcej ogtoszenia wymiarowe,
drobne i inserty) wyniosty 68,5 min zt i byly 0 16,9% nizsze niz 2016 .

W czwartym kwartale 2017 r. wydatki na reklame w dziennikach w Polsce zmniejszyty sie 0 9,5%. W omawianym
okresie spadek wydatkow na reklame wymiarowg w Gazecie Wyborczej wynidst okoto 13,0%, a jej szacowany udziat
w tych wydatkach zmniejszyt sie o prawie 1,5pkt% w stosunku do czwartego kwartatu 2016 r. i wynidst 30,5%.

W czwartym kwartale 2017 r. udziat Gazety Wyborczej w wydatkach na reklame w dziennikach ogdlnopolskich
wynidst okoto 40,0% i nie zmienit sie w stosunku do czwartego kwartatu 2016 r. W tym okresie Gazeta Wyborcza
zwiekszyta swodj udziat w wydatkach na reklame w dziennikach stotecznych o prawie 7,0pkt%. Udziat Gazety
Wyborczej w wydatkach na reklame w dziennikach lokalnych (pozawarszawskich) zmniejszyt sie o ponad 1,5pkt% w
stosunku do analogicznego okresu 2016 r.

W 2017 r. wydatki na reklame w dziennikach w Polsce zmniejszyty sie o okoto 14,5%. W omawianym okresie spadek
wydatkow na reklame wymiarowg w Gazecie Wyborczej wyniost 16,5%, a jej szacowany udziat w tych wydatkach
zmniejszyt sie o ponad 0,5pkt% w stosunku do 2016 r. i wynidst ponad 31,0%.

W 2017 r. udziat Gazety Wyborczej w wydatkach na reklame w dziennikach ogdlnopolskich wynidst okoto 41,0% i
wzrdst o prawie 0,5pkt% w stosunku do 2016 r. W tym okresie Gazeta Wyborcza zwiekszyta swéj udziat w wydatkach
na reklame w dziennikach stotecznych o prawie 16,5pkt%. Udziat Gazety Wyborczej w wydatkach na reklame w
dziennikach lokalnych (pozawarszawskich) zmniejszyt sie o ponad 1,0pkt% w stosunku do 2016 r.

Nalezy zauwazy¢, ze szacunki dotyczace udziatow w wydatkach na reklame mogg by¢ obarczone btedem, co jest
zZwigzane ze znaczacg presja rabatowa ze strony ogtoszeniodawcow. Wraz z uzyskiwaniem doktadniejszych informacji
rynkowych w kolejnych kwartatach Spoétka moze skorygowadé szacunki dotyczace tych udziatéw.

1.2.2 Przychody reklamowe czasopism

W czwartym kwartale 2017 r. przychody ze sprzedazy reklam w czasopismach Agory zmniejszyty o 12,5% do kwoty
6,3 min zt. W tym samym czasie rynkowy spadek wydatkéw na reklame w czasopismach wynidst 8,0%. Udziat
czasopism Agory w wydatkach reklamowych w magazynach ogdlnopolskich wyniést 4,0% (wedtug danych
cennikowych) [7], natomiast w wydatkach reklamowych w miesiecznikach siegnat 7,8% (wedtug danych
cennikowych) [7].

W 2017 r. przychody ze sprzedazy reklam w czasopismach Agory zmniejszyty sie o 0,4% do kwoty 24,5 min zt. W tym
samym czasie rynkowy spadek wydatkéw na reklame w czasopismach wynidst okoto 9,0%. Udziat czasopism Agory w
wydatkach reklamowych w magazynach ogdlnopolskich wynidst 4,0% (wedtug danych cennikowych) [7], natomiast w
wydatkach reklamowych w miesiecznikach osiggnat 8,1% (wedtug danych cennikowych) [7].

Spadek przychodow ze sprzedazy reklam w czasopismach Agory zaréwno w czwartym kwartale, jak i w catym 2017 r.
to gtéwnie efekt nizszych przychodédw w wydaniach papierowych tytutéw prasowych. W obu omawianych okresach
segment odnotowat dynamiczny wzrost przychoddéw reklamowych z serwiséw internetowych czasopism Agory
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(zaréwno w segmencie lifestyle, jak i wnetrzarsko-budowlanym) oraz wzrost wptywodw z projektdw realizowanych w
ramach dziatalnosci custom publishing.

2. KOSZTY

W czwartym kwartale 2017 r. koszty operacyjne segmentu zmniejszyty sie o 0,3% do kwoty 70,1 min zt. Warto
zauwazyg, ze istotny wptyw na ich poziom w czwartym kwartale 2017 r. miaty koszty odpisow z tytutu utraty wartosci
aktywow trwatych segmentu (w tym gtownie warto$¢ tytutu prasowego Cztery Kgqty), ktére obcigzyty wynik
segmentu kwotg 13,2 min zt.

Pozostate pozycje kosztowe zostaty istotnie ograniczone lub byty na zblizonym poziomie do tych odnotowanych w
czwartym kwartale 2016 r. Najwiekszy wptyw na ograniczenie kosztéw operacyjnych segmentu miaty nizsze 0 29,1%
koszty reprezentacji i reklamy, ktére wyniosty 7,8 min zt. Do ograniczenia wydatkédw na reprezentacje i reklame
doszto zarowno w Gazecie Wyborczej, jak i w czasopismach Agory. Drugim czynnikiem, ktéry miat pozytywny wptyw
na poziom kosztéw operacyjnych segmentu byty nizsze o 17,2% koszty materiatéw, energii, towarow i ustug
poligraficznych dzieki nizszemu wolumenowi druku Gazety Wyborczej oraz czasopism Agory, a takie zaprzestaniu
wydawania wybranych tytutéw prasowych w 2016 r. (Metrocafe.pl, Pogoda na Zycie).

W 2017 r. koszty operacyjne segmentu zostaty obcigzone kosztami odpisdw z tytutu utraty wartosci aktywdw
trwatych segmentu (w tym gtéwnie wartos¢ tytutu prasowego Cztery Kqty) w wysokosci 13,2 min zt. Pomimo tego
koszty operacyjne segmentu zmniejszyty sie o 13,0% do kwoty 235,6 min zt. Wptyw na to miaty gtéwnie nizsze o
22,0% koszty materiatdw, energii, towarow i ustug poligraficznych dzieki nizszemu wolumenowi druku Gazety
Wyborczej oraz czasopism Agory, a takze zaprzestaniu wydawania wybranych tytutéw prasowych w 2016 r.
(Metrocafe.pl, Pogoda na Zycie).

Drugim czynnikiem, ktory istotnie wptynat na obnizenie kosztéw operacyjnych segmentu, byty nizsze o 33,7% koszty
reprezentacji i reklamy. Do ich ograniczenia doszto zaréwno w Gazecie Wyborczej, jak i w czasopismach Agory.

Zmniejszyly sie réwniez koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw (o 4,2% do 105,7 min zt), gtéwnie ze
wzgledu na zwolnienie grupowe zrealizowane w segmencie w czwartym kwartale 2016 r.

3. NOWE INICJATYWY

Gazeta Wyborcza nawigzata w 2017 r. wspétprace z kilkoma zagranicznymi mediami, poszerzajgc swoje zrédta
informacji i kompetencje technologiczne, atakze dostarczajagc odbiorcom jeszcze wiecej ciekawych tresci.
Zostata m.in. partnerem francusko-niemieckiej telewizji Arte, niemieckiej telewizji RBB, europejskiego portalu
newsowego EURACTIV i firmy Google. Nawigzata tez wspotprace z prestizowym The Wall Street Journal, dzieki ktérej
od pazdziernika 2017 r. polscy czytelnicy mogg wykupi¢ dostep do cyfrowych tresci tego dziennika, a na tamach
Gazety Wyborczej i na Wyborcza.pl publikowane sg w polskim ttumaczeniu najciekawsze artykuty z WSJ.

W 2017 r. zespo6t Gazety Wyborczej dalej rozwijat oferte cyfrowa dziennika - wiosng swojg premiere miata nowa
odstona aplikacji mobilnej Gazety Wyborczej, ktéra umozliwia, m.in. personalizacje tresci i zachowanie wybranych
artykutéw na pdzniej. W sierpniu 2017 r. serwis Wyborcza.pl zmienit zasady komentowania tresci - obecnie tylko
prenumeratorzy Wyborcza.pl mogg komentowac artykuty i bra¢ udziat w merytorycznych dyskusjach prowadzonych
w serwisie. W pazdzierniku ruszyty dwa projekty zrealizowane przez redakcje Gazety Wyborczej dzieki wsparciu
Digital News Initiative firmy Google. Pierwszym z nich jest Sonar.Wyborcza.pl - nowoczesny serwis, ktéry pokazuje
Swiat idziatania politykdow w newsach, liczbach ina wykresach. Przygotowaty go wspdlnie Gazeta Wyborcza
i Wyborcza.pl z Laboratorium EE. Drugim projektem dofinansowanym w ramach programu Digital News Initiative
jest zainicjowany przez Wysokie Obcasy i Gazete Wyborczg NewsMavens.com. To anglojezyczny serwis z tresciami
informacyjnymi selekcjonowanymi wytgcznie przez kobiety z europejskich newsrooméw - kilkanascie dziennikarek
tworzy przeglad najistotniejszych z ich perspektywy artykutéw z opiniotwérczych tytutéw. Réwniez w pazdzierniku
2017 r. uruchomiono ustuge dopisywania ptatnosci za prenumerate cyfrowg ,Gazety Wyborczej” do rachunku
telefonicznego i specjalng oferte dla klientéw sieci T-Mobile. Z kolei na poczatku grudnia br. w serwisie Wyborcza.pl
ukazato sie pierwsze wydanie Wyborcza Classic, czyli internetowego magazynu tworzonego z archiwalnych tekstéw
Gazety Wyborczej. Dodatkowo uruchomione zostato nowe, wygodne w obstudze internetowe archiwum Gazety
Wyborczej.

W 2017 r. zespdt Gazety Wyborczej przygotowat takze cieszace sie duzg popularnoscig wydania specjalne swoich
magazynoéw — m.in.: Psychologia Extra, Tylko Zdrowie Extra, Duzy Format, Ale Historia Extra, Wysokie Obcasy — IT
Girls. Swojg premiere miaty tez nowe tytuty stworzone przez zespdt Gazety Wyborczej — Wysokie Obcasy Praca,
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magazyn o pracy, pasji, zyciu, psychologii, nauce itechnologiach, bedacy kontynuacja wydanego w maju 2017 r.
wydania IT Girls.

Réwniez zespdt pionu Czasopisma tworzyt nowe propozycje dla swoich odbiorcédw. W pazdzierniku 2017 r. ukazat sie
pierwszy numer pisma Opiekun, skierowanego do osob, ktdre na state opiekujg sie bliskimi. W wydaniu mogg oni
znalez¢ niezbedne informacje oraz praktyczne porady. Na rynku pojawity sie tez numery specjalne magazynéw Agory
np. pisma Kuchnia — Kuchnia na caty rok i Kolekcja dla smakosza, Avanti — Fit & Beauty czy Dziecko — Dziecko &
Psychologia. Natomiast wraz z grudniowym wydaniem Avanti w listopadzie 2017 r. zadebiutowata innowacyjna
aplikacja miesiecznika, ktéra umozliwia skanowanie stron pisma i odnalezienie wybranych rzeczy w sklepach
internetowych producentéw, a nastepnie szybkie i wygodne zakupy online. Aplikacja Avanti, dostepna w sklepach
Google Play i App Store, to wyjagtkowe rozwigzanie taczace swiat pisma i internetowych zakupéw.

Od lutego 2017 r. organizowane sg spotkania z cyklu Centrum Premier Czerska 8/10 poswiecone twércom i dzietom z
dziedziny literatury, filmu, teatru, muzyki, gier komputerowych lub mody. Do korca roku odbyty sie rozmowy: o
filmach Pokot i Twdj Vincent, biograficznych ksigzkach Ania - o Annie Przybylskiej i Tu bytem. Tony Halik - o Tonym
Haliku, a takze spotkanie z Krystyng Jandg poswiecone jej pamietnikom. Wyjgtkowym gosciem Centrum Premier
Czerska 8/10 byt Dan Brown, jeden z najpopularniejszych pisarzy na $wiecie — bilety na to wydarzenie zostaty
catkowicie wyprzedane.

W maju 2017 r. w Centrum Nauki Kopernik w Warszawie odbyta sie druga edycja European VR Congress -
najwiekszej w Polsce platformy wymiany wiedzy na temat technologii wirtualnej rzeczywistosci, ktorej
organizatorem byta Agora.

W czerwcu 2017 r. miat miejsce Co Jest Grane 24 Festival - miejski festiwal kulturalny zorganizowany przez redakcje
Co Jest Grane 24, a w sierpniu - kolejna edycja Olsztyn Green Festival organizowanego przez Agore i miasto Olsztyn.
Co roku oba te wydarzenia przyciggaja coraz wiecej fanéw, co ma pozytywny wptyw na poziom przychoddéw
segmentu.

Natomiast w dniach 10-12 listopada 2017 r. w Warszawie odbyty sie siédme juz Europejskie Targi Muzyczne Co Jest
Grane 24. Na wydarzenie, na ktdre zostali zaproszenie przedstawiciele branzy muzycznej oraz fani muzyki, sktadaty
sie: 3 dni koncertéw, strefa wystawiennicza, atrakcje dla dzieci, konferencja muzyczna, kino festiwalowe i spotkania
z artystami.
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I IV.C. REKLAMA ZEWNETRZNA (GRUPA AMS)

Segment Reklama Zewnetrzna zawiera skonsolidowane pro-forma dane spétek: AMS S.A. oraz Adpol Sp. z o.0.,
wchodzacych w skfad grupy AMS.

Tab. 17
v v _ I-Iv I-IV _
w min zt kwartat kwartat 201 ;6 ;;"Z'Z% kwartat kwartat 201 ;6 ;:72';%
2017 2016 2017 2016
taczne przychody, w tym: 48,3 48,4 (0,2%) 163,0 168,0 (3,0%)
Przychody ze sprzedazy reklam (1) 47,8 47,8 - 160,8 165,6 (2,9%)
Razem koszty operacyjne, w tym: (39,1) (41,8) (6,5%) (134,7) (143,1) (5,9%)
Koszty utrzymania systemu (1) (13,6) (15,5) (12,3%) (53,8) (59,6) (9,7%)
Koszty realizacji kampanii (1) (7,2) (7,1) 1,4% (24,9) (25,1) (0,8%)
Wynag.rc?dzenia i Swiadczenia na rzecz (6,3) (6,3) ) (215)  (22,5) (4,4%)
pracownikow
Reprezentacja i reklama (1,0) (1,0) - (4,4) (4,3) 2,3%
Amortyzacja (4,6) (4,2) 9,5% (17,8) (15,9) 11,9%
Odpisy aktualizujace (3) (1,6) (0,7) 128,6% (1,6) (1,0) 60,0%
EBIT 9,2 6,6 39,4% 28,3 24,9 13,7%
marza EBIT 19,0% 13,6% 5,4pkt % 17,4%  14,8% 2,6pkt %
EBITDA 15,4 11,5 33,9% 47,7 41,8 14,1%
marza EBITDA 31,9% 23,8% 8,1pkt % 29,3% 24,9% 4,4pkt %
Liczba powierzchni reklamowych (2) 25041 24052 4,1% 25041 24052 4,1%

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

(2) bez matoformatowych nosnikéw reklamowych nalezqcych do grupy AMS zainstalowanych na wiatach
przystankowych oraz powierzchni reklamowych na autobusach i tramwajach;

(3) podane kwoty zawierajq odpisy z tytutu utraty wartosci aktywow trwatych segmentu.

W czwartym kwartale 2017 r. wyniki operacyjne segmentu Reklama Zewnetrzna byly istotnie wyisze niz w
analogicznym okresie 2016 r. To gtéwnie zastuga ograniczenia kosztdw operacyjnych, co przetozyto sie na wzrost
wyniku operacyjnego segmentu na poziomie EBIT o 39,4% do kwoty 9,2 min zt. Segment poprawit takze wynik na
poziomie EBITDA, ktory wzrdst do 15,4 min zt, a marza EBITDA wzrosta do 31,9%.

W catym 2017 r., dzieki ograniczeniu kosztéw operacyjnych, wynik operacyjny segmentu na poziomie EBIT wzrdst do
kwoty 28,3 min zt, a na poziomie EBITDA o 14,1% do 47,7 min zt. W 2017 r. marza EBITDA segmentu wzrosta do
29,3%.

W czwartym kwartale 2017 r. wartos¢ wydatkéw na reklame zewnetrzng, wedtug raportu IGRZ, zwiekszyta sie o
ponad 5,5% w stosunku do analogicznego okresu 2016 r. [8]. W catym 2017 r. wydatki na rynku reklamy zewnetrznej
byty o ponad 1,5% nizsze niz w 2016 .

Wartos¢ przychodow ze sprzedazy reklam segmentu Reklama Zewnetrzna w czwartym kwartale 2017 r. pozostata na
tym samym poziomie, co w czwartym kwartale 2016 r. Pozytywny wptyw na dynamike przychodéw AMS miaty
wydatki reklamodawcédw na nosniki Premium Citylight oraz reklame na srodkach komunikacji miejskiej. Negatywnie
na poziom przychoddw ze sprzedazy reklam segmentu wptyneto zaprzestanie wspdétpracy z metrem warszawskim.

W catym 2017 r. spadek przychoddéw ze sprzedazy reklam grupy AMS byt nieznacznie wyzszy od spadku wydatkow na
rynku reklamy zewnetrznej raportowanego przez IGRZ i wynidst 2,9%. Istotny wptyw na dynamike przychodéw
reklamowych AMS miato zaprzestanie dziatalnosci reklamowej w wagonach metra w Warszawie.

Szacowany udziat grupy AMS w monitorowanych przez IGRZ wydatkach na reklame zewnetrzng w czwartym
kwartale 2017 r. wyniést ponad 36,0%, a w catym 2017 r. prawie 35,5% [8].
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W czwartym kwartale 2017 r. koszty operacyjne segmentu zostaty ograniczone o 6,5% do kwoty 39,1 min zt, przede
wszystkim za sprawg nizszych kosztow utrzymania systemu.

Redukcja kosztow utrzymania systemu o 12,3% to gtdwnie efekt zakoriczenia wspdtpracy z metrem warszawskim w
zakresie reklamy na nosnikach w wagonach metra oraz zmiany w strukturze portfela nosnikéw.

Wzrost kosztéw realizacji kampanii o 1,4% jest pochodng wyzszych przychoddéw z realizacji kampanii reklamowych
na srodkach komunikacji miejskiej. Wynika on bezposrednio z zakupu wiekszej liczby powierzchni reklamowych na
autobusach.

Wzrost kosztéw amortyzacji jest gtéwnie efektem dziatan inwestycyjnych zwigzanych z realizacja umdéw koncesji na
budowe i eksploatacje wiat przystankowych w Warszawie oraz w Krakowie.

Wyzsza warto$¢ odpiséw aktualizujgcych w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego wynika z wyzszych
jednorazowych odpiséw aktualizujgcych warto$¢ elementéw konstrukcyjnych do nosnikbw w magazynie oraz
nosnikéw reklamowych przeznaczonych do demontazu.

W catym 2017 r. koszty operacyjne segmentu zostaty ograniczone o 5,9% do kwoty 134,7 min zt, gtéwnie za sprawa
nizszych kosztéw utrzymania systemu, wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikdw oraz kosztow realizacji
kampanii.

Ograniczenie kosztow utrzymania systemu o0 9,7% w 2017 r. to efekt zakonczenia wspotpracy metrem warszawskim
w zakresie reklamy na nosnikach w wagonach metra oraz zmiany w strukturze kosztéw operacyjnych AMS. W
wyniku realizacji umdéw koncesji na budowe i eksploatacje wiat przystankowych wzrosty koszty amortyzacji, a
zredukowane zostaty koszty czynszéw.

Koszty realizacji kampanii zmniejszyty sie o 0,8% w efekcie spadku wolumenu realizowanych ustug druku plakatéw
oraz nizszych kosztédw wyklejania plakatow w efekcie realizacji mniejszej liczby zamédwien.

Zmniejszenie kosztéw wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw o 4,4% w 2017 r. jest gtdwnie konsekwencja
nizszego zmiennego elementu wynagrodzen w rezultacie nizszej niz w 2016 r. realizacji zaktadanych celéw
sprzedazowych. Czynnikiem istotnie wptywajgcym na wysokosé tych kosztow byty réwniez nizsze niz w 2016 r. koszty
rezerwy na plany motywacyjne realizowane w Grupie.

Wydatki na reprezentacje i reklame byty wyisze o 2,3% w poréwnaniu do 2016 r., giéwnie za sprawg wyzszych
tacznych kosztédw kampanii patronacko - komercyjnych.

Wyizisza wartos¢ odpisow aktualizujgcych w 2017 r. wynika z wyzszych jednorazowych odpiséw aktualizujgcych
wartos¢ elementow konstrukcyjnych do nosnikéw w magazynie oraz nosnikéw reklamowych przeznaczonych do
demontazu.

W 2017 r. AMS kontynuowat prace zwigzane z rozwojem nosnikdw Premium Citylight zintegrowanych z wiatami
przystankowymi. W pierwszej potowie roku AMS przedtuzyt umowe na obstuge 250 wiat przystankowych we
Wroctawiu przez kolejne trzy lata. W czwartym kwartale 2017 r. oddano do eksploatacji ponad 180 wiat
przystankowych w Warszawie i Krakowie, w tym nowo opracowane wiaty stylowe w scistym centrum Krakowa.
Dodatkowo w listopadzie 2017 r. miata miejsce oficjalna prezentacja nowego modelu wiat przystankowych dla
Poznania przygotowanych przez AMS we wspotpracy wiadzami miejskimi.

Warto tez przypomnieé, ze inwestycja ,Budowa ieksploatacja wiat przystankowych w Warszawie” znalazta sie
w gronie dziesieciu najlepszych przedsiewzie¢, ktéore powstaty dzieki wspotpracy podmiotéw publicznych
i prywatnych (PPP), nagrodzonych w konkursie Top Inwestycje Komunalne 2017 na Europejskim Kongresie
Gospodarczym.

W 2017 r. AMS wprowadzit nowe, systemowe rozwigzanie, oferujgc klientom outdoorowy GIF - Dynamic Backlight,
na ktérym sekwencja strefowego podswietlenia nosnika pozwala uzyskac efekt animacji, nieosiggalny dotad na
statycznym plakacie. AMS kontynuowat réwniez innowacyjne wykorzystanie wiat przystankowych, realizujgc m.in.
niezwykte kampanie , Przystanek: Literatura” i ,Przystanek: Wyspianski” tgczace reklame i technologie. W specjalnie
przygotowanych wiatach mozna byto m.in. skorzysta¢ z wifi do pobrania materiatéw informacyjnych, dzieki
wbudowanym w wiaty urzadzeniom mp3 ustysze¢ ciekawe tresci, a nawet poczu¢ kwiatowy zapach nawigzujacy
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skonsolidowanego sprawozdania finansowego

do motywdw pojawiajacych sie czesto w dzietach Wyspianskiego. Realizowane byly takie kolejne kampanie
reklamowe z kreatywnym uzyciem nosnikéw, m.in. gablot citylight wykorzystanych do bezposredniej prezentacji
produktow i ustug na wzér witryn sklepowych. AMS zaoferowat tez klientom nowe narzedzie utatwiajace planowanie
kampanii na srodkach transportu publicznego — AMS CityTracker. Jakos¢ oferowanych ustug oraz innowacyjnosc
proponowanych rozwigzan reklamowych ésmy raz z rzedu zapewnity AMS pierwsze miejsce w prestizowym rankingu
biur sprzedazy przygotowanym przez branzowy magazyn Media i Marketing Polska.
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J 1V.D. INTERNET [1], [6]

Segment Internet zawiera skonsolidowane pro-forma dane pionu Internet Agory S.A., Trader.com (Polska) Sp. z 0.0.,
Yieldbird Sp. z 0.0., Sport4People Sp. z 0.0. (do 31 grudnia 2016 r.), Sir Local Sp. z 0.0. (do 31 marca 2017 r.),
GoldenLine Sp. z 0.0. oraz Optimizers Sp. z 0.0.

Tab. 18
\Y; v ) IV IV )
w min zt kwartat kwartat 201 ;A ;:12'3'1'2 kwartat kwartat 201 ;A ;:12'3'1'2
2017 2016 2017 2016

taczne przychody, w tym: 52,6 49,5 6,3% 168,6 167,9 0,4%
_ Przychody ze sprzedazy reklam 44,9 412 9,0% 137,7 135,2 1,8%
internetowych (1), (2)

Przychody ze sprzedazy ogtoszen w 32 32 i 13,9 13,0 6,9%
wortalach
Razem koszty operacyjne, w tym: (64,7) (41,2) 57,0% (171,1) (144,9) 18,1%

Ustugi obce (21,3) (19,6) 8,7% (70,7) (64,0) 10,5%

Wynag'rc?dzenia i Swiadczenia na rzecz (13,6) (13,8) (1,4%) (52,8) (52,4) 0,8%
pracownikow

Amortyzacja (1,1) (1,1) - (4,6) (4,9) (6,1%)

Reprezentacja i reklama (1) (6,2) (4,2) 47,6% (27,5) (15,5) 12,9%

Koszty zwigzane ze zwolnieniem ) (0,4) ) ) (0,4) )
grupowym

Odpisy aktualizujace (3) (21,8) - - (21,8) - -
EBIT (12,1) 8,3 - (2,5) 23,0 -
marza EBIT (23,0%) 16,8%  (39,8pkt %) (1,5%) 13,7% (15,2pkt %)
EBITDA 10,8 9,4 14,9% 23,9 27,9 (14,3%)
marza EBITDA 20,5% 19,0% 1,5pkt % 14,2% 16,6%  (2,4pkt %)

(1) podane kwoty nie zawierajq petnych kosztow i przychodow z wzajemnej promocji pomiedzy réznymi
dziatalnosciami Grupy Agora (jedynie bezposrednie koszty zmienne kampanii na nosnikach reklamy zewnetrznej),
jezeli taka promocja jest realizowana bez wczesniejszej rezerwacji. Dane uwzgledniajqg réowniez eliminacje
wzajemnej sprzedazy pomiedzy pionem Internet, Trader.com (Polska) Sp. z o.0., Yieldbird Sp. z o.0., Sport4People
Sp. z 0.0., Sir Local Sp. z 0.0., Goldenline Sp. z 0.0. oraz Optimizers Sp. z 0.0.;

(2) w 2016 r. podane kwoty zawierajq alokowane wptywy z czesci reklamy internetowej w serwisach Wyborcza.pl,
Wyborcza.biz, Wysokieobcasy.pl oraz w serwisach lokalnych. Od 2017 r. wptywy te nie sq alokowane do pionu
Internet;

(3) podane kwoty zawierajg odpisy z tytutu utraty wartosci aktywéw trwatych segmentu (w tym gtéwnie wartosc¢
firmy Trader.com. (Polska) Sp. z o.0.).

W czwartym kwartale 2017 r. segment Internet odnotowat strate na poziomie wyniku EBIT w wysokosci 12,1 min zt.
Czynnikiem, ktory miat istotny wptyw na wynik segmentu, byty koszty zwigzane z odpisem aktualizujgcym wartosci
niematerialne (w tym gtéwnie wartos¢ firmy Trader.com (Polska) Sp. z 0.0). Wartos¢ tych odpiséw wptyneta rowniez
na odnotowang w 2017 r., przez segment Internet strate operacyjng na poziomie EBIT w wysokosci 2,5 min zt.

Wynik segmentu na poziomie EBITDA wynidst w czwartym kwartale 2017 r. 10,8 min zt [1] i byt wyiszy niz w
analogicznym okresie 2016 r., a w catym 2017 r. wynik ten siegnat 23,9 min zt [1].

1. PRZYCHODY

W czwartym kwartale 2017 r. catkowite przychody segmentu Internet wzrosty o 6,3% i wyniosty 52,6 min zt. Na
wzrost przychoddw segmentu wptynety gtéwnie wyzsze o 9,0% wptywy z reklam internetowych osiggniete m. in.
przez spotke Yieldbird oraz sie¢ marketingu afiliacyjnego. W catym 2017 r. catkowite przychody segmentu Internet
wzrosty o 0,4% i wyniosty 168,6 min zt. Na wzrost przychoddéw ztozyly sie wyzsze o 1,8% wptywy z reklam
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internetowych osiggniete m.in. przez spétke Yieldbird i sie¢ marketingu afiliacyjnego oraz wyzsze przychody z
ogtoszen internetowych w serwisach rekrutacyjnych.

2. KOSZTY

W czwartym kwartale 2017 r. koszty operacyjne segmentu Internet zwiekszyty sie o 57,0% do kwoty 64,7 min zt. W
catym 2017 r. koszty operacyjne segmentu wzrosty o 18,1% do kwoty 171,1 min zt. Istotny wptyw na wzrost kosztéw
operacyjnych segmentu miaty jednorazowe zdarzenia rozpoznane w czwartym kwartale 2017 r. zwigzane z
aktualizacjg wartosci niematerialnych (m.in. wartos¢ firmy zwigzana z nabyciem spétki Trader.com (Polska) Sp. z 0.0.)
w wysokosci 21,8 min zt.

Koszty ustug obcych wzrosty w czwartym kwartale 2017 r. o 8,7% do kwoty 21,3 min zt. Najwiekszy wptyw na
zwiekszenie tych wydatkow miaty wyzsze koszty dzierzawy powierzchni reklamowych odnotowane przez spotke
Yieldbird oraz sie¢ marketingu afiliacyjnego w pionie Internet Agory. Koszty te zwigzane byly bezposrednio z
wyzszymi przychodami reklamowymi. Ponadto na wzrost ustug obcych wptynety wyisze koszty ustug
komputerowych m.in. w spétkach Goldenline i Yieldbird. W catym 2017 r. koszty ustug obcych wzrosty o 10,5% i
wyniosty 70,7 min zt. Podobnie jak w czwartym kwartale 2017 r., najwiekszy wptyw na ich wzrost miato zwiekszenie
kosztéw dzierzawy powierzchni reklamowych przez spétke Yieldbird oraz sie¢ marketingu afiliacyjnego w pionie
Internet Agory. Ponadto na wzrost kosztow ustug obcych wptynety wyzsze wydatki na ustugi marketingowe w
portalu Gazeta.pl oraz koszty zwigzane z rozszerzaniem dziatalnosci przez spotke Yieldbird.

Wydatki na reklame i reprezentacje w czwartym kwartale 2017 r. wzrosty do kwoty 6,2 min zt. Byty one zwigzane
gtéwnie z naktadami ponoszonymi na marketing serwiséw portalu Gazeta.pl oraz serwisu ogtoszeniowego
Domiporta. Wzrost tej pozycji kosztowej w czwartym kwartale 2017 r. przyczynit sie do wzrostu kosztdw na
reprezentacje i reklame w 2017 r.

W czwartym kwartale 2017 r. koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw zmniejszyty sie o 1,4%, m.in. z
uwagi na spadek kosztodw szkolen w pionie Internet Agory oraz nizsze zatrudnienie w spdtkach Trader.com (Polska) i
Optimizers. W catym 2017 r. koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikow wzrosty o 0,8%. Decydujacy
wptyw na wzrost poziomu kosztéw wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikow w segmencie miat wzrost tych
kosztéw w spétce Yieldbird.

3. ISTOTNE INFORMACJE O DZIALALNOSCI INTERNETOWE]

W grudniu 2017 r. faczny zasieg serwisOw grupy Gazeta.pl, wsrdd polskich internautéw wynidst 57,8%, a liczba
uzytkownikéw osiggneta poziom 15,9 min. Wykonali oni 633 min odston i spedzili na stronach grupy Gazeta.pl
Srednio 53 minuty [6].

W grudniu 2017 r. przez urzadzenia mobilne z serwiséw grupy Gazeta.pl skorzystato 10,8 min internautéw (zasieg
39,4%), co dato grupie Gazeta.pl siddme miejsce na rynku wg badania Gemius PBI. Liczba odston wykonanych z
urzadzen mobilnych wyniosta 360,4 min, a odsetek odston mobilnych w serwisach grupy Gazeta.pl wynidst 56,9% i
byt najwyzszy wsréd polskich portali horyzontalnych [6].

Serwisy tworzone w ramach grupy Gazeta.pl zajmujg wysokie pozycje w rankingach tematycznych. Wedtug danych
Gemius PBI za grudzien 2017 r., serwisy grupy Gazeta.pl sg wiceliderami w kategorii Informacje lokalne i regionalne
oraz zajmujg trzecie miejsca w kategoriach Sport (m.in. Sport.pl), Dzieci, rodzina (eDziecko.pl), Diety, odchudzanie,
fitness (Myfitness.pl).

W grudniu 2017 r. strone gtéwna Gazeta.pl odwiedzito 3,0 min uzytkownikéw, czyli az o 25,0% wiecej niz w grudniu
2016 r. (wg badania Gemius PBI).

4. NOWE INICJATYWY

Zespo6t Gazeta.pl przygotowat w 2017 r. nowe formaty i serwisy internetowe. W pierwszym kwartale redakcja
Next.Gazeta.pl uruchomita magazynowy format poswiecony biznesowi i ludziom sukcesu - Next+. W trzecim
kwartale 2017 r., po sukcesie formatdow social video o gotowaniu — Haps!, i z pomystowym DIY - Myk!, Gazeta.pl
uruchomita NaZdrowie, mobilne wideo skupione na wyjasnianiu popularnych wsréd internautéw mitéw zwigzanych
z medycyna, szeroko pojetym zdrowiem, farmaceutykami i stylem zycia. Od czerwca 2017 r. format Gazeta.pl NOW,
tworzony z myslg o uzytkownikach medidow spotecznosciowych, zyskat nowg identyfikacje wizualng i staty,
dedykowany obszar na stronie gtéwnej portalu Gazeta.pl. Trader.com (Polska), wydawca serwisu ogtoszeniowego
branzy nieruchomosci Domiporta.pl, uruchomit w sierpniu 2017 r. serwis z ogtoszeniami z rynku pierwotnego pod
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nazwg Nowyrp.pl. Uzytkownicy znajdg w nim oferty mieszkan i domdéw z inwestycji deweloperskich, a takze
skorzystajg z porad ekspertow. Od wrzesnia 2017 r. oferte grupy Gazeta.pl w kategorii parenting (najbardziej
mobilny serwis dla rodzicbw w polskim internecie - eDziecko.pl, najwieksze forum parentingowe, profile na
Facebooku, aplikacje dla rodzicow - Moja Cigza i Moje Dziecko) uzupetnia serwis Gazeta.pl Junior. To strona
skierowana do rodzicdw starszych dzieci - w wieku przedszkolnym i szkolnym, na ktdérej mozna znalezé m.in.
informacje z zakresu psychologii, medycyny, odzywiania czy prawidtowego rozwoju dzieci. W serwisie dostepne sg
tez produkcje wideo, m.in. Haps Kids oraz nowy format wideo Tato, powiedz, czyli komediowy miniserial
internetowy. Zas od wrzesnia do grudnia 2017 r. na stronie gtéwnej Gazeta.pl co poniedziatek emitowany byt
program Make Poland Great Again, wspéttworzony przez duet Make Life Harder - komediowy night-show
informacyjny prezentujacy satyryczne spojrzenie na polityke i biezgce wydarzenia. Dodatkowo w listopadzie 2017 r.
w serwisach tematycznych grupy Gazeta.pl wprowadzony zostat nowy sposéb wyswietlania fotostory - krétkich
artykutéw z duzg liczbg zdjeé, dotychczas publikowanych w formie tzw. slajdéw. Teraz mozna obejrze¢ wszystkie
zdjecia w ramach jednej odstony, co zapewnia wiekszy komfort uzytkownikdw i lepszg widocznosc¢ reklam.

W pierwszym kwartale 2017 r. miata miejsce kampania wizerunkowa portalu Gazeta.pl pod hastem Dzieri dobry
emocje, ktora podkredlita najmocniejszg strone Gazeta.pl - angazujgce tresci w odpowiednim kontekscie. To pierwsza
tak duza kampania reklamowa zrealizowana przez segment Internet w ostatnich 10 latach. Intensywng kampanie
marketingowg prowadzit réwniez serwis Sport.pl. Ambasadorami marki w 2017 r. zostali Joanna Jedrzejczyk —
mistrzyni Swiata MMA oraz reprezentant Polski w pitce noznej Kamil Grosicki.

W ramach rozszerzania portfolio ustug dla reklamodawcéw Gazeta.pl wprowadzita oferte content marketingowg i
natywng One Day Special, umozliwiajgcg $wietowanie dowolnego dnia w roku na stronach Gazeta.pl z
wykorzystaniem dedykowanego serwisu. W 2017 r. Agora jako pierwszy wydawca w Polsce dotaczyta tez do sieci
Facebook Audience Network. Reklamy sieci emitowane sg na stronach mobilnych Gazeta.pl i Wyborcza.pl z
zachowaniem tych samych zasad targetowania, pomiaru i emisji, ktdre obowigzujg na Facebooku. Facebook
Audience Network to sie¢ reklamowa umozliwiajgca rozszerzenie zasiegu kampanii i dotarcie do uzytkownikow
Facebooka takze poza tg platformg - w aplikacjach mobilnych i witrynach na réznych urzadzeniach. Dodatkowo
dzieki zespotowi Yieldbird od pazdziernika 2017 r. serwisy internetowe Agory spetniajg standard ads.txt, zapewniajgc
wiekszg transparentnos¢ wykorzystania powierzchni reklamowych wydawcy. To odpowiedZz na problemy
wystepujgce w ekosystemie programmatic, zwigzane z nieuczciwymi praktykami reklamowymi oraz realizacja
zalecen IAB w tym zakresie.

Co istotne, w 2017 r. intensywnie rozwijata sie spétka Yieldbird z Grupy Agora specjalizujgca sie w optymalizacji
przychodéw z reklamy programatycznej, ktéra dziata w ponad 30 krajach sSwiata. Zostata ona m.in. gtéwnym
partnerem odpowiedzialnym za reklame programatyczng spoétki Celltick, miedzynarodowej firmy zajmujacej sie
marketingiem mobilnym, rozpoczeta wspotprace z Nyheter24 Group - jednym z najszybciej rozwijajacych sie
szwedzkich wydawcow cyfrowych oraz z Brainly - jednym z najwiekszych na swiecie startupow edukacyjnych, ktory
oferuje wyjgtkowga platforme do wymiany wiedzy uczniom z 35 krajow. Od listopada 2017 r. Yieldbird udostepnia
wydawcom coraz wiecej mozliwosci monetyzacji powierzchni reklamowych przy wykorzystaniu formatéw wideo.
Rosnaca skala dziatalnosci miedzynarodowej i idgcy za nig znaczgcy wzrost przychodow spotki Yieldbird spotkaty sie
z uznaniem ekspertéw. W kwietniu 2017 r. Yieldbird, jako jedyna firma z Polski, zostat finalistg konkursu The Drum
Digital Trading Awards w kategorii The Best Ad Ops Team za projekt obstugi kampanii reklamowych oraz monetyzacji
powierzchni dla MailOnline, cyfrowego wydania Daily Mail, a w listopadzie 2017 r. Yieldbird znalazt sie w prestizowej
18. edycji rankingu Deloitte Technology Fast 50 Central Europe - spotka zadebiutowata w zestawieniu na 21. miejscu.

W pierwszej potowie 2017 r. dziatajgca na rynku rekrutacyjnym spétka Goldenline uruchomita ustuge Jobile, ktéra
wspiera rekruterow w pozyskiwaniu najlepszych kandydatéw do pracy na rynku. W ramach ustugi dociera sie
zarowno do pasywnych kandydatow, jak i tych aktywnie poszukujgcych nowej pracy. Jobile zapewnia krétszy i
efektywniejszy proces rekrutacji dopasowanych kandydatéw. W ramach ustugi pracodawca otrzymuje kompleksowe
wsparcie w stworzeniu odpowiedniej oferty pracy, publikacje ogtoszenia w serwisie GoldenLine.pl, realizacje direct
search sposréd ponad 2,5 min profili zawodowych zatozonych na GoldenlLine.pl, selekcje nadestanych CV oraz
informacje zwrotng od kandydatow, ktérzy nie zdecydowali sie wzigé udziatu w procesie, wraz z wyjasnieniem
powodow.
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| IV.E.RADIO

Segment Radio zawiera skonsolidowane pro-forma dane pionu radiowego w Agorze S.A., wszystkich radiostacji
lokalnych istacji ponadregionalnej Radio TOK FM, wchodzacych w sktad Grupy Agora, czyli: 23 stacji lokalnych
nadajacych pod markg Radio Ztote Przeboje, 4 stacji lokalnych nadajgcych pod marka Rock Radio (od 1 marca 2016
r.; w 2015 r. i w okresie styczen - luty 2016 r. pod markg Rock Radio nadawato 7 stacji lokalnych), 7 stacji lokalnych
nadajacych pod markg Radio Pogoda (7 stacji od 1 marca 2016 r.) oraz ponadregionalnej stacji Radio TOK FM
obejmujgcej 23 obszary miejskie (w lipcu 2016 r. Radio TOK FM rozpoczeto nadawanie w Bydgoszczy i Rzeszowie, a w
lipcu 2017 r. w Tarnowskich Gérach).

Tab. 19
v v _ I-Iv I-IV _
w min zt kwartat kwartat 201 ;A ;:1212’1,; kwartat kwartat 201 ;A ;:1212’1,;
2017 2016 2017 2016

taczne przychody, w tym: 36,1 37,2 (3,0%) 114,0 113,4 0,5%
ra;:)zv\\/fe?c()f)y (Zze)Sprzedazy reklamy 28,3 29,6 (4,4%) 94,1 95,1 (1,1%)
Razem koszty operacyjne, w tym: (2) (27,1) (29,4) (7,8%) (97,3) (100,6) (3,3%)
Ustugi obce (12,0) (12,8) (6,3%) (42,4) (44,0) (3,6%)
rzevcvzygfagcrgfﬁ&y Swiadczenia na (8,7) (8,9) (2,2%) (31,5) (31,8) (0,9%)
Amortyzacja (0,8) (0,8) - (3,4) (3,1) 9,7%
Reprezentacja i reklama (2) (3,8) (4,8) (20,8%) (23,3) (14,6) (8,9%)
EBIT 9,0 7,8 15,4% 16,7 12,8 30,5%
marza EBIT 24,9% 21,0% 3,9pkt % 14,6% 11,3% 3,3pkt %
EBITDA 9,8 8,6 14,0% 20,1 15,9 26,4%
marza EBITDA 27,1% 23,1% 4,0pkt % 17,6% 14,0% 3,6pkt %

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

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

W czwartym kwartale 2017 r., gtéwnie dzieki ograniczeniu kosztéw operacyjnych, segment Radio istotnie poprawit
wyniki operacyjne zaréwno na poziomie EBIT, jak i EBITDA. Wyniosty one odpowiednio 9,0 min zt oraz 9,8 min zt.

W catym 2017 r. dzieki wzrostowi przychoddéw i ograniczeniu kosztéw, segment Radio osiggnat bardzo dobre wyniki
operacyjne na poziomie EBIT i EBITDA, ktére byty znaczaco wyzsze niz w 2016 r. i wyniosty odpowiednio 16,7 min zt i
20,1 min zt.

1. PRZYCHODY [3]

Przychody segmentu Radio w czwartym kwartale 2017 r. byty nizsze o 3,0% w poréwnaniu do analogicznego okresu
2016 r. i wyniosty 36,1 min zt. Wptyw na ich spadek miaty przede wszystkim nizsze przychody ze sprzedazy czasu
antenowego w stacjach nalezgcych do Grupy Radiowej Agory oraz nizsze przychody z produkcji wideo. Nizsze byty
wptywy ze Swiadczonych ustug posrednictwa w sprzedazy, poza przychodami reklamowymi ze $wiadczonej ustugi
posrednictwa dla kin sieci Helios. W czwartym kwartale 2017 r. rynkowe wydatki na reklame radiowg zmniejszyty sie
0 1,5% w poréwnaniu z analogicznym okresem 2016 r.

W 2017 r. przychody segmentu Radio wzrosty o 0,5% w poréwnaniu z 2016 r. i wyniosty 114,0 min zt. Na wzrost
przychodéw segmentu wptyw miaty przede wszystkim wyzsze przychody ze swiadczonej ustugi posrednictwa dla kin
sieci Helios oraz wyzsze przychody ze sprzedazy czasu antenowego w stacjach nalezgcych do Grupy Radiowej Agory.
W omawianym okresie nizsze byly natomiast wptywy z posrednictwa w sprzedazy czasu antenowego w stacjach
innych nadawcow oraz przychody z produkcji wideo. W 2017 r. rynkowe wydatki na reklame radiowa byty na
zblizonym poziomie do tych odnotowanych w 2016 r.
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2. KOSZTY

W czwartym kwartale 2017 r. koszty operacyjne segmentu zmniejszyty sie o 7,8% do kwoty 27,1 min zt
w poroéwnaniu z analogicznym okresem 2016 r. Ten spadek to gtéwnie efekt nizszych kosztéw reprezentacji i reklamy
ze wzgledu na nizsze niz w czwartym kwartale 2016 r. naktady poniesione na promocje Radia Pogoda oraz nizsze
wydatki w obszarze sprzedazy. W omawianym okresie wyzsze byty natomiast naktady na promocje Radia TOK FM.

Koszty ustug obcych zostaty ograniczone o 6,3% do kwoty 12,0 min zt. Na spadek ten wptynety gtdwnie nizsze koszty
badan marketingowych. W omawianym okresie wyzsze byty natomiast koszty zwigzane ze swiadczeniem ustug
posrednictwa w sprzedazy reklam dla sieci kin Helios. Pozycja ustugi obce obejmuje, oprécz kosztow posrednictwa
sprzedazy reklam w stacjach innych nadawcéw oraz w kinach sieci Helios, m.in.: koszty czynszow i optat
dzierzawnych, ustug produkcyjnych, a takze optaty operatorskie.

Spadek kosztéw wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikdow w czwartym kwartale 2017 r. — 0 2,2% do kwoty 8,7
min zt — to gtdwnie rezultat nizszych kosztow kurséw, szkolen i konferencji. W omawianym okresie wyzsze byty
natomiast koszty planéw motywacyjnych oraz element zmienny wynagrodzen.

W 2017 r. koszty operacyjne segmentu zmniejszyty sie o 3,3% do kwoty 97,3 min zt. Ten spadek to gtéwnie efekt
ograniczenia kosztow ustug obcych, reklamy i reprezentacji oraz wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikéw.

Koszty ustug obcych ograniczono o 3,6% do kwoty 42,4 min zt. Na spadek ten wptynety gtdwnie nizsze koszty zakupu
czasu antenowego w stacjach nalezgcych do innych nadawcow w zwigzku ze swiadczong ustugg posrednictwa w
zakupie reklamy, a takze nizsze koszty badan marketingowych. W omawianym okresie wyzsze byty natomiast koszty
zwigzane ze $wiadczeniem ustug posrednictwa w sprzedazy dla sieci kin Helios. Pozycja ustugi obce obejmuje, oprécz
kosztéw posrednictwa sprzedazy reklam w stacjach innych nadawcéw oraz w kinach sieci Helios, m.in.: koszty
czynszOéw i optat dzierzawnych, ustug produkcyjnych, a takze optaty operatorskie.

Ograniczenie o 8,9% do kwoty 13,3 min zt kosztéw reklamy i reprezentacji w 2017 r. to gtdwnie rezultat nizszych
naktadéw poniesionych na promocje Radia Ztote Przeboje oraz Radia Pogoda.

W 2017 r. nizsze 0 0,9% byty rowniez koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw, ktére wyniosty 31,5
min zt. To gtéwnie efekt nizszych kosztéw kursow, szkolen i konferencji oraz nizszych kosztéw umoéw cywilno-
prawnych. W omawianym okresie wyzsze byly natomiast koszty plandw motywacyjnych oraz element zmienny
wynagrodzen.

3. UDZIALY W SLUCHALNOSCI [9]

Tab. 20
IV kwartat zmiana I-IV kwartat zmiana
iat 9 tuchalnosci
Udziat % w stuchalnosci 2017w pkt% r/r 2017 w pkt% r/r
Stacje muzyczne Grupy Agora (Rock Radio, 0 o o 0
Ztote Przeboje oraz Radio Pogoda) N 0,4pkt% L 0,1pkt%
Radio informacyjne TOK FM 2,0% (0,4pkt%) 2,2% 0,2pkt%

4. NOWE INICJATYWY

W 2017 r. Grupa Radiowa Agory wygrata przetarg Krajowej Rady Radiofonii i Telewizji na czestotliwo$¢ radiowg w
Gdansku. Po otrzymaniu koncesji w grudniu 2017 r. GRA planuje uruchomienie w tym miescie Radia Pogoda w
pierwszym kwartale 2018 r. Natomiast na poczatku lipca 2017 r. nadawanie rozpoczeta stacja Radia TOK FM w
Tarnowskich Gdrach. Radio TOK FM to pierwsze radio informacyjne w Polsce, ktére nadaje obecnie w 23 obszarach
miejskich. W okresie czerwiec — listopad 2017 r. stacja, po raz pierwszy w historii, byta najchetniej stuchana
rozgtosnig radiowag w Warszawie, zgodnie z danymi z raportu Radio Track, przygotowanego przez Kantar Millward
Brown.

W pierwszym kwartale 2017 r. uruchomiony zostat nowatorski projekt Grupy Radiowej - aplikacja Mikrofon TOK FM,
w ktérej stuchacze Radia TOK FM mogg nagrac i wysta¢ do radia swoj komentarz w wersji audio. Aplikacje, ktdra
powstata ze wsparciem Google Digital News Initiative Innovation Fund, mozna pobra¢ ze sklepdw Google Play oraz
AppStore. Dofinansowanie z funduszu Google DNI wygrat takze — w grudniu 2017 r. - innowacyjny projekt cyfrowy
Radia TOK FM Search the Radio. Prototypowe rozwigzanie ma umozliwié digitalizacje tresci radiowych za pomoca
samodoskonalgcego sie systemu transkrypcji.

Strona 41
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| IV.F. DRUK [1]

Segment Druk zawiera skonsolidowane pro-forma dane Pionu Druk Agory S.A. oraz Agory Poligrafii Sp. z o.0.

Tab. 21
v v % -1V -1V %
% zmiany % zmiany
w min zt kwartat  kwartat 2017 do 2016 kwartat kwartat 2017 do 2016
2017 2016 2017 2016

taczne przychody, w tym: 18,7 37,0 (49,5%) 101,7 155,5 (34,6%)

Przychody ze sprzedazy ustug 16,7 35,1 (52,4%) 940  147,7 (36,4%)
poligraficznych (1)

Razem koszty operacyjne (2), w tym: (74,5) (39,7) 87,7% | (165,1) (163,2) 1,2%
Materiaty, energia i ustugi o o
produkcyjne (10,7 (257) (58/4%) (64,00  (107,1) (40,2%)
Wynagrodzenia i Swiadczenia na o o
rzecz pracownikéw (5,4) (5,6) (3,6%) (20,8) (21,5) (3,3%)

Amortyzacja (4,7) (5,5) (14,5%) (20,7) (22,8) (9,2%)

Koszty zwigzane ze zwolnieniem i 0.2) i i 0,2) i
grupowym

Odpisy aktualizujgce (3) (51,6) - - (51,6) - -
EBIT (55,8) (2,7) (1 966,7%) (63,4) (7,7) (723,4%)
marza EBIT (298,4%)  (7,3%) (291,1pkt %) (62,3%) (50%)  (57,3pkt %)
EBITDA 0,5 2,8 (82,1%) 8,9 15,1 (41,1%)
marza EBITDA 2,7% 7,6% (4,9pkt %) 8,8% 9,7%  (0,9pkt %)

(1) przychody uzyskiwane ze swiadczenia ustug na rzecz klientow zewnetrznych;

(2) od 2017 r. koszty operacyjne segmentu zwigzane z produkcjg Gazety Wyborczej rozliczane sq poprzez alokacje
wedtug ustalonego cennika, a nie jak w latach ubiegtych poprzez alokacje kosztow bezposrednich i posrednich (w tym
kosztow amortyzacji) zwigzanych z ich produkcjq. Prezentacja danych porownywalnych za analogiczne okresy zostata
odpowiednio przeksztatcona;

(3) podane kwoty zawierajq odpisy z tytutu utraty wartosci aktywow trwatych segmentu.

Zaréwno w czwartym kwartale 2017 r., jak i w catym 2017 r. wynik operacyjny segmentu na poziomie EBIT zostat
obcigzony kosztami odpisdw aktualizujgcych w wysokosci 51,6 min zt. W rezultacie strata operacyjna segmentu na
poziomie EBIT wyniosta w czwartym kwartale 2017 r. 55,8 min zt, a w catym 2017 r. 63,4 min zt.

Ze wzgledu na zmniejszajgcy sie wolumen produkcji w czwartym kwartale 2017 r. wynik operacyjny segmentu na
poziomie EBITDA wyniést 0,5 min zt, a w catym 2017 r. 8,9 min zt [1].

1. PRZYCHODY

W czwartym kwartale 2017 r. przychody segmentu ze sprzedazy ustug poligraficznych zmniejszyty sie do kwoty 16,7
min zt, a w catym 2017 r. do 94,0 min zt. Gtéwna przyczyng tego spadku byty nizsze wolumeny produkgji, gtéwnie w
technologii coldset wynikajace m.in. z zakonczenia wspdtpracy z niektérymi klientami oraz istotnie wyzszego niz w
analogicznym okresie 2016 r. udziatu druku na papierze dostarczonym przez klientow drukarni, w szczegdlnosci w
przypadku druku w technologii heatset.

2. KOSZTY

W czwartym kwartale 2017 r. koszty operacyjne segmentu Druk byty istotnie wyzsze niz w analogicznym okresie
2016 r. i wyniosty 74,5 min zt. Gtéwnym czynnikiem, ktéry wptyngt na poziom kosztéw operacyjnych segmentu, byt
odpis aktualizujgcy wartos¢ aktywow segmentu w wysokosci 51,6 min zt. Koszty tego odpisu miaty rowniez
negatywny wptyw na poziom kosztéw segmentu w catym 2017 r. Zaréwno w czwartym kwartale 2017 r., jak i w
catym 2017 r. istotnie zmniejszyty sie koszty materiatdow, energii i ustug poligraficznych, gtéwnie ze wzgledu na nizszy
wolumen produkcji, gtéwnie w technologii coldset oraz istotnie wyzszy udziat druku na papierze powierzonym przez
klientow.
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3. PROCES RESTRUKTURYZAC]I

W dniu 7 lutego 2018 r., Zarzad Spotki Agora S.A. zawart porozumienie z organizacjg zwigzkowag oraz rada
pracownikow w sprawie zwolnien grupowych w segmencie Druk w Grupie Agora. Przyczyng planowanych dziatan
restrukturyzacyjnych, w tym zwolnien grupowych, jest postepujacy spadek przychodéw ze sprzedazy ustug
poligraficznych w technologii coldset, w ktérej specjalizujg sie drukarnie Grupy Agora. Trend ten wynika w duzej
mierze z kondycji rynku prasowego w Polsce, ktérego uczestnicy sg gtéwnymi nabywcami ustug realizowanych w tej
technologii. W 2017 r. istotny wptyw na spadek przychoddéw z tej dziatalnosci miaty decyzje czesci klientéw spoza
branzy prasowej o rezygnacji z druku materiatéw promocyjnych w technologii coldset na rzecz druku w innej
technologii. Zlecenia od klientéw z innych branz, w tym realizowane w technologii heatset, majg istotnie mniejszy
udziat w przychodach z dziatalnosci poligraficznej Grupy - ze wzgledu na ograniczenia infrastrukturalne nie byty i nie
s one w stanie skompensowac utraty przychoddéw zwigzanych z drukiem coldset.

Dlatego tez Zarzad Spotki uznat, iz niezbedne jest podjecie zdecydowanych dziatan restrukturyzacyjnych, ktére maja
na celu ograniczenie kosztéw funkcjonowania drukarni oraz zoptymalizowanie procesdw operacyjnych tak, aby
ograniczy¢ negatywny wptyw spadajgcych wolumendw druku na kondycje finansowa segmentu Druk, m.in. poprzez
dopasowanie struktury zatrudnienia do aktualnego wolumenu swiadczonych ustug produkcyjnych.

Zgodnie z porozumiem zawartym ze zwigzkiem zawodowym oraz radg pracownikdéw zwolnienia obejmg do 53
pracownikow zatrudnionych w segmencie Druk w Grupie Agora (co stanowi 16,3% wszystkich zatrudnionych w tym
segmencie - w tym 1,9% zatrudnionych w Agora S.A. oraz 17,1% zatrudnionych w spétce Agora Poligrafia Sp. z o.0.,
na dzien 1 lutego 2018 r.), w okresie od 15 lutego 2018 r. do 16 marca 2018 r. Szacowany koszty rezerwy zwigzanej z
procesem zwolnienia grupowego wyniesie okoto 1,6 min zt i obcigzy wynik Grupy Agora w pierwszym kwartale
2018 r. Szacowane oszczednosci z tytutu procesu restrukturyzacji wyniosg w skali roku okoto 2,0-2,5 min zi.
Ostateczne kwoty zostang podane w raporcie za pierwszy kwartat 2018 r.
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PRZYPISY

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

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

*odpisy z tytutu utraty wartosci sq uwzgledniane w wyliczeniu wskaznika EBITDA poczgwszy od czwartego kwartatu
2017 r., dane porownawcze zostaty odpowiednio przeksztatcone.

W opinii Zarzqdu EBITDA stanowi przydatny uzupetniajgcy wskaznik finansowy, odzwierciedlajgcy rentownosc¢ Grupy i
jej poszczegdlnych segmentdw 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 by¢
odmienne, niz stosowane przez inne spotki.

EBIT i EBITDA dla segmentdéw Prasa, Internet, Film i Ksigzka oraz Druk wyliczane sq po kosztach bezposrednio
przypisanych do danego segmentu operacyjnego Grupy, bez alokacji kosztéw ogdlnofirmowych Spéftki (np. kosztéw
Zarzqdu, wigkszosci kosztow piondw wspomagajgcych Spotki), ktore sq zawarte w pozycjach uzgadniajgcych.

Ponadto, EBIT na poziomie poszczegdlnych segmentdw operacyjnych nie zawiera amortyzacji konsolidacyjnej
opisanej w nocie 21 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

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

[3] Dane dotyczq reklam i ogtoszen w szesciu mediach (prasa, radio, telewizja, reklama zewnetrzna, internet, kino).
W niniejszym sprawozdaniu Agora skorygowata dane dotyczgce wydatkow na reklame w dziennikach w czwartym
kwartale 2016 r. oraz w pierwszym, drugim i trzecim kwartale 2017 r., a ponadto dane dotyczgce wydatkéow na
reklame w telewizji w pierwszym i drugim kwartale 2016 r. oraz w trzecim kwartale 2017 r., w Internecie w
pierwszym, drugim, trzecim i w czwartym kwartale 2016 r. oraz w pierwszym, drugim i trzecim kwartale 2017 r oraz
wydatki na reklame kinowg w pierwszym, drugim i trzecim kwartale 2017 r.

O ile wyraZnie nie zaznaczono inaczej, prezentowane w tresci niniejszego komentarza dane dotyczqce poziomu
rynkowych wydatkdéw na reklame w prasie i radiu sq szacowane przez Agore z uwzglednieniem poziomu Sredniego
rabatu i podawane sq w cenach biezgcych. Z tego wzgledu, biorgc pod uwage presje rabatowq i wyprzedaz przez
media czaséw/powierzchni reklamowej, dane te mogq by¢ obarczone pewnymi btedami, ktére mogq by¢ korygowane
na biezgco. Dane dla prasy dotyczq jedynie ogtoszern wymiarowych, z pominieciem insertow, ogtoszeri drobnych
i nekrologow. Jako podstawe do szacunkéw uzyto wydatkow cennikowych z nastepujgcych Zzrodet: monitoring Kantar
Media, monitoring Agory S.A.

Wydatki na reklame w telewizji, kinie i w internecie oparte sq na wstepnych szacunkach domu mediowego Starcom;
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.

Szacunki rynku internetowego obejmujq, oprécz wydatkow na reklame graficzng (display), takze wydatki na reklamy
w wyszukiwarkach (Search Engine Marketing), e-mail marketing oraz wydatki na reklame wideo.

Szacunki rynku reklamy zewnetrznej pochodzq z danych Izby Gospodarczej Reklamy Zewnetrznej [8].

Spdtka zwraca uwage, iz wszystkie szacunki dotyczqce udziatéw w wydatkach na reklame mogq by¢ obarczone
btedem, co jest zwiqgzane ze znaczqcq presjq rabatowq ze strony reklamodawcow oraz z brakiem wiarygodnych
danych na temat przecietnej rynkowej wartosci udzielanych rabatow. Wraz z uzyskiwaniem doktadniejszych
informacji rynkowych w kolejnych kwartatach  Spdtka moze skorygowac¢ szacunki dotyczgce wydatkéw w
poszczegdlnych mediach.

[4] Dane dotyczqce liczby rozpowszechnianych egzemplarzy dziennikéw prezentowane sq wedtug informacji Zwiqzku
Kontroli i Dystrybucji Prasy (ZKDP). Uzywane w niniejszym komentarzu pojecie ,sprzedaz" oznacza
,rozpowszechnianie ptatne razem" z deklaracji sktadanych przez wydawcow do Zwigzku Kontroli i Dystrybucji Prasy.
Natomiast ,sredni dzienny naktad" jest tozsamy ze ,srednim naktadem jednorazowym" réwniez zawartym w
deklaracji dla ZKDP.
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Dane o czytelnictwie dziennikow pochodzq z Polskich Badan Czytelnictwa - badania realizowanego przez firme
MillwardBrown na losowej, ogdlnopolskiej probie Polakéw powyzZzej 15. roku zycia. Uzyto wskaznika CCS -
Czytelnictwa Cyklu Sezonowego, informujgcego o odsetku respondentow deklarujgcych czytanie przynajmniej
jednego wydania tytutu w ciggu 7 dni poprzedzajqcych badanie. Wielkos¢ proby ogdlnopolskiej: pazdziernik-grudzien

2017 r. N =4 994, styczen-grudzieri 2017 r. N = 19 964.

[5] Definicje wskaznikow:

Rentownos¢ sprzedazy

Zysk/strata netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej

netto =

Rentownos¢ sprzedazy

Przychody ze sprzedazy

Zysk/strata brutto ze sprzedazy

brutto =

Rentownos¢ kapitatu =

Przychody ze sprzedazy

Zysk/strata netto przypadajqgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej

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

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

Szybkos¢ obrotu naleznosci =

Szybkosc obrotu
zobowigzan* =

Szybkosc obrotu zapasow =

Wskaznik ptynnosci | =

Stopa zadtuzenia =

Wskaznik pokrycia
odsetek =

Kasowy wskaznik pokrycia
odsetek =

Przychody ze sprzedazy /liczba dni

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

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

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

Koszt wtasny sprzedazy / liczba dni

Aktywa obrotowe

Zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe

Zobowigzania krotkoterminowe i dtugoterminowe z tytutu kredytdw i pozyczek — 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

* poczqwszy od drugiego kwartatu 2017 r. w liczniku wskaznika szybkosci obrotu zobowigzan uwzgledniono
rozliczenia miedzyokresowe z tytutu niezafakturowanych kosztow a w mianowniku koszt sprzedazy i koszty ogdlnego
zarzqdu, wartosci porownawcze wskaznika zostaty odpowiednio przeksztatcone;
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** Wolne przeptywy pieniezne = Przeptywy srodkow pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej + Wydatki
inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne.

[6] Dane dotyczqgce liczby uzytkownikéw (real users), odston oraz czasu spedzonego przez uzytkownikéw pochodzq z
badania Gemius PBIl. Dane obejmujq uzytkownikow w wieku 7 lub wiecej lat, tqgczgcych sie z serweréw 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 Gazeta.pl audytowane sq przez Gemius SA.

Od maja 2016 r. obowiqzuje nowa metodologia badania Gemius PBI i tym samym wyniki nie sq porownywalne z
okresami poprzednimi. Wg nowych zasad dane sq prezentowane dla platform PC i mobile, a takze raportowany jest
tgczny zasieg (platformy desktop + mobile). Zmianie ulegt takze m.in. sposéb wazenia danych oraz definicje
wskaZnikow.

Dane platformy mobile odzwierciedlajq zaréwno ruch przez www, jak i - od grudnia 2016 r. - poprzez aplikacje
mobilne (Gazeta.pl LIVE, Sport.PL LIVE, Moje Dziecko, Moja Ciqza, Tuba.fm, aplikacja Gazeta Wyborcza, Clou).

[7] Dane dotyczqce sSredniego rozpowszechniania ptatnego miesiecznikow sq danymi wtasnymi wydawcy. Dane
cennikowe dotyczqce czasopism pochodzq z monitoringu Kantar Media; reklama komercyjna brandowa, reklama
modutowa oraz teksty promocyjne; pominieto tytuty specjalistyczne; uwzgledniono 108 miesiecznikéw i 77
czasopisma o innej periodycznosci; razem 185 czasopism w okresie: pazdziernik-grudzien 2017 r. oraz 117
miesiecznikow i 75 czasopisma o innej periodycznosci; razem 192 czasopisma w okresie: styczen-grudzieri 2017 r.

[8] Zrédto: raport IGRZ o sytuacji reklamy OOH w Polsce opracowany przez Izbe Gospodarczq Reklamy Zewnetrznej
we wspotpracy z firmq Starlink.

[9] Dane o udziatach w stuchalnosci pochodzq z badania RadioTrack, przeprowadzanego przez firme MillwardBrown
SMG/KRC (wszystkich miejsc stuchania, wszystkich dni stuchania i wszystkich kwadranséw) w catej populacji i grupie
wiekowej 15+ za pazdziernik-grudzien: préba dla 2016 r.: 21 023; dla 2017 r.: 20 840; za okres styczen-grudzien:
proba dla 2016 r.: 83 751; dla 2017 r.: 83 366.

[10] Dane dotyczqce sprzedazy biletow sq szacunkami grupy Helios sporzqdzanymi w oparciu o dane Boxoffice.pl na
podstawie danych przekazywanych od dystrybutorow kopii filmowych. Sprzedaz biletow do kin raportowana jest w
okresach, ktére 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 miesiqcu, kwartale czy roku raportowym.
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V. INFORMAC]JE UZUPELNIAJACE

V.A. INFORMACJE O UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI EMITENTA I GRUPY
KAPITALOWE], W TYM ZNANYCH GRUPIE UMOWACH ZAWARTYCH POMIEDZY
AKCJONARIUSZAMI (WSPOLNIKAMI), UMOWACH UBEZPIECZENIA, WSPOLPRACY LUB
KOOPERAC(]I

1. INFORMACJE O UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI EMITENTA

D Zawarcie przez Spétke Umowy o Limit Kredytowy z bankiem DNB Polska S.A.

W raporcie biezacym z dnia 25 maja 2017 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 25 maja 2017 r. Spodtka
zawarta Umowe o Limit Kredytowy (,,Umowa”) z bankiem DNB Bank Polska Spétka Akcyjna (,,Bank”).

Na mocy podpisanej Umowy Spoétka dysponuje limitem kredytowym (,Limit Kredytowy”) do wysokosci
135.000.000,00 zt dostepnym w nastepujacej formie:

- Kredyt nieodnawialny 1 do kwoty 25 000 000,00 zt (przeznaczony na sptate wielocelowego limitu kredytowego
udostepnionego przez Bank Polska Kasa Opieki S.A. na mocy Umowy kredytowej nr 2014/137/DDF o Wielocelowy
Limit Kredytowy z dnia 28 maja 2014 r., wraz z pdzniejszymi zmianami); Kredyt nieodnawialny 1 podlega sptacie w 12
rownych kwartalnych ratach kapitatowych. Sptata pierwszej raty nastgpi w pierwszym dniu kwartatu
kalendarzowego nastepujgcego po 12 miesigcach od daty wykorzystania Kredytu,

- Overdraft 2, czyli limit kredytowy w rachunku biezagcym do maksymalnej kwoty 35 000 000,00 zt, ktéry moze by¢
wykorzystany w celu finansowania kapitatu obrotowego oraz innych celéw korporacyjnych Spétki z wykorzystaniem
tzw. cash poolingu. Termin jego wykorzystania to 12 miesiecy od dnia podpisania Umowy,

- Overdraft 1, czyli limit kredytowy w rachunku biezgcym do maksymalnej kwoty 75 000 000,00 zt, ktéry moze by¢
wykorzystany m.in. w celu finansowania badz refinansowania akwizycji, wydatkéw inwestycyjnych oraz kapitatu
obrotowego. Termin jego wykorzystania to 12 miesiecy od dnia podpisania Umowy. W przypadku wykorzystania
catosci lub czesci tej kwoty w okresie 12 miesiecy od dnia zawarcia Umowy moze ona na wniosek Spotki ulec
konwersji na Kredyt nieodnawialny 2 do maksymalnej kwoty 75 000 000,00 zt. Po uptywie 12 miesiecy od dnia
zawarcia Umowy, catos¢ kwoty wykorzystanego kredytu w rachunku biezgcym zostanie automatycznie
skonwertowana przez Bank na Kredyt nieodnawialny 2. Kazda transza wykorzystanego kredytu nieodnawialnego
podlega sptacie w 12 rownych kwartalnych ratach kapitatowych. Sptata pierwszej raty nastgpi w pierwszym dniu
kwartatu kalendarzowego przypadajgcego po drugiej rocznicy podpisania Umowy.

Zgodnie z postanowieniami Umowy Limit Kredytowy jest zabezpieczony m.in. oswiadczeniem o dobrowolnym
poddaniu sie egzekucji przez Spoétke, hipotekg umowng, ustanowiong na rzecz Banku na nieruchomosciach
potozonych w Warszawie przy ul. Czerskiej 8/10, na ktérych to nieruchomosciach przystuguje Spotce prawo
uzytkowania wieczystego oraz prawo wifasnosci potozonego na nich budynku oraz przelewem praw z polisy
ubezpieczeniowej na powyzszej nieruchomosci.

Dodatkowo Spétka zobowigzata sie do utrzymywania w okresie kredytowym okreslonych parametréw i wskaznikéw
finansowych dotyczacych jej dziatalnosci na uzgodnionym z Bankiem poziomie. Jednoczesnie Spétka zobowigzata sie,
ze w okreslonym w Umowie terminie przeniesie do Banku istotng czes¢ obstugi transakcyjne;j.

Limit Kredytowy oprocentowany jest stawka WIBOR dla jednomiesiecznych albo trzymiesiecznych depozytéw w PLN
powiekszong o marze Banku. W przypadku niesptacenia w terminie okreslonym w Umowie czesci lub catosci
wierzytelnosci Banku obcigzy on Spdtke odsetkami w wysokosci stopy bazowej powiekszonej o 3,85pkt%. Poza tym
w Umowie nie wystepujg postanowienia dotyczgce kar umownych.

Jednoczesnie Spoétka i wybrane spotki z jej grupy kapitatowej zawarty z Bankiem umowe tzw. cash poolingu. W
ramach tej umowy Spdétka moze korzystaé z sublimitu do wysokosci 80 000 000,00 zt ze srodkéw zgromadzonych
przez innych uczestnikéw systemu cash poolingu.
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D Utworzenie przez Spétke podatkowej grupy kapitatowej.

W raporcie biezagcym z dnia 21 grudnia 2017 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz w dniu 21 grudnia 2017 r. podjat
uchwate o zamiarze utworzenia podatkowej grupy kapitatowej (,PGK”), w sktad ktdérej weszty Agora oraz
nastepujgce spotki zalezne: Grupa Radiowa Agory Sp. z 0.0., Agora TC Sp. z 0.0., Trader.com (Polska) Sp. z 0.0., Helios
S.A., AMS S.A,, Yieldbird Sp. z 0.0. oraz Plan A Sp. z 0.0.

Utworzenie podatkowej grupy kapitatowej wymagato spetnienia szeregu wymogow formalnych, w tym zebrania
szeregu zgdd korporacyjnych oraz rejestracji wniosku o utworzenie podatkowej grupy kapitatowej przez Naczelnika
wiasciwego Urzedu Skarbowego.

W umowie o utworzeniu Podatkowej Grupy Kapitatowej Agora zostata wskazana jako spotka reprezentujgca PGK w
zakresie obowigzkéw wynikajgcych z ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych oraz z przepisdw ordynacji
podatkowej. Umowa o utworzeniu PGK zostata zawarta na okres do 31 grudnia 2020 r.

Spdtka szacuje, ze wdrozenie projektu utworzenia podatkowej grupy kapitatowej moze spowodowac przewidziane
przepisami prawa obnizenie zobowigzania podatkowego PGK o okoto 5 miIn zt w kazdym roku funkcjonowania PGK.

W raporcie biezagcym z dnia 16 lutego 2018 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz w dniu 15 lutego 2018 r. otrzymat
decyzje z dnia 15 lutego 2018 r. wydang przez Naczelnika Drugiego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w
Warszawie o dokonaniu rejestracji umowy o utworzeniu Podatkowej Grupy Kapitatowej Agora, w sktad ktorej
weszty: Agora S.A. oraz nastepujgce spotki zalezne: Grupa Radiowa Agory Sp. z 0.0., Agora TC Sp. z 0.0., Trader.com
(Polska) Sp. z 0.0., Helios S.A., AMS S.A., Yieldbird Sp. z 0.0. oraz Plan A Sp. z 0.0.

PGK zostata utworzona z dniem 1 marca 2018 r., a kazdy nastepny rok podatkowy, az do 31 grudnia 2020 r., bedzie
sie pokrywat z rokiem kalendarzowym.




AGORA.

V.B. INFORMACJE O STRUKTURZE, ORGANIZAC]I, POWIAZANIACH ORAZ
INWESTYCJACH KAPITALOWYCH EMITENTA 1 GRUPY KAPITALOWE] A TAKZE
STRUKTURZE AKCJONARIATU

1. STRUKTURA POWIAZAN KAPITALOWYCH EMITENTA Z JEDNOSTKAMI
PODPORZADKOWANYMI

Wykaz spotek, w ktérych Agora S.A. posiada akcje lub udziaty (w sposdb bezposredni lub posredni), przedstawiono w
tabeli ponize;j:
Tab. 22
% posiadanych akcji / udziatow
(efektywnie)

31 grudnia 31 grudnia

2017 2016

Spotki zalezne konsolidowane
1 Agora Poligrafia Sp. z 0.0., Tychy 100,0% 100,0%
2 AgoraTCSp.zo0.0.,, Warszawa 100,0% 100,0%
3 AMSS.A,, Warszawa 100,0% 100,0%
4  Adpol Sp. z 0.0., Warszawa (1) 100,0% 100,0%
5 Grupa Radiowa Agory Sp. z 0.0. (GRA), Warszawa 100,0% 100,0%
6 Doradztwo Mediowe Sp. z 0.0., Warszawa (2) 100,0% 100,0%
7 IM40Sp. zo.0., Warszawa (2) 72,0% 72,0%
8 Inforadio Sp. z 0.0., Warszawa (2) 66,1% 66,1%
9 Helios S.A., £6dz (5) 91,4% 88,9%
10 Next Film Sp. z 0.0., Warszawa (3) 91,4% 88,9%
11 Next Script Sp. z 0.0. (dawniej Joy Media Sp. z 0.0.), Warszawa (4), (6) 68,6% 100,0%
12 Trader.com (Polska) Sp. z 0.0., Warszawa 100,0% 100,0%
13 Optimizers Sp. z 0.0., Warszawa 100,0% 100,0%
14 Yieldbird Sp. z 0.0., Warszawa (7) 77,6% 84,3%
15 Goldenline Sp. z 0.0., Warszawa 92,7% 92,7%
16 Sir Local Sp. z 0.0., Warszawa (8) - 78,4%
17 Sport4People Sp. z 0.0. w likwidacji, Krakow (9) - 100,0%
18 TV Zone Sp. z 0.0., Warszawa (10) - 100,0%
19 PTASp.zo.0., Warszawa (10) - 100,0%
20 Plan A Sp. z 0.0., Warszawa (11) 100,0% -

Jednostki wspotkontrolowane i stowarzyszone wyceniane metoda praw

wiasnosci
21 Green Content Sp. z 0.0., Warszawa (12) - 51,1%
22 Stopklatka S.A., Warszawa 41,1% 41,1%
23 Online Technologies HR Sp. z 0.0., Szczecin 46,2% 46,2%
24 Hash.fm Sp. z 0.0., Warszawa 49,5% 49,5%
25 Instytut Badan Outdooru IBO Sp. z 0.0., Warszawa (1) 40,0% 40,0%

Spotki nie objete konsolidacjg i wyceng metodg praw wtasnosci
26 Polskie Badania Internetu Sp. z 0.0., Warszawa 15,8% 15,8%

(1) posrednio przez AMS S.A.;

(2) posrednio przez GRA Sp. z 0.0.;

(3) posrednio przez Helios S.A., w dniu 22 lutego 2018 r. spotka zmienita swojq siedzibe z todzi na Warszawe;
(4) posrednio przez Next Film Sp. z 0.0.;

(5) nabycie akcji od akcjonariuszy niekontrolujgcych w ramach procedury odkupu akcji;
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(6) nabycie udziatéw przez Next Film Sp. z o.0. oraz objecie nowych udziatéw przez udziatowcéw niekontrolujgcych,
ponadto, w dniu 29 maja 2017 r. zostata zarejestrowana zmiana nazwy z Joy Media Sp. z 0.0. na Next Script Sp. z
0.0.;

(7) podwyzszenie kapitatu i objecie nowych udziatow przez udziatowcéw niekontrolujgcych;

(8) sprzedaz udziatow w spdétfce w dniu 21 kwietnia 2017 r.;

(9) wykreslenie spoftki z rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego nastgpito w dniu 16 lutego 2017 r.;
(10) potgczenie spotek ze spétkq Agora TC Sp. z 0.0. w dniu 30 czerwca 2017 r.;

(11) utworzenie spotki w dniu 14 grudnia 2017 r.;

(12) sprzedaz udziatéw w spdfce w dniu 1 wrzesnia 2017 r.

2. ZMIANY W STRUKTURZE 1 ORGANIZAC]JI GRUPY KAPITALOWE]

W dniu 2 marca 2017 r. Agora S.A. sprzedata Agorze TC Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie za kwote 18 tys. zt
nastepujgce udziaty: (i) 400 udziatéw w spdtce Joy Media Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie o tgcznej wartosci
nominalnej 20 tys. zt, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej spétki, (ii) 400 udziatéw w spdétce PTA Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie o tgcznej wartosci nominalnej 20 tys. zt, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej spoétki,
(iii) 1 100 udziatéow TV Zone Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie o tgcznej wartosci nominalnej 55 tys. zt, stanowigcych
100% kapitatu zaktadowego tej spotki. Na skutek powyzszej transakcji Agora TC Sp. z o0.0. zostata jedynym
wspolnikiem tych spotek.

W dniu 13 marca 2017 r. Agora TC sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie sprzedata spofce Next Film Sp. z 0.0. z siedzibg w
todzi za kwote 4 500 zt udziaty w spdétce Joy Media sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie o tgcznej wartosci nominalnej
20 tys. zf, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej spotki. Na skutek powyzszej transakcji Next Film Sp. z o.0.
zostata jedynym wspdlnikiem tej spotki.

W dniu 13 kwietnia 2017 r. nadzwyczajne zgromadzenie wspdlnikow Joy Media Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
podjeto uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki z kwoty 20 tys. zt do kwoty 240 tys. zt poprzez
ustanowienie 4 400 nowych udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy i tgcznej warto$ci nominalnej 220 tys. zt. Po
zarejestrowaniu powyzszej zmiany przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, Next Film Sp. z 0.0. posiada 4 800 udziatéw w spétce Joy Media Sp. z o.0.,
stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej spotki oraz dajacych prawo do 4 800 gtoséw stanowigcych 100%
gtosow na zgromadzeniu wspdlnikdw. W dniu 25 kwietnia 2017 r. nadzwyczajne zgromadzenie wspdlnikow spotki
Joy Media Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie podjeto uchwate w sprawie kolejnego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego spotki z kwoty 240 tys. zt do kwoty 320 tys. zt poprzez ustanowienie 1 600 nowych udziatdéw o wartosci
nominalnej 50 zt kazdy i facznej wartosci nominalnej 80 tys. zt. Nowo utworzone udziaty zostaty przeznaczone dwém
nowym wspodlnikom, po 800 udziatéw kazdemu. Powyzsza zmiana zostata zarejestrowana przez Sad Rejonowy dla
m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu 29 maja 2017 r. W
tym samym dniu Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego zarejestrowat zmiane umowy spétki Joy Media Sp. z 0.0. w zakresie zmiany firmy, pod ktdrg spdtka dziata
na Next Script Sp. z 0.0. Next Film Sp. z 0.0. obecnie posiada 4 800 udziatéw w kapitale zaktadowym Next Script Sp. z
0.0., stanowigcych 75,0% kapitatu zaktadowego tej spotki oraz dajacych prawo do 4 800 gtoséw stanowigcych 75,0%
gtosow na zgromadzeniu wspodlnikow.

W dniu 21 kwietnia 2017 r. Agora S.A. podpisata umowe sprzedazy 2 110 udziatéw w kapitale zaktadowym spotki Sir
Local Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie o wartosci nominalnej 50 zt kazdy i facznej wartosci nominalnej 105,5 tys. zt
na rzecz mniejszo$ciowego wspdlnika tej spoétki za kwote 10 tys. zt. Przejscie wiasnosci udziatéw nastgpito z dniem 24
kwietnia 2017 r., tym samym Agora S.A. nie posiada zadnych udziatdw w spétce Sir Local Sp. z o.0. z siedzibg w
Warszawie.

W dniu 29 maja 2017 r. spotki Agora TC Sp. z o.0. (,Spdtka Przejmujaca”), PTA Sp. z o.0. (,Spdtka Przejmowana 1”)
oraz TV Zone Sp. z 0.0. (,,Spotka Przejmowana 2”) ztozyty w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego wnioski o zmiane danych w rejestrze przedsiebiorcow w
zwigzku z potgczeniem w trybie art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu spdétek handlowych, tj. poprzez przeniesienie catego
majgtku Spotki Przejmowanej 1 i Spotki Przejmowanej 2 na Spoétke Przejmujacg. W dniu 30 czerwca 2017 r. Sad
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Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego zarejestrowat
powyzszg zmiane.

W dniu 21 lipca 2017 r. nadzwyczajne zgromadzenie wspdlnikow spotki Next Film Sp. z o0.0. (,,Next Film”) podjeto
uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Next Film poprzez utworzenie 500 nowych udziatéw o wartosci
nominalnej 1 000 zt kazdy i tgcznej wartosci nominalnej 500 tys. zt. Nadzwyczajne zgromadzenie wspdlnikow Next
Film postanowito przeznaczy¢ nowo utworzone udziaty do objecia przez dotychczasowego wspdlnika spotki, tj. spotki
Helios S.A., ktéry objat 500 nowo utworzonych udziatéw w zamian za wktad pieniezny w kwocie 8 000 tys. zt, z czego
500 tys. zt zostato przeznaczone na pokrycie kapitatu zaktadowego Next Film, za$ kwota 7 500 tys. zt zostata ujeta
jako agio i zasilita kapitat zapasowy spétki. W dniu 14 listopada 2017 r. Sad Rejonowy dla todzi — Srédmiescia w todzi
zarejestrowat powyzszg zmiane w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego. Obecnie wysokosc
kapitatu zaktadowego spotki Next Film Sp. z 0.0. wynosi 1 000 tys. zt i dzieli sie na 1 000 udziatdw o wartosci
nominalnej 1 000 zt kazdy, z czego Helios S.A. posiada 1 000 udziatow w kapitale zaktadowym spotki, stanowigcych
100 % udziatu w kapitale zaktadowym i 100 % gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow.

W dniu 9 sierpnia 2017 r. nadzwyczajne zgromadzenie wspdlnikdw spétki Yieldbird Sp. z o.0. (,Yieldbird”) podjeto
uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego poprzez utworzenie 75 nowych udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt
kazdy i tacznej wartosci nominalnej 3 750 zt. Nadzwyczajne zgromadzenie wspdlnikow Yieldbird Sp. z o.o.
postanowito przeznaczy¢ nowo utworzone udziaty do objecia trzem mniejszoSciowym wspdlnikom Yieldbird, z czego
dwom wspdlnikom po 30 udziatéw, a jednemu wspdlnikowi 15 udziatéw. W dniu 11 pazdziernika 2017 r. Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, zarejestrowat powyzszg zmiane w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sgdowego. Obecnie wysokos¢ kapitatu zaktadowego spétki wynosi 47 550 zt i dzieli sie na 951 udziatéw o
wartosci nominalnej 50 zt kazdy, z czego Agora S.A. posiada 738 udziatdw w kapitale zaktadowym spotki,
stanowiacych 77,60% udziatu w kapitale zaktadowym i 77,60% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Podwyzszenie
kapitatu jest powigzane z planem motywacyjnym opartym o udziaty Yieldbird, ktéry zostat opisany w nocie 27 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W raporcie biezacym z dnia 21 sierpnia 2017 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze otrzymat zawiadomienie od
Discovery Polska sp. z o0.0. ("Discovery") o zamiarze wykonania opcji zakupu przez Discovery pozostatych 51,06%
udziatéw w spdtce Green Content Sp. z 0.0. ("Green Content") od Spétki w dniu 1 wrzesnia 2017 r. W raporcie
biezgcym z dnia 1 wrzesnia 2017 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze otrzymat zawiadomienia o wykonaniu opcji
zakupu przez Discovery 51,06% udziatdbw w Green Content. Zarzad Agory S.A. poinformowat jednoczesnie o
zaksiegowaniu na rachunku bankowym Spétki kwoty 19 000 140 zt (dziewietnascie milionéw sto czterdziesci ztotych)
jako ceny sprzedazy udziatdw w Green Content. W rezultacie wykonania opcji, Discovery Polska Sp. z 0.0. zostato z
dniem 1 wrzesnia 2017 r. wiascicielem 100% udziatéw w spotce Green Content Sp. z 0.0., a Agora S.A. przestata by¢
udziatowcem Green Content. Pozytywny wptyw powyzsze]j transakcji na przychody finansowe i jednostkowy wynik
netto Agory S.A. wynidst 11,1 min zt. Grupa Agora odnotowata przychody finansowe z tytutu zbycia udziatéw w
spotce wspodtkontrolowanej w wysokosci 10,2 min zt, a pozytywny wptyw transakcji na skonsolidowany wynik netto
Grupy wyniodst 11,4 min zt.

W dniu 12 grudnia 2017 r. spotka Agora S.A. otrzymata od wspdlnika spétki Sir Local Sp. z o.0. (,Wspdlnik”)
zgtoszenie o sprzedazy przez niego udziatow tej spotki inwestorowi zewnetrznemu. Zgodnie z warunkami umowy
sprzedazy udziatow z dnia 21 kwietnia 2017 r. zawartej miedzy Agora S.A. i Wspdlnikiem (,Umowa”) powyzsza
transakcja skutkowata obowigzkiem Wspdlnika do zaptaty spdtce Agora S.A. ceny dodatkowej za sprzedaz udziatéw
Sir Local Sp. z 0.0. Zgodnie z zapisami Umowy, Agora S.A. otrzymata od Wspdlnika wptate w dniu 3 stycznia 2018 r.
tytutem ,,ceny dodatkowej, umowa sprzedazy udziatéw Sir Local Sp. z 0.0.” w wysokosci 30 tys. zt.

W dniu 14 grudnia 2017 r. spotka Agora S.A., jako jedyny wspdlnik, zawigzata spdtke Plan A Sp. z o.0. z siedzibg w
Warszawie. W dniu 21 grudnia 2017 r. Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, dokonat wpisu ww. spotki do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sgdowego. Agora S.A. posiada obecnie 100 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki Plan A Sp. z 0.0., o wartosci 50 zt
kazdy, ktdre zostaty objete przez Agore S.A. w zamian za wktad pieniezny w kwocie 5 000 zt. Posiadane przez Agore
S.A. udziaty dajg jej 100% udziatu w kapitale zaktadowym oraz 100% gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikdw.

W dniu 25 stycznia 2018 r. nadzwyczajne zgromadzenie wspdlnikow spotki Optimizers Sp. z o.0. (,Optimizers”)
podjeto uchwate o zakonczeniu dotychczasowej dziatalnosci operacyjnej Optimizers, w tym w szczegélnosci na
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niepodejmowaniu nowych aktywnosci biznesowych w ramach dotychczasowej dziatalnosci operacyjnej Optimizers.
Powyzsza uchwata nie stanowi uchwaty o rozwigzaniu Optimizers, o ktérej mowa w art. 270 pkt 2) Kodeksu spotek
handlowych.

W dniu 28 lutego 2018 r. spdtka Agora S.A., jako jedyny wspdlnik, zawigzata spdtke Agora Finanse Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie i objeta 100 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki o wartosci 50 zt kazdy, w zamian za wkfad
pieniezny w kwocie 5 000 zt. Posiadane przez Agore S.A. udziaty dajg jej 100% udziatu w kapitale zaktadowym oraz
100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw.

D Wezwanie do przymusowego odkupu akcji w spétce zaleinej

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. zgdanie w trybie
art. 418 (1) Kodeksu Spdétek Handlowych (dalej "KSH") dotyczace 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., ktérzy 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. toczg sie obecnie dwie procedury odkupu (,sell out”) (na podstawie art. 418(1) KSH)
oraz jedna procedura wykupu (,squeeze out”) (na podstawie art. 418 KSH), zmierzajace do nabycia przez dwdch
akcjonariuszy Helios S.A, w tym Agore S.A., Akcji bedgcych w posiadaniu Akcjonariusza Mniejszo$ciowego oraz
innych akcjonariuszy mniejszosciowych.

i. 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 dzient 31 grudnia 2016 r., Grupa Agora
ujeta w swoim bilansie zobowigzanie do odkupu Akcji akcjonariuszy mniejszo$ciowych Helios S.A. w facznej 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 biezgcego) 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
mniejszo$ciowych tytutem odkupu tgcznie 1 460 akcji. W wyniku tych transakcji Grupa wypetnita zobowigzanie do
wykupu akgji, ktére byto ujete w bilansie Grupy.

W wyniku powyzszego Agora S.A. zwiekszyta wielko$¢ posiadanego pakietu akcji w spoétce Helios S.A. z 10 277 800
akcji do 10 573 352 akg;ji 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 akgji
wyliczong zgodnie z trescig art. 418(1) § 6 KSH i na podstawie art. 418(1) § 7 KSH zawnioskowali do sadu
rejestrowego o wyznaczenie biegtego rewidenta w celu ustalenia ceny odkupywanych akcji przez Sad.

Ostateczna wycena Akcji bedgcych przedmiotem odkupdéw zostanie ustalona przez sad rejestrowy witasciwy dla
siedziby Helios S.A. na podstawie opinii biegtego wyznaczonego przez sad rejestrowy wtasciwy dla siedziby Helios
S.A. Ewentualna zmiana wyceny bedzie skutkowata korektg ceny odkupywanych akcji. Na dzien publikacji niniejszego
raportu Helios S.A. nie otrzymat jeszcze postanowienia o wyznaczeniu biegtego.
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ii. 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 Spotki do ztozenia
dokumentu akcji w Spdtce, 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 Sgdowym i Gospodarczym z dnia 8 maja 2017 r.
Obecnie toczy sie procedura wyceny akcji przez wyznaczonego przez Sad biegtego rewidenta.

Do dnia publikacji niniejszego raportu procedury przymusowego odkupu oraz wykupu akcji nie zostaty zakonczone.

W dniu 10 stycznia 2018 r. doreczony zostat spétce Helios S.A., pozew ztozony przez Akcjonariusza Mniejszosciowego
o uchylenie uchwat nr 2/2016 oraz 24/2016 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 13 czerwca 2016 r. w
sprawie: (i) przyjecia porzadku obrad (nr 2/2016), (ii) przymusowego wykupu akcji nalezgcych do akcjonariuszy
mniejszosciowych (nr 24/2016). Spotka ztozyta odpowiedZ na pozew, wnoszgc o oddalenie powddztwa, jako
bezzasadnego.

3. PRZYNALEZNOSC DO BRANZOWYCH ORGANIZACJI KRAJOWYCH I ZAGRANICZNYCH

Grupa chce aktywnie ksztattowaé otoczenie, w ktdrym na co dzien funkcjonuje. Dlatego tez jej spotki sg aktywnymi
uczestnikami organizacji skupiajacych specjalistow z branz istotnych dla jej dziatalnosci. Gtdwne organizacje, w
pracach ktérych uczestniczg przedstawiciele spétek Grupy:
- polskie:

- PKPP Lewiatan,

- Stowarzyszenie Emitentéw Gietdowych,

- Izba Wydawcow Prasy,

- Zwigzek Kontroli Dystrybucji Prasy,

- Polskie Badania Internetu,

- IAB Polska — Internet Advertising Bureau Polska,

- IGRZ — Izba Gospodarcza Reklamy Zewnetrznej,

- Stowarzyszenie Wydawcéw ReproPol,

- Stowarzyszenie Kina Polskie,

- Polskie Stowarzyszenie Nowe Kina,

- IAA Polska - Miedzynarodowe Stowarzyszenie Reklamy, Polska,

- ZPAV — Zwigzek Producentéw Audio Video,

- KIPA — Krajowa lzba Producentéw Audiowizualnych,

- Krajowa lIzba Ksigzki.

- zagraniczne:
- INMA — International Newsmedia Marketing Association,
- EPC — European Publishers Council,
- EGTA - European Group of Television Advertising,
- UNIC - International Union of Cinemas.

Ponadto Spétka prowadzi dziatalno$é charytatywng i spoteczng m.in. poprzez Fundacje Agory.

4. GLOWNE INWESTYCJE KRAJOWE I ZAGRANICZNE

Wartos¢ netto wartosci niematerialnych Grupy (prawa zwigzane z wydawaniem czasopism, wartosc firmy, koncesje,
licencje, patenty i pozostate) zmniejszyta sie w 2017 r. 0 24,8 min zt (w tym wartos¢ brutto zwiekszyta sie 0 25,9 min
zt, warto$¢ umorzenia i odpiséw z tytutu utraty wartosci zwiekszyta sie o 50,7 min zt). Szczegétowe informacje
dotyczgce wartosci niematerialnych znajdujg sie w nocie 3 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Wartos¢ netto rzeczowych aktywéw trwatych Grupy zmniejszyta sie w 2017 r. 0 110,5 min zt (w tym wartos$¢ brutto
zwiekszyta sie 0 5,5 min zt, warto$¢ umorzenia i odpiséw z tytutu utraty wartosci zwiekszyta sie o 116,0 min zf).
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Szczegotowe informacje dotyczace rzeczowych aktywdw trwatych znajdujg sie w nocie 4 do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

W 2017 r. Grupa nabyta dodatkowe akcje w spoétce Helios S.A. w ramach procedury przymusowego odkupu akgji
opisanej w punkcie V.B.2 niniejszego Sprawozdania Zarzgdu.

Wartos¢ inwestycji kapitatowych (inwestycje w akcje iudziaty w spodtkach, doptaty do kapitatu i pozyczki)
dokonanych poza Grupg Agora (w spotki wytgczone z konsolidacji i wyceny metodg praw witasnosci) nie ulegta
zmianie w 2017 r. Szczegoétowe informacje na ten temat zawiera nota 5 do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

W 2017 r. inwestycje Grupy zostaty sfinansowane ze srodkéw wtasnych. Kredyt nieodnawialny w kwocie 25 min zt
wykorzystany przez Agore S.A. w banku DNB Bank Polska S.A. byt przeznaczony na sptate istniejgcego zadtuzenia z
tytutu wielocelowego limitu kredytowego w Banku Polska Kasa Opieki S.A.

W 2017 r. Grupa inwestowata poza grupg kapitatowa, lokujgc nadwyzke s$rodkéw pienieznych gtéwnie w
krotkoterminowe papiery wartosciowe i w krétkoterminowe lokaty bankowe. tgczna kwota tych inwestycji wyniosta
na koniec 2017 r. 92,1 min zt. Ponadto, na dzien 31 grudnia 2017 r. Grupa posiadata naleznos¢ z tytutu kaucji
pienieznej w wysokosci 21,6 min zt, ktéra zostata ztozona w banku przez spétke zalezng AMS S.A. w zwigzku z
zabezpieczeniem umowy koncesji na budowe i eksploatacje wiat przystankowych w Warszawie.

5.ZMIANY W STRUKTURZE AKCJONARIATU SPOLKI

Zgodnie z formalnymi zawiadomieniami otrzymanymi od akcjonariuszy, w szczegdlnosci 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 spotkach publicznych, na dzien przekazania raportu rocznego za rok 2016
nastepujgcy akcjonariusze mogli wykonywaé ponad 5 % gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki:

Tab. 23
% udziat w . " % udziat w
. .. . liczba gtosow . ,
liczba akcji kapitale na Wz liczbie gtosow
zaktadowym na WZ

Agora-Holding Sp. z o0.0.
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem 5401 852 11,33 22 528 252 34,77
z dnia 24 wrzesnia 2015 r. )

Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU S.A.

(Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Ztota Jesien

oraz Dobrowolny Fundusz Emerytalny PZU) 7594611 15,93 7594611 11,72
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z dnia 27

grudnia 2012 r.) (1)

w tym:

Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Ztota
Jesien (zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z
dnia 27 grudnia 2012 r.) (1)

7 585 661 15,91 7 585 661 11,71

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

(zgodnie z formalnym zawiadomieniem
otrzymanym w dniu 6 czerwca 2016 r.)

5350000 11,22 5350 000 8,26

Nationale — Nederlanden Powszechne
Towarzystwo Emerytalne S.A. (Nationale -
Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny oraz
Nationale Nederlanden Dobrowolny Fundusz
Emerytalny) (zgodnie z ostatnim
zawiadomieniem z dnia 9 czerwca 2016 r.)

4 493 055 9,43 4 493 055 6,93

Aegon Powszechne Towarzystwo Emerytalne
S.A. (Aegon Otwarty Fundusz Emerytalny)
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z dnia 7
grudnia 2015 r.)

3283 154 6,89 3283154 5,07
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(1) liczba akcji wg zawiadomienia akcjonariusza — stan na 27 grudnia 2012 r.; udziaty w gfosach i kapitale
zaktadowym Agory S.A. zostaty przeliczone przez Spotke po rejestracji obnizenia kapitatu zaktadowego Spotki.

D Istotne zmiany struktury akcjonariatu

W raporcie biezacym z dnia 15 grudnia 2017 r., Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz 15 grudnia 2017 r. wptyneto do
Spoétki zawiadomienie od Aegon Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A. z siedzibg w Warszawie, pod adresem ul.
Wotoska 5, 02-675 Warszawa, zarejestrowanej w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy w Warszawie Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS: 0000028767, reprezentujgcg Aegon Otwarty
Fundusz Emerytalny, wpisany do Rejestru Funduszy Emerytalnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie
VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFe 13, o zmniejszeniu stanu posiadania akcji ponizej 5,0% gtosow.
Aegon Otwarty Fundusz Emerytalny w wyniku transakcji zbycia zawartej w dniu 12 grudnia 2017 r. i rozliczonej w
dniu 14 grudnia 2017 r. zmniejszyt stan posiadania akcji Spétki ponizej 5,0% gtosow.

Zgodnie z trescig zawiadomienia, wedtug stanu na dzien 14 grudnia 2017 r. Aegon Powszechne Towarzystwo
Emerytalne S.A. posiadat 2 849 788 akcji Spotki, co stanowito 5,979% udziatu w kapitale zaktadowym, oraz 2 849 788
gtosow z posiadanych akcji, stanowigcych 4,398% ogdlnej liczby gtosow.

Przed zbyciem akcji Aegon Otwarty Fundusz Emerytalny posiadat 3 324 036 akcji Agory, co stanowito 6,974% udziatu
w kapitale zaktadowym, oraz 3 324 036 gtoséw z posiadanych akcji, stanowigcych 5,130% ogdlnej liczby gtosow.

Zgodnie z formalnymi zawiadomieniami otrzymanymi od akcjonariuszy, w szczegdlnosci 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, na dzien przekazania niniejszego raportu rocznego
nastepujgcy akcjonariusze moga wykonywac ponad 5,0% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki:

Tab. 24
% udziat w liczba etoséw % udziat w
liczba akcji kapitale g liczbie gtosow

zaktadowym na Wz na WZ

Agora-Holding Sp. z 0.0.
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem 5401 852 11,33 22 528 252 34,77
z dnia 24 wrzesnia 2015 r. )
Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU S.A.
(Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Ztota Jesien
oraz Dobrowolny Fundusz Emerytalny PZU) 7594611 15,93 7594611 11,72
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z dnia 27
grudnia 2012 r.)(1)
w tym:
Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Ziota
Jesien (zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z
dnia 27 grudnia 2012 r.)(1)
Media Development Investment Fund, Inc.
(MDIF Media Holdings I, LLC)
(zgodnie z formalnym zawiadomieniem
otrzymanym w dniu 6 czerwca 2016 r.)
Nationale — Nederlanden Powszechne
Towarzystwo Emerytalne S.A. (Nationale —
Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny oraz
Nationale Nederlanden Dobrowolny Fundusz
Emerytalny) (zgodnie z ostatnim
zawiadomieniem z dnia 9 czerwca 2016 r.)

7 585 661 15,91 7 585 661 11,71

5350 000 11,22 5350000 8,26

4 493 055 9,43 4 493 055 6,93

(1) liczba akcji wg zawiadomienia akcjonariusza — stan na 27 grudnia 2012 r.; udziaty w gfosach i kapitale
zaktadowym Agory S.A. zostaty przeliczone przez Spotke po rejestracji obnizenia kapitatu zaktadowego Spofki.
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Zarzad Agory S.A. nie posiada informacji o umowach, w wyniku ktérych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

V.C. INNE INFORMACJE UZUPELNIAJACE

1. INFORMACJE O TRANSAKCJACH ZAWARTYCH PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD NIEGO
ZALEZNA Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA INNYCH WARUNKACH NIZ RYNKOWE

W ramach Grupy Agora wystepujg gtdwnie nastepujgce transakcje:

D s$wiadczenie ustug reklamowych i poligraficznych,

D dzierzawa maszyn, urzadzen, pomieszczen oraz innych srodkéw trwatych,

D sSwiadczenie ustug typu: prawne, finansowe, administracyjne, posrednictwa handlowego, udostepniania
wynikéw badan rynkowych, ustugi o charakterze outsourcingu,

D udzielanie i sptata pozyczek oraz koszty / przychody zwigzane z obstugg tych pozyczek,

D wyptaty dywidend,

D rozliczenia z tytutu cash poolingu.

Powyzsze transakcje z podmiotami powigzanymi sg zawierane na warunkach rynkowych w ramach normalne;j
dziatalnosci prowadzonej przez podmioty Grupy Agora. Szczegdtowe informacje o transakcjach z podmiotami
powigzanymi znajdujg sie w nocie 39 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

2. UMOWY ZAWARTE MIEDZY EMITENTEM A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE
REKOMPENSATE W PRZYPADKU REZYGNAC]I LUB ZWOLNIENIA Z ZAJMOWANEGO
STANOWISKA

Obowigzujgce umowy o prace zawarte z cztonkami Zarzgdu Agory S.A. przewiduja, ze w okresie 18 miesiecy od dnia:
(i) w ktérym ze statutu Agory S.A. zostanie usuniete uprawnienie akcjonariuszy akcji serii A do wskazywania
kandydatow do Zarzadu tej Spoétki,

(i) w ktérym jeden podmiot lub grupa podmiotéw dziatajgcych w porozumieniu przekroczy prég 50,0% ogdlnej liczby
gtosow na Walnym Zgromadzeniu Agory S.A.,

(iii) w ktérym Rada Nadzorcza Spotki zostanie powotana w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, w trybie
okreslonym w art. 385 § 3-9 KSH, w przypadku wypowiedzenia umowy o prace przez Spoétke, cztonek Zarzgdu Agory
S.A. otrzyma odprawe w wysokosci sumy nastepujgcych sktadnikow:

(i) kwoty bedgcej rownowartoscia dwunastokrotnosci miesiecznego wynagrodzenia zasadniczego
przystugujgcego cztonkowi Zarzadu Agory S.A. za miesigc poprzedzajgcy miesigc, w ktérym cztonek Zarzadu
Agory S.A. otrzyma wypowiedzenie,

(i) kwoty bedacej rGwnowartoscig premii rocznej za rok obrotowy poprzedzajgcy rok, w ktéorym umowa o
prace ulegta rozwigzaniu.

Odprawa, o ktérej mowa w zdaniu poprzednim, nie przystuguje w przypadku rozwigzania umowy o prace z przyczyn
wskazanych w przepisach art. 52 § 1 Kodeksu pracy.

3. WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD I KORZYSCI ZARZADU I RADY NADZORCZEJ EMITENTA
ORAZ 0SOB ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH SPOLKI OD NIEGO ZALEZNE

Wynagrodzenia wyptacone przez Agore S.A. cztonkom Zarzadu w 2017 r. wynosity 4 642 tys. zt (2016 r.: 8 572 tys. zt).
Kwota ta obejmuje wynagrodzenia oraz premie wyptacone za okres petnienia funkcji cztonka Zarzadu.

Wynagrodzenia wyptacone cztonkom Rady Nadzorczej w 2017 r. wynosity 468 tys. zt (2016 r.: 468 tys. zt).

Tomasz Jagietto uzyskat dodatkowo wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji prezesa zarzadu spétki Helios S.A. w
wysokosci 356 tys. zt (w 2016 r.: 356 tys. zt), a Agnieszka Sadowska z tytutu petnienia funkcji cztonka zarzadu spotki
Stopklatka S.A. w wysokosci 253 tys. zt. Pozostali cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej nie otrzymywali zadnych
wynagrodzen z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtkontrolowanych i stowarzyszonych.

Szczegétowe informacje dotyczace wynagrodzen cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej Agory S.A. znajduja sie w nocie
26 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Informacja o zobowigzaniach wobec bytych cztonkdéw Zarzadu zostata przedstawiona w nocie 18 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W 2017 r. wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji oséb wchodzacych w sktad organdw zarzadzajgcych i
nadzorujacych spoétki zalezne w Grupie Agora wyniosty 5 648 tys. zt (w 2016 r. 5 912 tys. zt).

W Grupie Agora realizowane byty rowniez dwa plany motywacyjne oparty o instrumenty finansowe, w ktdrych
uczestniczyli cztonkowie Zarzadu Agory S.A. oraz cztonkowie zarzadu spotki zaleznej Yieldbird Sp. z 0.0. Szczegétowe
informacje na temat tych plandw znajdujg sie w nocie 27 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Spotki, cztonkom zarzaddw i rad nadzorczych spdétek Grupy nie przystugiwaty inne od
opisanych wyzej wynagrodzenia, nagrody ani korzysci, wyptacone, nalezne lub potencjalnie nalezne z tytutu
petnionych funkcji.

4. STAN POSIADANIA AKCJI AGORY S.A. ORAZ AKCJI I UDZIALOW W PODMIOTACH
POWIAZANYCH AGORY S.A. PRZEZ CZLONKOW ZARZADOW

Cztonkowie zarzagddéw jednostek zaleznych Agory S.A. ani tez Zarzadu Agory S.A. nie posiadali udziatéw ani akcji w
Spotce oraz jednostkach powigzanych ze Spétka, z wyjatkiem udziatéw i akcji opisanych ponizej.

4.1. Akcje w Agorze S.A.

Tab. 25
starz“rzsal $1k2cii2)017 Wartos¢ nominalna (zt)
Bartosz Hojka 2 900 2900
Tomasz Jagietto 0 0
Grzegorz Kania 0 0
Anna Krynska — Godlewska 0 0
Agnieszka Sadowska 0 0

4.2. AKkcje i udzialy w jednostkach powigzanych

Stan posiadania akcji i udziatdéw w spétkach zaleznych i stowarzyszonych przez cztonkdéw zarzagdow spotek zaleznych i
stowarzyszonych wobec Agory S.A. na 31 grudnia 2017 r. przestawia tabela ponizej.

Tab. 26

stan na 31.12.2017
(liczba akcji/udziatéw)
Cztonkowie Zarzadu Agora S.A. posiadajacy udziaty w spétce Agora — Holding Sp. z o.0.

wartos¢ nominalna (zt)

Bartosz Hojka ‘ 1 | 10 427,84
Cztonkowie Zarzadu Helios S.A. posiadajacy akcje w spétce Helios S.A.

Tomasz Jagietto 833 838 83383
Katarzyna Borkowska 68 264 6 826
Grzegorz Komorowski 44 000 4400
Cztonkowie Zarzadu Yieldbird Sp. z 0.0. posiadajgcy udziaty w spoétce Yieldbird Sp. z o0.0.

Marcin Ekiert 105 5250
Barttomiej Chmiel 48 2 400
Cztonkowie Zarzagdu Hash.fm Sp. z 0.0. posiadajacy udziaty w spétce Hash.fm Sp. z 0.0.

Konrad Traczyk | 4 600 | 230 000
Cztonkowie Zarzadu IM 40 sp. z 0.0. posiadajacy udziaty w spétce IM 40 Sp. z o.0.

Jan Chojnacki | 933 | 93300
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5. STAN POSIADANIA AKCJI AGORY S.A. ORAZ AKCJI I UDZIALOW W PODMIOTACH
POWIAZANYCH AGORY S.A. PRZEZ CZELONKOW RAD NADZORCZYCH

Cztonkowie rad nadzorczych podmiotéw powigzanych z Agorg S.A. ani tez Rady Nadzorczej Agory S.A. nie posiadali
udziatéw ani akcji w podmiotach powigzanych ze Spétka, z wyjgtkiem wskazanych ponizej.

5.1. Akcje w Agorze S.A.

Stan posiadania akcji Agory S.A. przez cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki zostat opisany ponizej.

Tab. 27
starz“rzsal;alkZC.jiZ)017 Wartos¢ nominalna (zt)
Andrzej Szlezak 0 0
Wanda Rapaczynski 882 990 882990
Dariusz Formela 0 0
Tomasz Sielicki 33 33
Andrzej Dobosz 0 0
Maciej Wisniewski 0 0

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadali zadnych uprawnien do akcji (opcji).

5.2. Udzialy w jednostkach powiazanych
Tab. 28

stan na 31.12.2017
(liczba akcji/udziatéw)
Cztonkowie Rady Nadzorczej Agora S.A. posiadajacy udziaty w spétce Agora — Holding Sp. z 0.0.

Wanda Rapaczynski ‘ 1 | 10427,84
Cztonkowie Rady Nadzorczej Online Technologies sp. z 0.0. posiadajacy udziaty w spotce Online Technologies
Sp.zo.0.

Matgorzata Grudziriska ‘ 54 | 4320

Wartos¢ nominalna (zt)

6. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA PRZEDSIEBIORSTWEM EMITENTA 1
JEGO GRUPA KAPITALOWA.

W 2017 r. nastgpity istotne zmiany w sktadzie Zarzadu Agory S.A., ktére miaty wptyw na sposdb zarzadzania
przedsiebiorstwem. W trakcie roku zmienita sie ponad potowa sktadu Zarzadu Spétki, a jego sktad zostat poszerzony
o dodatkowego cztonka Zarzadu, nadzorujgcego wszystkie nowe inwestycje, w ktdre angazuje sie Grupa Agora. W
zwigzku z nowym sktadem Zarzadu Agory S.A. zmienit sie rowniez podziat obszaréw, za ktdre odpowiadajg
poszczegdlni cztonkowie Zarzgdu Spotki.

7. INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH I WYPOWIEDZIANYCH W 2017 R. UMOWACH
DOTYCZACYCH KREDYTOW 1 POZYCZEK ORAZ GWARANCJACH 1 PORECZENIACH
OTRZYMANYCH PRZEZ AGORE S.A. ORAZ SPOLKI OD NIE] ZALEZNE

W 2017 r. Agorze S.A. ani zadnej ze spétek od niej zaleznych nie zostata wypowiedziana zadna umowa kredytu ani
pozyczki, ani sama Spoétka oraz spétki od niej zalezne takich umow nie wypowiedziaty.

a) Agora S.A.

Agora S.A. na dzien 31 grudnia 2017 r. posiadata dostepng linie kredytowa w banku DNB Bank Polska S. A. na
podstawie umowy zawartej w dniu 25 maja 2017 r.
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Tab. 29
Kwota linii Oprocentowanie
Kredytodawca | kredytowej | Waluta (%) Data umowy Data wymagalnosci
kredyt nieodnawialny - 12 rat kwartalnych od
WIBOR 1M lub 01.07.2018 do 1.04.2021; kredyt w rachunku
DNB Bank 3M + marza biezagcym - okres dostepnosci do 24 maja
Polska S. A. 135,0 min PLN banku 25 maj 2017 | 2018 .

Dodatkowe informacje na temat umowy z DNB Bank Polska S. A. zostaty przedstawione w punkcie V.A.1 niniejszego
Sprawozdania Zarzadu.

b) spotki zalezne

W 2017 r. spétka Helios S.A. otrzymata gwarancje dobrego wykonania umoéw na tgczng kwote 153 tys. zt z terminami
waznosci konnczgcymi sie w okresie od 18 lutego 2019 r. do 15 marca 2020 .

Nowe umowy kredytowe w spdtkach zaleznych nie wystgpity. Szczegétowe informacje na temat warunkéw
istniejgcych uméw kredytowych, w tym wysokos$¢ kwot pozostatych do sptaty na dzier 31 grudnia 2017 r., znajduja
sie w nocie 14 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

8. INFORMACJE O UDZIELONYCH POZYCZKACH, PORECZENIACH I GWARANCJACH ORAZ
POZYCJACH POZABILANSOWYCH W 2017 R.

Informacja o pozyczkach udzielonych przez Agore S.A. lub spétki od niej zalezne w 2017 r. znajduje sie w tabeli
ponizej:

Tab. 30
Kwota
pozyczki Oprocentowanie Data
Lp. | Pozyczkobiorca |Pozyczkodawca (wtys.) | Waluta (%) Data umowy | wymagalnosci
1| Instytut Badan
Outdooru IBO Sp. | AMS S.A. 124 PLN | Wibor3M+1,5%| 05.11.2013* .
10.0 do dnia 31
2 | Instytut Badan g;tljo(.:l:la02.027k.r.
Outdooru IBO Sp. | AMS S.A. 40 PLN|  Wibor 3M+2% | 04.10.2017 | °°'¢PozyezX
0.0 zostaty
e sptacone

* kwota pozyczki obejmuje transze wyptacong w 2017 r.

Szczegétowe informacje na temat zobowigzaniach pozabilansowych (w tym udzielonych poreczen i wystawionych
weksli) znajdujg sie w nocie 36 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

9. INFORMACJE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH
W 2017 r. w Spdtce i Grupie Agora nie istniat program akcji pracowniczych.

10. INFORMACJE O WYBORZE I UMOWACH Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

W dniu 30 marca 2017 r. Rada Nadzorcza Spétki dokonata wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych. Na mocy uchwaty Rady Nadzorczej oraz zgodnie z postanowieniami statutu Spétki, spétka KPMG Audyt
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig spdétka komandytowa z siedzibg w Warszawie przy ulicy Inflanckiej 4A,
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wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych z numerem 3546, zostata wybrana
na biegtego rewidenta Spoétki, ktéry zbada sprawozdania finansowe za rok 2017, 2018 i 2019.

Informacje o umowach i wartosciach umoéw zawartych z podmiotem uprawnionym do badania znajdujg sie w tabeli
ponizej (kwoty netto w tys. zt):

Tab. 31
Rok obrotowy Rok obrotowy
w tys. zt konczacy sie konczacy sie
31 grudnia 2017 r. 31 grudnia 2016 r.
Badanie rocznego sprawozdania finansowego (1) 121,2 102,6
Inne ustugi poswiadczajgce, w tym przeglad
sprawozdania finansowego (1) 80,8 68,4

(1) Wynagrodzenia obejmujg kwoty wyptacone i nalezne za profesjonalne ustugi zwigzane z badaniem oraz
przeglgdem jednostkowego oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego jednostki dominujqcej za dany
rok (dane 2017 r. wedtug trzyletniej umowy z dnia 24 lipca 2017r., dane 2016 r. wedtug trzyletniej umowy z
dnia 26 czerwca 2014 r.)

11. INFORMACJA O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH
Informacje o instrumentach finansowych w zakresie:

D ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen przeptywédw sSrodkéw pienieznych oraz utraty
ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest Grupa, oraz
D  przyjetych przez Grupe celach i metodach zarzgdzania ryzykiem finansowym

przedstawiono w notach 33 i 34 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

12. OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu, biorgc pod uwage posiadane srodki wtasne, funkcjonujacy w Grupie
system cash poolingu oraz dostepny limit kredytowy, Grupa nie przewiduje wystgpienia problemdéw z ptynnosciag
finansowag w zwigzku z realizacjg zamierzen inwestycyjnych (w tym inwestycji kapitatowych).

13. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA I ZAGROZEN

» Ryzyko makroekonomiczne

Wielko$¢ przychoddw Grupy jest uzalezniona od ogdlnej koniunktury gospodarczej w Polsce oraz w Europie.
Przychody te rosng w okresach ozywienia gospodarczego, a podczas spowolnienia koniunktury gospodarczej ulegaja
ograniczeniu. Zmiany takich czynnikéw, jak m.in. dynamika PKB, stopa bezrobocia, wysoko$¢ wynagrodzen czy
poziom konsumpcji, wptywaja na site nabywczga klientéw Grupy oraz konsumentdw jej produktéw i ustug. Sktonnosc
do wydatkéw konsumpcyjnych ksztattuje rowniez wysokos¢ budzetdw reklamowych klientéw Grupy. Szacujemy, iz w
2017 r. reklamodawcy wydali na reklame o 2,0% wiecej niz rok wczesniej. Wydatki reklamowe wzrosty w wiekszosci
segmentow rynku reklamowego. Ograniczenia wydatkéw reklamowych miaty miejsce jedynie w prasie oraz w
reklamie zewnetrznej. Nalezy pamietaé, ze wartos¢ wptywow reklamowych zalezy nie tylko od wolumenu reklam i
ogtoszen, ale réwniez od cen uzyskiwanych przez media, co jeszcze bardziej utrudnia oszacowanie wartosci
wydatkow na poszczegdlnych rynkach reklamowych. Koniunktura gospodarcza w Polsce jest wrazliwa na sytuacje
polityczng w kraju oraz towarzyszace jej obecnie ryzyko gwattownych zmian legislacyjnych, ktérych petnego wptywu
na warunki prowadzenia dziatalnosci gospodarczej nie jestesmy w stanie obecnie przewidziec.

> Sezonowos¢ wydatkow reklamowych

Przychody Grupy ze sprzedaziy charakteryzujg sie sezonowoscia. W pierwszym i trzecim kwartale przychody
reklamowe sg zwykle nizsze od tych uzyskiwanych w drugim i czwartym kwartale danego roku obrotowego.

Przychody z dziatalnosci kinowej charakteryzujg sie sezonowoscig w ten sposdb, ze przychody w drugim i trzecim
kwartale sg zwykle nizsze niz notowane w pierwszym i czwartym kwartale danego roku.
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» Struktura rynku reklamowego i pozycja poszczegélnych medidw na rynku czytelnictwa, ogladalnosci i
stuchalnosci

Przychody reklamowe Grupy generowane sg przez nastepujgce media: dzienniki, spétke z rynku reklamy
zewnetrznej, radiostacje, czasopisma, dziatalnos¢ internetowa i kina. W wyniku zmian strukturalnych zachodzgcych
w mediach oraz ich konwergencji, media znajdujace sie w portfelu Grupy konkurujg o wptywy reklamowe nie tylko z
konkurentami ze swoich segmentdéw, ale rowniez z nadawcami telewizyjnymi, ktérzy stanowili blisko potowe rynku
reklamowego (47,0%) w 2017 r. Kolejnym duzym segmentem rynku reklamowego, z udziatem na poziomie 31,5%,
byt internet. Wydatki na reklame w czasopismach i dziennikach stanowity odpowiednio 5,0% oraz 2,5% wszystkich
wydatkow reklamowych. W 2017 r. z wykorzystaniem nosnikdw reklamy zewnetrznej zrealizowano 5,5% wszystkich
wydatkow reklamowych, natomiast wydatki na reklame radiowg stanowity 7,0% wydatkéw reklamowych. Udziat
wydatkow reklamowych w kinach wynidst 1,5% catkowitych wydatkow na reklame w Polsce. Obserwujgc dynamiki
udziatéw poszczegdlnych medidw w rynku reklamowym oraz biorgc pod uwage szacunki Spétki dotyczgce wartosci
rynku reklamy w 2018 r., trzeba pamietac, ze istnieje ryzyko, iz udziaty poszczegdinych mediéw w tacznym rynku
reklamy bedg sie zmienia¢, co moze mie¢ wptyw na pozycje Grupy i jej przychody.

Dodatkowo, w wyniku zmian opisywanych powyzej oraz konsolidacji na rynku reklamy, nasila sie konkurencja
pomiedzy poszczegdlnymi mediami, co moze mie¢ wptyw na przychody reklamowe Grupy. Ponadto, w zwigzku ze
zmianami zachodzgcymi 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 oglagdalnosci. Ze wzgledu na
proces strukturalnych zmian zachodzacych w sposobie konsumpcji mediéw, rynek zmienia sie dynamicznie i jedne
segmenty mogg zyskiwaé, a inne traci¢ swojg pozycje na tym rynku. Nie ma pewnosci, ze pozycja Grupy w
poszczegdlnych segmentach medidéw nie ulegnie zmianie.

Gwattownie wprowadzane zmiany legislacyjne regulujgce okreslone obszary dziatalnosci gospodarczej mogg wptyngé
nie tylko na sytuacje makroekonomiczng w Polsce, ale takie na sktonnos$¢ i sposéb wydatkowania budzetow
reklamowych przez reklamodawcdw, wsrdd ktdrych znajdujg sie rowniez spotki z udziatem Skarbu Panstwa.

D Prasa

Rynek prasy ptatnej doswiadcza obecnie globalnego trendu spadku sprzedazy egzemplarzowej oraz ograniczania
wydatkow reklamowych. Tytuty prasowe wydawane przez Grupe, podobnie jak konkurencyjne tytuty prasowe, nie sg
odporne na zmiany zachodzace na rynku. Nastepuje rowniez migracja ogtoszenn drobnych z prasy do internetu.
Dynamika powyzszych procesdw moze mie¢ negatywny wptyw na sprzedaz egzemplarzy prasy i osiggane przez
Grupe przychody. Jednoczeénie Grupa prowadzi cyfryzacje swoich tresci z wykorzystaniem mierzonego paywalla w
serwisach internetowych zwigzanych z Gazetq Wyborczg. Na koniec 2017 r. liczba ptatnych aktywnych subskrypcji
cyfrowych wyniosta blisko 133 tys. Obecnie Spétka koncentruje swoje dziatania na zwiekszeniu Sredniego przychodu
z kazdej prenumeraty i wptywow z reklamy w serwisach zwigzanych z Gazetq Wyborczq. Trudno jest ocenic, czy cele
te uda sie Spofce zrealizowaé, biorgc pod uwage duzg konkurencje na rynku internetowym.

D Dystrybucja prasy

Gtéwnym kanatem dystrybucji prasy, z ktérego korzystaja wszyscy wydawcy prasy w Polsce, sg sieci punktow
sprzedazy gazet zlokalizowane w miejscach o duzym natezeniu ruchu. Rynek dystrybucji w Polsce jest silnie
skoncentrowany — dwéch najwiekszych dystrybutoréw ma ponad 80% udziat w kolportazu prasy. Dlatego istotne
problemy finansowe lub operacyjne ktoregokolwiek z dwdch najwiekszych kolporterow moga mie¢ negatywny
wptyw na sprzedaz oraz wyniki Grupy.

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.
Wozrasta liczba podmiotow korzystajacych z potfaczen internetowych przy uzyciu technologii mobilnej. Zarowno
zmiany w sposobie uzytkowania internetu, jak i wzrost predkosci potagczen moga wptywac¢ na dynamike rozwoju
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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 pozycja Grupy pod wzgledem
ogladalnosci w tym segmencie rynku oraz wptywy z internetowych ustug reklamowych nie ulegng zmianie.
Dodatkowo, rynek reklamy internetowej ulega istotnym przeksztatceniom. Coraz wiekszg popularnoscig cieszy sie
reklama w wyszukiwarkach oraz w mediach spotecznosciowych. Tym samym rosnie réwniez rola i znaczenie
globalnych platform typu Facebook i Google, ktdre sg najwiekszymi beneficjentami wzrostu na rynku reklamy
internetowej w Polsce. Gtdwnym zrédtem przychodéw internetowych Grupy jest reklama graficzna. Coraz wieksze
znaczenie zyskujg reklama programmatic, wideo oraz reklama mobilna. Silna pozycja na szybko zmieniajgcym sie
rynku reklamy internetowej wymaga inwestycji w zaawansowane rozwigzania technologiczne. Nie ma pewnosci, ze
Grupa zdota konkurowac w tej dziedzinie z graczami krajowymi i miedzynarodowymi o duzym zapleczu finansowym.

D Odpowiedzialnos$¢ za publikowane tresci

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

» Reklama zewnetrzna

Rynek reklamy zewnetrznej w Polsce jest bardzo konkurencyjny. AMS S.A. konkuruje na tym rynku zaréwno z
polskimi spétkami, jak i duzymi miedzynarodowymi koncernami. Ponadto, dziatalnos¢ na rynku reklamy zewnetrznej
obarczona jest duzym ryzykiem prawnym zwigzanym z mozliwoscig zmian prawa, takze podatkowego i zasad
korzystania z przestrzeni publicznej. Wprowadzanie ograniczen w prowadzeniu dziatalnosci reklamowej w
aglomeracjach miejskich, a takze zmiana wyktadni prawa moze mie¢ wptyw na wysokos¢ optat i podatkéw i
potencjalnych kar zwigzanych z prowadzong dziatalnoscia, co moze wptyna¢ na wynik Grupy.

W dniu 11 wrzesnia 2015 r. weszta w zycie Ustawa o zmianie niektdrych ustaw w zwigzku ze wzmocnieniem narzedzi
ochrony krajobrazu. Na mocy jej przepisow, samorzady lokalne nabyty uprawnienia do regulowania obecnosci
reklamy wizualnej i matej architektury w przestrzeni publicznej oraz pobieraniu stosownych optat. Trudno ocenié
obecnie jaki wptyw i w ktdrym momencie wprowadzenie nowej regulacji bedzie miato na wyniki Grupy Agora. Do
dnia publikacji niniejszego raportu trzy samorzady podjety uchwaty w sprawie poboru optat wynikajacych z
powyzszej Ustawy, co nie miato wptywu na wynik AMS S.A.

W 2014 r. rozpoczat sie proces inwestycyjny zwigzany z budowg 1580 wiat w Warszawie. Na dziend publikacji
niniejszego raportu pozostato do wybudowania 21 wiat, dla ktdérych spdtka pozyskuje obecnie odpowiednie
zezwolenia administracyjne umozliwiajace budowe. Zakonczenie budowy wiat i rozliczenie procesu inwestycyjnego
wiat z Koncesjodawca przewidziane jest w drugim kwartale 2018 r.

D Kino

Spotka Helios otwiera nowe obiekty kinowe w centrach handlowo-rozrywkowych. Dalszy rozwdj sieci zalezny jest od
tempa budowy takich obiektow w polskich miastach oraz skutecznego konkurowania z pozostatymi operatorami
kinowymi na polskim rynku o powierzchnie w danym centrum handlowym. Zaréwno tempo rozwoju infrastruktury w
polskich miastach, jak i kondycja rynku nieruchomosci (m.in. wysokos¢ cen najmu), mogg wptywac na wyniki
osiggane przez kina.

Wyniki dziatalnosci kinowej s uzaleznione od dostepnego repertuaru. Brak atrakcyjnej oferty filmowej, brak
umiejetnosci promowania filméw lub ich staba jakos¢ mogg mie¢ negatywny wptyw na frekwencje w kinach.
Dodatkowo, zta koniunktura gospodarcza moze przetozy¢ sie na ograniczania wydatkéow przez konsumentéw na
rozrywke, co moze przyczyni¢ sie do spadku sprzedazy biletéw oraz mniejszej sktonnosci do zakupu napojéw i
przekasek w barach kinowych.

Dodatkowo, wprowadzony od marca 2018 r. zakaz handlu w wybrane niedziele moze przetozyé sie na ograniczenie
dziatalnosci przez wybrane centra handlowe i w efekcie spadek przychoddw z dziatalnosci kinowej Grupy. Ponadto ta
regulacja prawna moze zmieni¢ dotychczasowa polityke ustalania wysokosci czynszéw w poszczegdlnych centrach
handlowych, w szczegdlnosci w tych otwartych po 1 marca 2018 r. Moze to wptyngé negatywnie na wyniki osiggane
przez kina zlokalizowane w tych centrach handlowych. Trzeba tez pamietaé, ze operatorzy kinowi konkurujg z innymi
technologiami odtwarzania filméw m.in. w internecie.
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> Ryzyko zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci koncesjonowanej

Grupa Agora od lat dziata na rynku radiowym, a dzieki nabyciu udziatéw w spétce Stopklatka S.A. w 2014 r., takze w
ograniczonym zakresie na rynku telewizyjnym.

Dziatalnos¢ radiowa i telewizyjna w Polsce podlega koncesjonowaniu, a zapisy koncesyjne okreslajg zakres i formy
prowadzonej dziatalnosci w okresie, na ktory nadawca radiowy lub telewizyjny otrzymuje koncesje.

Istnieje wiec ryzyko, ze zapotrzebowanie stuchaczy i widzow na dany format moze male¢, a zapisy koncesyjne mogg
W znacznym stopniu ograniczy¢ mozliwos¢ dostosowania sie Grupy do zapotrzebowania odbiorcéw na dany format
radiowy czy telewizyjny.

Dodatkowo trwajg obecnie konsultacje zainicjowane przez KRRIiT dotyczace m.in. prowadzenia dziatalnosci w
obszarze koncesjonowanym. Trudno jest przewidzie¢, jaki bedzie ich rezultat i jaki bedg one miaty wptyw na wyniki
oraz dziatalnos¢ Spotki i Grupy.

Ponadto istnieje ryzyko, ze ewentualne niewypetnianie postanowien koncesji lub przepiséow, w szczegdlnosci w
zakresie tresci programowych lub trwate zaprzestanie emisji programu, moga spowodowac sankcje ze strony KRRIiT.

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze KRRIiT odmdwi ponownego przyznania koncesji po okresie, na jaki zostaty one
pierwotnie wydane, lub tez ze warunki ponownie wydanych koncesji (albo umoéw zwigzanych z koncesjg) bedg z
punktu widzenia Grupy mniej korzystne niz w ramach obecnie posiadanych konces;ji.

> Radiostacje

Rynek reklamy radiowej w Polsce jest bardzo konkurencyjny. Radiostacje Grupy Agora walczg o wyniki stuchalnosci i
przychody z reklam z innymi stacjami radiowymi, w tym stacjami o zasiegu ogélnopolskim, a takze z innymi mediami:
telewizjg, prasa, internetem i reklamg zewnetrzng. Dla stuchalnosci stacji muzycznych olbrzymie znaczenie ma
format stacji. Nie ma pewnosci, czy obecna pozycja radiostacji Grupy na rynku stuchalnosci nie ulegnie zmianie.
Konkurujac na rynku reklamowym, poszczegélne radiostacje, w tym nalezgce do réznych grup medialnych, tworza
pakiety reklamowe, ktérych popularnosé wsréd reklamodawcéw moze istotnie wptywaé na pozycje rynkowa
poszczegdlnych radiostacji w rynku reklamowym.

Dodatkowo nalezy pamietac, ze radiostacje w coraz wiekszym stopniu walczg o uwage stuchacza z innymi mediami,
w tym w szczegdblnosci z Internetem.

D Dziatalnosc telewizyjna

Dzieki nabyciu 41,04% udziatow w spoétce Stopklatka S.A. w dniu 12 marca 2014 r. Grupa Agora jest obecna réwniez
na rynku telewizyjnym. Konkuruje na nim zaréwno z istniejgcymi nadawcami telewizyjnymi, jak i potencjalnymi
nowymi uczestnikami rynku. Wsrdd konkurentow Stopklatka TV sg wieksi nadawcy, z lepiej rozpoznawalng marka
oraz wiekszymi srodkami finansowymi. Konkurencje dla kanatu stanowig réowniez inne media, w tym np. internet,
oraz rosngca popularnosé serwisow VOD i platform umozliwiajgcych ogladanie materiatéw wideo w internecie.

W 2017 r. Agora S.A. zbyta udziat w Green Content Sp. z 0.0. (nadawca telewizji METRO) i przestata by¢ udziatowcem
tej spotki.

D Dziatalno$é filmowa

Dystrybucja i koprodukcja filmowa majg charakter projektowy, co moze wptyngé na duzg zmienno$é wynikéw z tej
dziatalnosci i prowadzi¢ do okresowego zaburzania rezultatéw osigganych przez Grupe. Wiekszos¢ naktadow
zwigzana w szczegdlnosci z koprodukcja filmowa ponoszona jest duzo wczesdniej zanim pojawig sie przychody z tego
zrédfa. Stopien wptywu tej dziatalnosci na wyniki Grupy zalezy takze od popularnosci jakg zdobedzie dany film.

D Ryzyko roszczen z tytutu naruszenia praw wtasnosci intelektualnej

Prowadzona przez Grupe dziatalnos¢ opiera sie w znacznej mierze na korzystaniu z praw wtasnosci intelektualne;j i
zawartych umowach licencyjnych. W przekonaniu Grupy nie narusza ona w swojej dziatalnosci praw witasnosci
intelektualnej oséb trzecich. Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji, w ktérych Grupa mogtaby nieumysinie naruszy¢
takie prawa. W efekcie pod adresem Grupy mogtyby zosta¢ wysuniete roszczenia z tego tytutu, w wyniku ktérych
mogtaby wystgpi¢ koniecznos¢ zaptacenia stosownych odszkodowan.
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D Ryzyko zmiennosci przepiséw prawa, w szczegblnosci regulujacych dziatalno$é Grupy

W zwigzku z faktem, ze regulacje prawne ulegajg w Polsce czestym zmianom, mogg one mie¢ negatywny wptyw na
dziatalnos¢ Grupy oraz pocigga¢ za sobg ryzyko w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej. W szczegdlnosci na
aktywnos$¢ Grupy mogg mie¢ wptyw zmiany prawa regulujgcego wykonywang dziatalnos¢, w tym wprowadzajgce
zmiany w zasadach przetwarzania danych osobowych, zapisach Ustawy o radiofonii i telewizji oraz przepiséw
wykonawczych do tej ustawy, Ustawy o prawie autorskim i prawach pokrewnych, zmiana aktéw regulujgcych
dziatalnos¢ rynku kapitatowego w Polsce, a takie zasady prowadzenia dziatalnosci handlowej w Polsce. Nowe
regulacje prawne mogg potencjalnie stwarzaé¢ pewne ryzyko zwigzane z problemami interpretacyjnymi, brakiem
praktyki orzeczniczej, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez sady lub organy administracji publicznej.

Dodatkowo, przepisy podatkowe w Polsce charakteryzuje sie duzg zmiennoscig. Ewentualne zmiany dotyczgce
opodatkowania dziatalnosci gospodarczej, zarowno w zakresie podatku dochodowego, podatku od towardéw i ustug,
jak tez innych podatkow, mogg wptynaé negatywnie na dziatalnos¢ i poziom wynikow Grupy.

Grupa narazona jest rowniez na ryzyko zwigzane z mozliwoscig zmian interpretacji przepiséw prawa podatkowego,
wydawanych przez organy podatkowe, majgcych wptyw na dziatalnos$¢ operacyjng oraz wyniki finansowe.

» Testy na utrate wartosci aktywow

Zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej Grupa przeprowadza testy na utrate
wartosci aktywow. W przesztosci oraz w biezgcym okresie, w kilku przypadkach, gdy wyniki testéw byty negatywne,
Spoétka dokonywata stosownych odpiséw, ktére obcigzaty rachunek zyskéw i strat (jednostkowy i/lub
skonsolidowany). Nie ma pewnosci, ze wyniki testow na utrate wartosci aktywow przeprowadzone w przysztosci
dadzg pozytywne rezultaty.

» Ryzyko walutowe

Osiggane przez Grupe przychody sg wyrazone w ztotych polskich. Czes¢ kosztéw operacyjnych Grupy zwigzana
gtownie z dziatalnos$cig kinowg, ustugami i materiatami produkcyjnymi oraz ustugami IT, powigzana jest z kursami
wymiany walut obcych. Wahania kurséw wymiany walut mogg mieé¢ wptyw m.in. na poziom kosztéw i osiggane przez
Grupe wyniki.

» Ryzyko stop procentowych
Zmiany stop procentowych mogg wptywacé na koszty finansowe Grupy zwigzane z kosztem obstugi zadtuzenia Grupy.
» Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

Sukcesy osiggane przez Grupe zaleza m.in. od zaangazowania i umiejetnosci kluczowych pracownikéow. Kadra
menadzerska zatrudniona w Agorze w istotnym stopniu przyczynita sie zaréwno do rozwoju Grupy, jak i skutecznej
optymalizacji jej proceséow operacyjnych. Utrata lub brak mozliwosci znalezienia wykwalifikowanej kadry na
kluczowe stanowiska moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ operacyjng lub dalsze perspektywy
rozwoju Grupy. Ze wzgledu na konkurencje o wysoko wykwalifikowany personel, Grupa nie ma pewnosci czy bedzie
w stanie zatrzymac wszystkich kluczowych pracownikow.

D  Ryzyko sporéw zbiorowych z pracownikami

W dniu 12 grudnia 2011 r. zostata utworzona Organizacja Miedzyzaktadowa NSZZ ,Solidarno$¢” AGORA S.A. i
INFORADIO SP. Z.0.0 (,,0M”), ktdra dziata przy Agorze S.A., Inforadiu Sp. z 0.0., Agorze Poligrafii Sp. z 0.0., AMS S.A.,
Trader.com (Polska) Sp. z 0.0. oraz Grupie Radiowej Agory Sp. z 0.0. Zgodnie z wymogami prawa zarzgdy spotek, przy
ktorych funkcjonujg 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 wykluczyé ryzyka sporéw zbiorowych w przypadkach przewidzianych przepisami prawa.

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% udziatéw w spoétkach
zaleznych wchodzacych w sktad PGK, przez okres trwania PGK. Biorgc pod uwage zmiany w otoczeniu rynkowym
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oraz realizacje strategii Grupy Agora, moze zaistnie¢ konieczno$¢ dokonania zmian w strukturze wtascicielskiej, co -
w przypadku zmniejszenia wysokosci wspomnianych udziatéw w ktdrejkolwiek ze spotek ponizej progu 75%, bedzie
skutkowaé wsteczng utraty statusu PGK. Wigze sie to z utratg oszczednosci podatkowych, wzrostem kosztow
zamkniecia roku podatkowego oraz koniecznoscig sporzgdzenia dodatkowej dokumentacji cen transferowych.

Dodatkowo, funkcjonowanie w ramach PGK nakfada na organizacje caty szereg wymogow ustawowych, jak np.
uzyskiwanie co najmniej 2% poziomu rentownosci podatkowej PGK. Na podstawie prognoz finansowych
przygotowanych na dzief utworzenia PGK, Spotka oczekuje, ze wszystkie wymogi ustawowe zostang spetnione przez
caty okres trwania PGK. Biorgc pod uwage, ze przyszte wyniki finansowe spdtek wchodzacych w sktad PGK
uzaleznione sg od szeregu czynnikdw, z ktérych czesci Spotka nie jest w stanie obecnie przewidzie¢ lub wiarygodnie
oszacowac, nie ma pewnosci, czy przez caty okres funkcjonowania PGK grupa osmiu spoétek, tworzacych PGK, bedzie
w stanie zrealizowa¢ wymogi zwigzane z utrzymaniem wyzej opisanego progu rentownosci, z tym, ze
niezrealizowanie warunku rentownosci nie spowoduje wstecznej utraty korzysci wynikajgcych z PGK.

D Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig poligraficzng

Zmiany w sposobie konsumpcji mediow, a w szczegdlnosci popularnos¢ medidw cyfrowych sprawiajg, ze zmniejsza
sie zapotrzebowanie na ustugi poligraficzne, co ma m.in. odzwierciedlenie w spadajgcym wolumenie zamodwien i
spadku przychodéw. Nadpodaz mocy produkcyjnych oraz silna presja cenowa na rynku ustug poligraficznych moga
skutkowa¢ dalszym odptywem klientéw oraz spadkiem przychoddéw drukarni nalezgcych do Grupy Agora. Drukarnie
Grupy specjalizujg sie w ustugach druku realizowanych w technologii coldset. Gtéwnymi odbiorcami ich s3 wydawcy
dziennikéw, tygodnikdéw oraz sieci handlowe. Drukujg one réwniez wydawang przez Agore S.A.Gazete
Wyborczg. Drukarnie Grupy Agora oferujg rowniez ustugi druku w technologii heatset. Stanowig one jednak mniejszy
udziat w catosci produkcji poligraficznej Grupy Agora i mogg nie by¢ w stanie skompensowad spadkéw zwigzanych z
produkcja w technologii coldset.

14. CZYNNIKI I NIETYPOWE ZDARZENIA MAJACE WPLYW NA WYNIKI Z DZIALALNOSCI ZA
2017 R. Z OKRESLENIEM STOPNIA ICH WPLYWU

Pozytywny wptyw na wyniki Grupy Agora w 2017 r. miata realizacja opcji zakupu przez Discovery Polska Sp. z o.0.
51,06% udziatéw w spétce Green Content Sp. z 0.0. w dniu 1 wrzesnia 2017 r. W rezultacie wykonania opcji
Discovery Polska Sp. z 0.0. zostato wtascicielem 100,0% udziatéw w spotce Green Content Sp. z 0.0., a Agora
przestata byé¢ udziatowcem Green Content. Wptyw powyzszej transakcji na wynik netto Agory S.A. i Grupy Agora
wyniost odpowiednio 11,1 min zti11,4 min zi.

Natomiast w 2017 r. najistotniejszym czynnikiem, ktéry negatywnie wptynat na wyniki Grupy, byty odpisy
aktualizujace wartos¢ aktywdéw w wysokosci 88,9 min zt, ktére obcigzyty wyniki Grupy Agora w czwartym kwartale
2017 r. Dotknety one gtéwnie segmentu Druk, Internet oraz Prasa.

W czwartym kwartale 2017 r. Grupa Agora dokonata rowniez przeglagdu okresdw uzytkowania wybranych aktywow
trwatych, co skutkowato jednorazowymi wyzszymi odpisami amortyzacyjnymi w segmencie Film i Ksigzka oraz w
kosztach ogdlnych Agory S.A. tgcznie w wysokosci 4,8 min zt.

15. POSTEPOWANIA DOTYCZACE ZOBOWIAZAN ALBO WIERZYTELNOSCI EMITENTA LUB
JEDNOSTKI OD NIEGO ZALEZNEJ, KTORYCH WARTOSC W JEDNYM POSTEPOWANIU LUB
EACZNIE WE WSZYSTKICH POSTEPOWANIACH STANOWILABY CO NAJMNIE] 10% KAPITALOW
WLASNYCH EMITENTA

W 2017 r. nie toczyty sie postepowania wobec Agory S.A. lub jednostki od niej zaleinej, ktére dotyczytyby ich
zobowigzan lub wierzytelnosci, ktérych wartosé w jednym postepowaniu lub tgcznie we wszystkich postepowaniach
stanowitaby co najmniej 10,0% kapitatéw wtasnych Spotki.

16. INFORMACJE O NABYCIU AKCJI WEASNYCH

W raporcie biezacym z dnia 26 wrze$nia 2017 r. Zarzad Agory S.A. ogtosit oferte zakupu nie wiecej niz 1 191 635
(stownie: jednego miliona stu dziewieddziesieciu jeden tysiecy szesciuset trzydziestu pieciu) akcji Spotki,
stanowiacych na dzien ogtoszenia oferty tgcznie nie wiecej niz 2,50% kapitatu zaktadowego Spétki (,,Oferta").
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Oferta zostata ogtoszona w zwigzku z realizacjg programu nabywania akcji wtasnych na zasadach okreslonych w
uchwale nr 19 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 21 czerwca 2017 r. w sprawie przyjecia programu
nabywania akcji wtasnych Spétki (,Uchwata”). Tres¢ Uchwaty zostata opublikowana w formie raportu biezgcego nr
10/2017 z dnia 21 czerwca 2017 r.

Podmiotami uprawnionymi do uczestniczenia w Ofercie byli wszyscy akcjonariusze Spétki. W ramach Oferty Spdtka
mogta nabyc¢ nie wiecej niz 1 084 595 (stownie: jeden milion osiemdziesigt cztery tysigce piecset dziewiecdziesigt
piec) akcji na okaziciela notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz nie wiecej niz 107 040
(stownie: sto siedem tysiecy czterdziesci) akcji imiennych, ktére w dniu ogtoszenia Oferty stanowity odpowiednio nie
wiecej niz 2,28% oraz nie wiecej niz 0,22% kapitatu zaktadowego Spotki. Oferowana cena zakupu jednej akcji
wyniosta 20,00 zt i byta jednolita dla akcji imiennych i akcji na okaziciela. Zgodnie z Uchwatg, Spdtka przeznaczyta na
nabywanie akcji w ramach Oferty maksymalnie do 23 832 713 zt (stownie: dwudziestu trzech miliondw osmiuset
trzydziestu dwdch tysiecy siedmiuset trzynastu ztotych).

Na podstawie Uchwaty, Spétka zostata upowazniona do nabycia, w ramach jednej lub wiecej ofert, nie wiecej niz
1537 594 (stownie: jeden milion piecset trzydziesci siedem tysiecy pieéset dziewiecdziesigt cztery) akcje, ktére
stanowity nie wiecej niz 3,23% kapitatu zaktadowego Spétki. Upowaznienie do nabywania akcji wtasnych zostato
udzielone Zarzagdowi Spoétki na okres do dnia 31 grudnia 2017 r., nie dtuzej jednak niz do chwili wyczerpania sSrodkéw
finansowych kapitatu rezerwowego przeznaczonego na realizacje programu skupu akcji (wraz z kosztami ich
nabycia), tj. 23 832 713 zt (stownie: dwadziescia trzy miliony osiemset trzydziesci dwa tysigce siedemset trzynascie
ztotych). Biorgc pod uwage, iz Uchwata przewidywata cene minimalng i maksymalng nabycia akcji Spétki na,
odpowiednio, 15,50 zt oraz 20,00 zt za jedng akcje, natomiast ostateczna cena nabycia akcji zostata ustalona na
20,00 zt (stownie: dwadziesScia ztotych), ostateczna liczba nabywanych w Ofercie akcji zostata ustalona na 1 191 635
akcji Spotki, tak aby tgczna cena przeznaczona na nabycie akcji miescita sie w kwocie kapitatu rezerwowego
przeznaczonego na realizacje programu skupu akcji wtasnych.

Przyjmowanie ofert sprzedazy akcji od akcjonariuszy Spoétki rozpoczeto sie w dniu 2 pazdziernika 2017 r., a
zakonczyto w dniu 6 pazdziernika 2017 r. Rozliczenie wszystkich transakcji odbyto sie w dniu 10 pazdziernika 2017 r.

Podmiotem posredniczagcym w przeprowadzeniu i rozliczeniu Oferty byt Millennium Dom Maklerski S.A. Szczegétowe
informacje dotyczace zasad przeprowadzenia skupu akcji wtasnych i procedury odpowiedzi znajdowaty sie w Ofercie,
ktora zostata opublikowana na stronie Spotki www.agora.pl.

W raporcie biezagcym z dnia 10 pazdziernika 2017 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 10 pazdziernika
2017 r. Spoétka nabyta facznie 1 084 595 akcji wtasnych w ramach realizacji Programu Nabywania Akcji Wtasnych.
Nabyte akcje byty akcjami na okaziciela notowanymi na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, o wartosci
nominalnej 1,0 zt kazda akcja, ktére (na date 10 pazdziernika 2017 r.) tgcznie stanowity 2,28% kapitatu zaktadowego
Spotki oraz tgcznie odpowiadaty 1084 595 gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki, co stanowito 1,67% ogdlnej
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki ("Nabyte Akcje"). Cena zakupu wynosita 20,0 zt za jedng Nabytg Akcje
oraz 21 691 900 zt tgcznie za wszystkie Nabyte Akcje.

taczna liczba akcji na okaziciela zgtoszonych przez akcjonariuszy do sprzedazy w ramach Oferty wyniosta 29 131 971
akcji. Akcjonariusze nie zgtosili akcji imiennych do sprzedazy.

Ze wzgledu na fakt, ze tgczna liczba akcji na okaziciela zgtoszonych przez akcjonariuszy do sprzedazy w ramach
Programu Nabywania Akcji Witasnych przekroczyta taczng liczbe akcji, ktorg Spdtka zamierzata naby¢ w ramach
Oferty z puli akcji na okaziciela (tj. 1 084 595 akcji), liczba akcji nabytych od poszczegdlnych akcjonariuszy zostata
obliczona przy zastosowaniu zasad redukcji szczegétowo opisanych w punkcie 10 Oferty. Srednia stopa redukcji w
puli akcji na okaziciela wyniosta 96,3%.

Przed nabyciem Akcji Nabytych w ramach Programu Nabywania Akcji Wtasnych Spotka nie posiadata zadnych akcji
wtasnych. Obecnie Spétka posiada jedynie Akcje Nabyte.

Zgodnie z prawem Spodtka nie wykonuje praw udziatowych z akcji wtasnych. Spétka planuje umorzy¢ skupione akcje
na najblizszym zwyczajnym walnym zgromadzeniu.

17. ODDZIALY POSIADANE PRZEZ SPOLKE I SPOLKI OD NIE] ZALEZNE

Agora S.A. posiada 19 oddziatdw oraz zaktad gtéwny w Warszawie. Pozostate spotki z Grupy nie posiadajg oddziatow.
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18. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE REALIZACJI PROGNOZ FINANSOWYCH

Zarzad Agory S.A. nie publikowat wczesniej prognoz wynikdw finansowych i dlatego raport nie zawiera stanowiska
Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania takich prognoz ani rdznic pomiedzy wynikami finansowymi a ich
prognozami.

19. EMISJA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Spotka nie emitowata papieréw wartosciowych w 2017 r.

20. POZOSTALE INFORMACJE

D Istotne wydarzenia dla dziatalnosci Spétki

W raporcie biezagcym z dnia 17 lutego 2017 r. Zarzad Agora S.A. poinformowat, iz w dniu 17 lutego 2017 r. Spdtka
otrzymata od Cztonka Zarzagdu Pana Roberta Musiata oswiadczenie o rezygnacji z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu
Spotki, ze skutkiem na dzien 28 lutego 2017 r. Powodem rezygnacji byty przyczyny osobiste i inne plany zawodowe.

W raporcie biezacym z dnia 1 marca 2017 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze stosownie do postanowien par. 28
ust. 3 Statutu Spétki, Zarzad powotat w drodze kooptacji do swojego grona Panig Agnieszke Sadowska. W Zarzadzie
Agory S.A. nadzoruje ona segmenty Internet i Druk, piony Technologia i Czasopisma, dziat Big data oraz dziatalnos¢
telewizyjng. Zgodnie z zapisami par. 28 ust. 3 Statutu Spotki, Zarzad Spodtki byt zobowigzany na najblizszym
Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spétki umiesci¢ w porzadku obrad punkt dotyczacy zatwierdzenia powotania
nowego cztonka Zarzgdu w drodze kooptacji i przedstawic stosowny projekt uchwaty.

W raporcie biezagcym z dnia 5 wrzesnia 2017 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 5 wrzes$nia 2017 r. Spétka
otrzymata oswiadczenie Pana Grzegorza Kossakowskiego o rezygnacji z petnienia funkcji cztonka Zarzadu Agory S.A.
obecnej kadencji ze skutkiem na dzien ztozenia tego oswiadczenia oraz o rezygnacji z kandydowania do Zarzadu
Spotki na nastepng kadencje.

W raporcie biezacym z dnia 9 listopada 2017 r. Zarzad Agory SA poinformowat, ze cztonkowie Rady Nadzorczej, na
podstawie postanowien § 21 ust. 4 statutu Spoétki, na juz zakorniczonym posiedzeniu, w dniu 9 listopada 2017 r.
powotali w drodze kooptacji do sktadu Rady Nadzorczej pana Macieja Wisniewskiego. Powotanie pana Macieja
Wisniewskiego do sktadu Rady Nadzorczej zwigzane byto z rezygnacjg z uczestnictwa w Radzie Nadzorczej Spoétki
Pani Anny Krynskiej—Godlewskej.

W raporcie biezgcym z dnia 20 grudnia 2017 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz Helios S.A., spotka zalezna Agory,
podpisata w dniu 20 grudnia 2017 r. list intencyjny z dwoma osobami fizycznymi w celu zatozenia spdtki zajmujgcej
sie rozwijaniem i prowadzeniem sieci lokali gastronomicznych m.in. w segmencie ,fast casual”.

Jako warunek zawarcia umowy inwestycyjnej wskazane zostato uzgodnienie szczegdtowych zasad wspodtpracy i
prowadzenia nowo powotane]j spotki oraz uzyskanie zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow.

Wartos¢ inwestycji nie jest kwotg znaczgcy z perspektywy Agory ani jej spétki zaleznej Helios S.A., moze jednak
oznaczac rozpoczecie przez podmiot z grupy kapitatowej Agory dziatalnosci w nowym segmencie rynku.

Jednoczesnie Spotka poinformowata, ze list intencyjny nie stanowi wigzgcego zobowigzania stron.

W raporcie biezacym z dnia 15 lutego 2018 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat o wydaniu w dniu 15 lutego 2018
roku przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw zgody na dokonanie koncentracji, polegajacej na
utworzeniu przez Helios S.A. z siedzibg w todzi wraz z dwiema osobami fizycznymi, wspdlnego przedsiebiorcy joint
venture, na zasadach okreslonych we wniosku zgtoszeniowym i opisanych w raporcie biezagcym z dnia 20 grudnia
2017 r.

Uzyskanie zgody Prezesa UOKiK na koncentracje oraz uzgodnienie szczegétowych zasad wspotpracy i prowadzenia
nowo powofanej spotki byto warunkiem zawarcia umowy inwestycyjnej i powofania spétki zajmujacej sie
rozwijaniem i prowadzeniem sieci lokali gastronomicznych, m.in. w segmencie ,fast casual”.
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W raporcie biezacym z dnia 6 mara 2018 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat o zawarciu w dniu 6 marca 2018 r.
umowy inwestycyjnej przez Helios S.A., spétke zalezng Agory, z dwoma inwestorami indywidualnymi — Piotrem
Grajewskim oraz Piotrem Komodrem. Przedmiotem umowy jest zawigzanie nowej spotki i wspotpraca stron w jej
ramach. Celem nowoutworzonej spétki bedzie opracowanie koncepcji, stworzenie, prowadzenie oraz rozwijanie
(gtéwnie poprzez budowe marek wtasnych) sieci okoto 45 punktdéw gastronomicznych, ktére beda zlokalizowane w
Polsce, w centrach handlowych lub jako samodzielne lokale.

Przy zawigzaniu spotki Helios objat 90% udziatéw w spdétce (odpowiadajacych 90% ogdlnej liczby gtoséw na
zgromadzeniu wspolnikdw) i zainwestuje w nig 5 min zt. Helios przewiduje, ze jego tgczna wartos¢ inwestycji w
spotke nie przekroczy 10 min zt. Inwestorzy indywidualni obejmga facznie 10% udziatéw w spoétce (po 5% kazdy).
Umowa przewiduje mozliwos¢ zwiekszenia udziatu Inwestorow Indywidualnych do 30% tacznie, pod warunkiem
spetnienia przez spoétke ustalonych celéw finansowych.

Na date publikacji niniejszego raportu spdtka nie zostata jeszcze wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sgdowego.

W raporcie biezgcym z dnia 7 mara 2018 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat o podpisaniu przez Spétke w dniu 7
marca 2018 listu intencyjnego ze spé6tka Kino Polska TV S.A. (,Kino Polska”) dotyczgcego potencjalnego kupna przez
Kino Polska catosci posiadanych przez Agore akcji w spotce Stopklatka S.A. (,, Transakcja”).

Zgodnie z trescig podpisanego listu intencyjnego Agora i Kino Polska bedg prowadzity negocjacje dotyczace zasad i
warunkow przeprowadzenia rozwazanej Transakcji.

List intencyjny nie stanowi wigzacego zobowigzania Agora i Kino Polska do przeprowadzenia Transakcji. List
Intencyjny obowigzuje do 30 czerwca 2018 r.

D Kierunki rozwoju Grupy Agory, sredniookresowe priorytety Grupy Agora

W raporcie biezacym z dnia 9 stycznia 2017 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat iz na koniec grudnia 2016 r. liczba
prenumerat cyfrowych Gazety Wyborczej wyniosta blisko 100 tys., co oznacza wyzszg niz zaplanowana realizacje
jednego z celéw strategicznych Spoétki. Srednioterminowe plany rozwoju Grupy Agora przewidywaty iz na koniec
2016 r. liczba pfatnych prenumerat cyfrowych dziennika wyniesie 90 tys. Cel wyznaczony liczbg prenumerat
cyfrowych Gazety Wyborczej zwigzany jest z transformacjg modelu biznesowego dziatalnosci prasowej Spoéfki.

Liczba prenumerat cyfrowych Gazety Wyborczej wzrosta o okoto 30% w stosunku do danych odnotowanych na
koniec grudnia 2015 r. (ponad 77 tys. prenumerat cyfrowych).

W raporcie biezagcym z dnia 20 pazdziernika 2017 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz liczba prenumerat
cyfrowych Gazety Wyborczej wyniosta blisko 110 tys., co oznacza szybszg niz zaplanowana realizacje jednego z celéw
strategicznych Spotki. Srednioterminowe plany rozwoju Grupy Agora przewidywaty iz liczba ptatnych prenumerat
cyfrowych dziennika wyniesie okoto 110 tys. na koniec 2017 r. W ostatnich miesigcach Spétka poprawita rowniez
poziom monetyzacji tresci cyfrowych Gazety Wyborczej, co byto rowniez jednym z celéw strategicznych dla
segmentu Prasa. Cel wyznaczony liczbg prenumerat cyfrowych Gazety Wyborczej zwigzany jest z transformacja
modelu biznesowego dziatalnosci prasowej Spotki.

D Rekomendacja Zarzadu Agory S.A. w sprawie niewyptacenia dywidendy i dystrybucji zyskéw z lat ubiegtych.

W raporcie biezagcym z dnia 11 maja 2017 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, Zze w dniu 11 maja 2017 r. podjeta
zostata Uchwata Zarzadu Spétki w sprawie rekomendowania Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy niewyptacenia
dywidendy. Zarzad zaproponowat pokrycie straty netto za rok obrotowy 2016 w wysokosci 52 754 372,37 zt z
kapitatu zapasowego Spotki.

Jednoczesnie Zarzad Spétki podjat decyzje o zarekomendowaniu Walnemu Zgromadzeniu dystrybucji do
akcjonariuszy zyskéw zatrzymanych z lat ubiegtych poprzez sfinansowanie do konica 2017 r. procesu skupu akgcji
wtasnych do maksymalnej tagcznej kwoty 23 832 713 zt, przy cenie nabycia ksztattujgcej sie w przedziale 15,50 zt —
20,00 zt za akcje.
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Powyzszy wniosek uzyskat pozytywng opinie Rady Nadzorczej Spéfki.

D Walne Zgromadzenia Agory S.A.

W raporcie biezacym z dnia 26 maja 2017 r., Zarzad Agory S.A. poinformowat o zwotaniu na dzien 21 czerwca
2017 r. na godz. 11:00 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Agory S.A. (,Walne Zgromadzenie”).

W raporcie biezacym z dnia 26 maja 2017 r. opublikowane zostaty projekty uchwat podlegajace przedtozeniu
Walnemu Zgromadzeniu.

W raporcie biezacym z dnia 21 czerwca 2017 r. Zarzad Agory S.A. przekazat do publicznej wiadomosci tres¢ uchwat
podjetych przez Walne Zgromadzenie, w tym uchwat dotyczacych: (i) zatwierdzenia powotania do sktadu Zarzadu
Spoétki Pani Agnieszki Magdaleny Sadowskiej, ktdre nastgpito w drodze kooptacji w dniu 1 marca 2017 r., (ii)
upowaznienia Zarzgdu Spotki do nabywania akcji wtasnych Spétki w celu ich pdzniejszego umorzenia, a takze
podanie ogdlnych warunkow tego procesu, (iii) utworzenia celowego kapitatu rezerwowego przeznaczonego na
nabycie akcji wtasnych w celu umorzenia.

W raporcie biezacym z dnia 21 czerwca 2017 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze na Walnym Zgromadzeniu w

dniu 21 czerwca 2017 r. nastepujacy akcjonariusze posiadali ponad 5,0% liczby gtoséw na tym zgromadzeniu:

— Agora - Holding Sp. z 0.0.: 22 528 252 gtosy, tj. 49,32% gtoséw na tym Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i
34,77% ogolnej liczby gtosow.

— Otwarty Fundusz Emerytalny PZU "Ztota Jesien": 7 800 000 gtoséw, tj. 17,07% gtosdw na tym Zwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu i 12,04% ogdlnej liczby gtosow.

— MDIF Media Holdings I, LL: 5 355 645 gtoséw tj. 11,72% gtosdw na tym Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i
8,27% ogodlnej liczby gtoséw.

— Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny: 4 000 000 gtosdw tj. 8,76% gtosdw na tym Zwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu i 6,17% ogdlnej liczby gtosow.

— Aegon Otwarty Fundusz Emerytalny: 3 556 548 gtosow tj. 7,79% gtoséw na tym Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu i 5,49% ogdlnej liczby gtoséw.

W raporcie biezacym z dnia 5 wrzesnia 2017 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 5 wrzeénia 2017 r.
otrzymat od spétki Agora-Holding Sp. z 0.0., bedacej akcjonariuszem Spétki posiadajagcym 100,0% uprzywilejowanych
akcji serii A, wniosek o zwotanie w najblizszym mozliwym terminie, najpdzniej do korica 2017 r., Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Spotki. Jednoczes$nie Agora-Holding Sp. z 0.0. przekazata informacje o zamiarze zgtoszenia
kandydatur na cztonkdw Zarzadu Spotki: Pani Anny Krynskiej-Godlewskiej i Pana Grzegorza Kani.

Jednoczesnie, Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze otrzymat informacje od Przewodniczgcego Rady Nadzorczej Spotki
0 zamiarze powotania w drodze kooptacji Pana Macieja Wisniewskiego do Rady Nadzorczej Spotki, po ztozeniu przez
Panig Anne Kryniska-Godlewska rezygnacji z zasiadania w Radzie Nadzorczej Spotki.

W raporcie biezagcym z dnia 13 pazdziernika 2017 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat o zwotaniu na dzien 8 listopada
2017 r. na godz. 11:00 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Agory S.A. (,Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie”).

W raporcie biezagcym z dnia 13 paidziernika 2017 r. opublikowane zostaty projekty uchwat podlegajace
przedtozeniu Nadzwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu.

W raporcie biezacym z dnia 24 pazdziernika 2017 r. Zarzad Agory S.A. przekazat do publicznej wiadomosci
zgtoszenie przez Agore Holding Sp. z 0.0. kandydatur Pani Anny Krynskiej-Godlewskiej i Pana Grzegorza Kani na
cztonkdw Zarzadu Agory S.A. Agora-Holding Sp. z o0.0., jest akcjonariuszem Spotki posiadajgcym 100%
uprzywilejowanych akgcji serii A, ktdre dajg uprawnienie m.in. do zgtaszania kandydatur na cztonkéw zarzadu Spotki.

W raporcie biezacym z dnia 24 pazdziernika 2017 r. Zarzad Agory S.A. przekazat do publicznej wiadomosci, ze do
Spotki wptyneta rezygnacja Pani Anny Kryniskiej — Godlewskiej z funkcji cztonka Rady Nadzorczej Agory S.A., ze

skutkiem na chwile zamkniecia Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia zwotanego na dzien 8 listopada 2017 r.

W raporcie biezacym z dnia 8 listopada 2017 r. Zarzad Agory S.A. przekazat do publicznej wiadomosci tres¢ uchwat
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powzietych przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, tj. powotanie do Zarzgdu Spétki Pani Anny Krynskiej —
Godlewskiej i Pana Grzegorza Kani.

W raporcie biezagcym z dnia 8 listopada 2017 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze na Nadzwyczajnym Walnym

Zgromadzeniu w dniu 8 listopada 2017 r. nastepujacy akcjonariusze posiadali ponad 5,0% liczby gtosdw na tym

zgromadzeniu:

— Agora - Holding Sp. z 0.0.: 22.528.252 gtosy, tj. 49,98% gtoséw na tym Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i
34,77% ogolnej liczby gtosow,

— Otwarty Fundusz Emerytalny PZU "Ztota Jesien": 7.500.000 gtosdw, tj. 16,64% gtosdw na tym Nadzwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu i 11,58% ogdlne;j liczby gtosow,

— MDIF Media Holdings I, LL: 5.355.645 gtosow tj. 11,88% gtoséw na tym Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i
8,27% ogodlnej liczby gtoséw,

— Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny: 4.000.000 gtoséw tj. 8,87% glosow na tym
Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i 6,17% ogdlnej liczby gtosow,

— Aegon Otwarty Fundusz Emerytalny: 3.424.136 gtosow tj. 7,60% gtoséw na tym Nadzwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu i 5,28% ogdlnej liczby gtoséw.

D Sprzedaz nieruchomosci

W raporcie biezacym z dnia 27 pazdziernika 2017 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 27 pazdziernika
2017 r. Spotka zawarta przyrzeczong warunkowg umowe sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego niezabudowane;j
nieruchomosci gruntowej o tgcznej powierzchni 6270 mkw. w Warszawie, potozonej przy ulicy Czerniakowskiej
85/87 (odpowiednio: ,Nieruchomos¢" oraz ,,Umowa Warunkowa").

Umowa Warunkowa miata charakter umowy sprzedazy o skutkach zobowigzujacych, zawartej pod warunkiem
nieskorzystania przez Prezydenta m.st. Warszawy z prawa pierwokupu prawa uzytkowania wieczystego
Nieruchomosci (,,Warunek"). W razie spetnienia sie Warunku zostanie zawarta przez Spétke umowa rozporzgdzajgca
prawem uzytkowania wieczystego Nieruchomoscig (,Umowa Przenoszaca”).

W raporcie biezacym z dnia 7 grudnia 2017 r., Zarzagd Agory S.A. poinformowat, w nawigzaniu do raportow
biezgcych 33/2016 oraz 25/2017, ze na mocy Zmiany do Umowy Warunkowej z dnia 7 grudnia 2017 r. sprzedaz
prawa uzytkowania wieczystego niezabudowanej nieruchomosci gruntowej o tacznej powierzchni 6270 mkw. w
Warszawie, potozonej przy ulicy Czerniakowskiej 85/87 nastgpi do korica lutego 2018 r., a nie jak wcze$niej
informowano do korica 2017 r.

Zawarta w dniu 7 grudnia 2017 r. Zmiana do Umowy Warunkowe] zawartej w dniu 27 pazdziernika 2017 r. nie
wptywata na charakter Umowy Warunkowej, ktéra pozostata umowg sprzedazy o skutkach zobowigzujgcych,
zawartg pod warunkiem nieskorzystania przez Prezydenta m.st. Warszawy z prawa pierwokupu prawa uzytkowania
wieczystego Nieruchomosci.

W raporcie biezgcym z dnia 26 lutego 2018 r., Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w zwigzku ze spetnieniem sie
warunku sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego Spotka podpisata w dniu 26 lutego 2018 r. umowe przeniesienia
prawa uzytkowania wieczystego niezabudowanej nieruchomosci gruntowej o tacznej powierzchni 6270 mkw. w
Warszawie, potozonej przy ulicy Czerniakowskiej 85/87.

taczna wartos¢ transakcji to 19,0 min zt netto, a jej pozytywny wptyw na wynik operacyjny (EBIT) Agora S.A. i Grupy
Agora to 8,3 min zt w pierwszym kwartale 2018 r.

W raporcie biezagcym z dnia 22 stycznia 2018 r., Zarzagd Agory S.A. poinformowat, iz w dniu 22 stycznia 2018 r.
Spoétka zawarta warunkowg umowe sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego dwdéch nieruchomosci gruntowych o
tacznej powierzchni okoto 347 m2 zlokalizowanych przy ul. Wetniarskiej 19/20 oraz ul. Tkackiej 7/8 w Gdarsku, wraz
z prawem witasnosci budynku administracyjno-mieszkalnego posadowionego na nich o powierzchni netto okoto 1508
m2 (dalej tgcznie jako "Nieruchomos¢").
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Decyzja o sprzedazy Nieruchomosci wynikata z faktu, iz Spétka nie wykorzystywata efektywnie catej powierzchni
Nieruchomosci na dziatalno$¢ operacyjng. W opinii Spétki optymalnym rozwigzaniem bedzie najem powierzchni
biurowej dostosowanej do aktualnej skali dziatalnosci Spétki w Gdansku.

W raporcie biezagcym z dnia 20 lutego 2018 r., Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz w dniu 20 lutego 2018 r. Spdtka
zawarta aneks do przedwstepnej umowy sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego dwdch nieruchomosci
gruntowych o tgcznej powierzchni okoto 347 m2 zlokalizowanych przy ul. Wetniarskiej 19/20 oraz ul. Tkackiej 7/8 w
Gdansku, wraz z prawem wiasnosci budynku administracyjno-mieszkalnego posadowionego na nich o powierzchni
netto okoto 1508 m2.

Na mocy podpisanego aneksu zmieniony zostat termin zawarcia ostatecznej Umowy sprzedazy. Pierwotnie
podpisanie powyzszej Umowy zostato zaplanowane do dnia 20 lutego 2018 r. Nowy termin zawarcia ostatecznej
umowy zostat wyznaczony do dnia 27 lutego 2018 r.

W raporcie biezagcym z dnia 27 lutego 2018 r., Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz w dniu 27 lutego 2018 r. Spodtka
podpisata Umowe sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego dwdch nieruchomosci gruntowych o tacznej
powierzchni okoto 347 m2 zlokalizowanych przy ul. Wetniarskiej 19/20 oraz ul. Tkackiej 7/8 w Gdansku, wraz z
prawem wtasnosci budynku administracyjno-mieszkalnego posadowionego na nich o powierzchni netto okoto 1 508
m2.

taczna cena sprzedazy Nieruchomosci wyniosta 8,65 min zt netto, a pozytywny wptyw tej transakcji na wynik
operacyjny Grupy Agora w pierwszym kwartale 2018 r. wyniesie ok. 5,6 min zt.

D Ustanowienie hipoteki na nieruchomosciach Agory S.A.

W raporcie biezacym z dnia 19 wrzesnia 2017 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze Spotce zostato doreczone
zawiadomienie Sadu Rejonowego dla Warszawy-Mokotowa w Warszawie, VIl Wydziat Ksigg Wieczystych, w
przedmiocie wpisu w dniu 23 sierpnia 2017 r. hipoteki na przystugujgcym Agorze S.A. prawie uzytkowania
wieczystego nieruchomosci potozonej w Warszawie, ul. Czerska 8/10 oraz przystugujgcym Spotce prawie wiasnosci
budynku potozonego na tej nieruchomosci. Na dzien 31 sierpnia 2017 r. wartos¢ ewidencyjna netto powyzszych
aktywoéw wyniosta 105 634 769,67. Wartos¢ ustanowionej hipoteki to 202 500 000,00 zt.

Hipoteka zostata ustanowiona na zabezpieczenie wierzytelnosci z tytutu Umowy o Limit Kredytowy (,Umowa") z
bankiem DNB Bank Polska Spétka Akcyjna (,Bank"), o ktorej Spotka informowata raportem biezgcym nr 6/2017 z
dnia 25 maja 2017 r. Umowa dotyczyta limitu kredytowego do wysokosci 135 000 000,00 zt.

Hipoteka zabezpiecza sptate wierzytelnosci Banku obejmujgce m.in. kapitat, odsetki od kapitatu, odsetki za
opdznienie w sptacie kredytu, prowizje i optaty od kredytu przewidziane i okreslone w Umowie.

Jednoczes$nie Spotka poinformowata, iz sptacita w catosci wszystkie zobowigzania z tytutu dotychczasowego
Wielocelowego Limitu Kredytowego wraz z prowizjg, odsetkami i innymi naleznosciami na rzecz Banku Polska Kasa
Opieki S.A. na podstawie umowy zawartej w dniu 28 maja 2014 r. Spotka rozpoczeta postepowanie zmierzajace do
wykreslenia hipoteki umownej ustanowionej na rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A. obcigzajgcej wyzej wymienione
aktywa.

W raporcie biezacym z dnia 2 listopada 2017 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz Spdtce zostato doreczone
zawiadomienie Sadu Rejonowego dla Warszawy-Mokotowa w Warszawie, VII Wydziat Ksigg Wieczystych, w
przedmiocie wykreslenia w dniu 26 pazdziernika 2017 r. hipoteki umownej ustanowionej na przystugujgcym Agorze
S.A. prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej w Warszawie, ul. Czerska 8/10 oraz przystugujgcym
Spoétce prawie wtasnosci budynku potozonego na tej nieruchomosci na rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A. na
podstawie umowy zawartej w dniu 28 maja 2014 r. o Wielocelowy Limit Kredytowy.
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D Zawiadomienie w trybie art. 19 ust. 1 Rozporzadzenie MAR

W raporcie biezagcym z dnia 11 pazdziernika 2017 r. Zarzad Agory S.A., wykonujac obowigzek ustalony w art. 19 ust.
3 Rozporzadzenia MAR poinformowat, iz dnia 11 pazdziernika 2017 roku do Spétki wptynety dwa zawiadomienia w
trybie art. 19 ust. 1 Rozporzgdzenia MAR.

D Wybér podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

W raporcie biezacym z dnia 30 marca 2017 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 30 marca 2017 r. Rada
Nadzorcza Spétki dokonata wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych. Na mocy uchwaty
Rady Nadzorczej oraz zgodnie z postanowieniami statutu Spotki, spdtka KPMG Audyt Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spétka komandytowa z siedzibg w Warszawie przy ulicy Inflanckiej 4A, wpisana na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych z numerem 3546, zostata wybrana na biegtego
rewidenta Spofki, ktory zbada sprawozdania finansowe za rok 2017, 2018 i 2019.

D Terminy publikacji raportéw okresowych w 2018 r.

W raporcie biezagcym z dnia 28 listopada 2017 r. Zarzagd Agory S.A. poinformowat o terminach przekazywania w roku
obrotowym 2018 skonsolidowanych raportow okresowych.

Jednoczesnie Spétka poinformowata, ze nie bedzie: (i) publikowata jednostkowych raportéow kwartalnych, w zwigzku
z czym skonsolidowane raporty kwartalne bedg zawieraty kwartalng informacje finansows, (ii) publikowata
jednostkowego raportu poétrocznego, w zwigzku z czym w skonsolidowanym raporcie poétrocznym bedzie
zamieszczone skrécone pétroczne sprawozdanie finansowe wraz z raportem podmiotu uprawionego do badania
sprawozdan oraz skrocong informacjg dodatkows, (iii) publikowata skonsolidowanego raportu kwartalnego za
czwarty kwartat 2017 r. oraz za drugi kwartat 2018 r.

D Informacja o przeprowadzanych testach na utrate wartosci aktywow.

W raporcie biezacym z dnia 4 stycznia 2018 r., Zarzagd Agory S.A. poinformowat iz zgodnie z wymogami
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej Grupa Agora ("Grupa") byta w trakcie
przeprowadzania testow na utrate wartosci aktywow w oparciu o m.in. dtugoterminowe prognozy finansowe
poszczegdlnych segmentéw Grupy.

Prowadzone analizy wykazujg prawdopodobienstwo koniecznos$ci dokonania odpiséw aktualizacyjnych wartosci
aktywow trwatych w segmencie Druk, wartosci tytutu prasowego ,Cztery Katy” oraz wartosci firmy Trader.com.
(Polska) Sp. z o.0., ktorych wptyw na skonsolidowany wynik operacyjny Grupy za czwarty kwartat 2017 r. magt
wynies¢ tacznie okoto 70-90 min zt, wedtug wstepnych szacunkdéw, mozliwych do dokonania na dzien 4 stycznia
2018r.

Dodatkowo, Spétka przeprowadzita przeglad okreséw uzytkowania wybranych aktywoéw trwatych Grupy Agora, co
mogto skutkowaé wyzszymi odpisami amortyzacyjnymi, ktére obnizg wynik operacyjny Grupy w czwartym kwartale
2017 r. o okoto 5 min zt.

Ostateczna wartos¢ odpisow aktualizacyjnych wyniosta 88,9 min zt i zostata podana przez Spétke wraz z publikacjg
sprawozdan finansowych za 2017 r.

D Procedura konsultacji w sprawie zmniejszenia zatrudnienia w segmencie Druk w Grupie Agora

W raporcie biezacym z dnia 1 lutego 2018 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 1 lutego 2018 r., zgodnie z
postanowieniami Ustawy z dnia 13 marca 2003 roku o szczegélnych zasadach rozwigzywania z pracownikami
stosunkéw pracy z przyczyn niedotyczacych pracownikéw, podjat uchwate o rozpoczeciu procedury konsultacji w
sprawie zwolnien grupowych ze zwigzkiem zawodowym dziatajgcym przy Spétce. Dodatkowo, w zwigzku z Ustawg z
dnia 7 kwietnia 2006 r. o informowaniu pracownikéw i przeprowadzaniu z nimi konsultacji, konsultacje prowadzone
byty réwniez z radg pracownikéw Spotki.
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Przyczyng planowanych dziatan restrukturyzacyjnych, w tym zwolnied grupowych, jest postepujacy spadek
przychodéw ze sprzedazy ustug poligraficznych w technologii coldset, w ktdrej specjalizujg sie drukarnie Grupy
Agora. Trend ten wynika w duzej mierze z kondycji rynku prasowego w Polsce, ktérego uczestnicy sg gtéwnymi
nabywcami ustug realizowanych w tej technologii. Zlecenia od klientéw z innych branz, w tym realizowane w
technologii heatset, majg istotnie mniejszy udziat w przychodach z dziatalnosci poligraficznej Grupy - ze wzgledu na
ograniczenia infrastrukturalne nie byty i nie sg one w stanie skompensowac utraty przychoddéw zwigzanych z
drukiem coldset.

Biorgc pod uwage obecng kondycje rynku prasowego, negatywne prognozy dotyczace perspektyw jego dalszego
rozwoju oraz postepujaca cyfryzacje medidw, nie jest mozliwe zahamowanie trendu spadkowego w dziatalnosci
poligraficznej w technologii coldset. Zarzad Spoétki uznat, iz niezbedne jest podjecie zdecydowanych dziatan
restrukturyzacyjnych, ktére majg na celu ograniczenie kosztéw funkcjonowania drukarni oraz zoptymalizowanie
proceséw operacyjnych tak, aby ograniczy¢ negatywny wptyw spadajacych wolumendéw druku na kondycje
finansowg segmentu Druk, m.in. poprzez dopasowanie struktury zatrudnienia do aktualnego wolumenu
Swiadczonych ustug produkcyjnych.

Zamiarem Zarzadu Agory S.A. byto przeprowadzenie zwolnien do 53 pracownikéw zatrudnionych w segmencie Druk
w Grupie Agora (co stanowito 16,3% wszystkich zatrudnionych w tym segmencie - w tym 1,9% zatrudnionych w
Agora S.A. oraz 17,1% zatrudnionych w spdtce Agora Poligrafia Sp. z 0.0., na dzien 1 lutego 2018 r.), w okresie od 21
lutego 2018 r. do 23 marca 2018 .

Spotka przeprowadzi te zmiany z dbatoscig o pracownikéw, oferujgc im szereg dziatan ostonowych i wspierajgcych.

Zarzad Spétki w dniu 1 lutego 2018 r. zwrécit sie do zwigzku zawodowego dziatajgcego przy Spodtce i rady
pracownikéw Spotki o przystgpienie do konsultacji w powyzszej sprawie oraz powiadomit wtasciwy urzad pracy o
zamiarze przeprowadzenia zwolnien grupowych w Spotce.

W raporcie biezagcym z dnia 7 lutego 2018 r. Zarzad Agory S.A., w nawigzaniu do raportu biezgcego Nr 3/2018 z dnia
1 lutego r., poinformowat o:

(i) zawarciu przez Spoétke, w dniu 7 lutego 2018 roku, tréjstronnego porozumienia ("Porozumienie") ze zwigzkiem
zawodowym dziatajgcym przy Spotce (ktore wyczerpuje dyspozycje przepisu art. 3 ust. 1 Ustawy z dnia 13 marca
2003 roku o szczegélnych zasadach rozwigzywania z pracownikami stosunkdw pracy z przyczyn niedotyczacych
pracownikow) oraz z radg pracownikéw Spotki (ktére stanowi porozumienie w trybie przepisow Ustawy z dnia 7
kwietnia 2006 r. o informowaniu pracownikéw i przeprowadzaniu z nimi konsultacji),

(i) podjeciu przez zarzad Spotki, w dniu 7 lutego 2018 r., uchwaty o przeprowadzeniu zwolnienia grupowego w
segmencie Druk w Grupie Agora na zasadach okreslonych w zawartym Porozumieniu.

Zwolnienie grupowe zostanie przeprowadzone w okresie od 15 lutego 2018 r. do 16 marca 2018 r. i obejmie do 53
pracownikéw segmentu Druk w Grupie Agora, co stanowi okoto 16,3% wszystkich zatrudnionych w tym segmencie.

Na mocy Porozumienia zwalniani pracownicy otrzymajg wsparcie szersze niz to, ktére wynika z obowigzujgcych
Spodtke przepiséw prawa. Do odprawy wynikajgcej z przepiséw prawa, doliczona zostanie dodatkowa rekompensata
w wysokosci jednomiesiecznego wynagrodzenia. Pracownicy objeci zostang takie dziataniami ostonowymi
obejmujgcymi m.in. wsparcie w poszukiwaniu pracy oraz przekwalifikowaniu. Czesci pracownikéw, ktérzy pozostang
zatrudnieni w segmencie Druk podwyzszone zostanie wynagrodzenie zasadnicze w zwigzku miedzy innymi ze
zmienionym zakresem obowigzkéw. Spotka, zgodnie z wymogami prawa, przekaze stosowne informacje, w tym tresé
zawartego Porozumienia Powiatowemu Urzedowi Pracy.

Szacowana wysokos¢ rezerwy z tytutu zwolnien grupowych, ktdra obcigzy wynik Grupy Agora w pierwszym kwartale
2018 r. wyniesie okoto 1,6 min zt. Grupa Agora szacuje, ze oszczednosci z tytutu restrukturyzacji w skali roku moga
wynies¢ okoto 2,0 - 2,5 min zt.
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VI. OSWIADCZENIE I RAPORT O STOSOWANIU ZASAD LADU KORPORACYJNEGO PRZEZ
AGORE S.A. W 2017 R.

Niniejsze Oswiadczenie i Raport o stosowaniu tadu korporacyjnego przez Agore S.A. w 2017 r. zostato sporzgdzone
na podstawie § 91 ust. 5 pkt 4 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (tj. Dz. U.
2014, poz. 133 z pdin. zm.)

1. ZBIOR ZASAD £EADU KORPORACYJNEGO, KTORYM PODLEGALA SPOLKA W 2017 ROKU

W 2017 r. Agora S.A. podlegata zasadom tadu korporacyjnego zawartym w dokumencie ,Dobre praktyki spotek
notowanych na GPW 2016” (,,Dobre Praktyki”). Dobre Praktyki zostaty przyjete uchwatg Rady GPW nr 26/1413/2015
z dnia 13 pazdziernika 2015 roku. Zarzad Spétki doktada nalezytej starannosci w celu przestrzegania zasad Dobrych
Praktyk. Dobre praktyki s dostepne publicznie na stronie internetowej GPW (https://www.gpw.pl/dobre-praktyki).

2. WSKAZANIE POSTANOWIEN LADU KORPORACYJNEGO, KTORE NIE BYLY PRZEZ EMITENTA
STOSOWANE, WRAZ ZE WSKAZANIEM JAKIE BYLY OKOLICZNOSCI I PRZYCZYNY
NIEZASTOSOWANIA POWYZSZYCH POSTANOWIEN ORAZ W JAKI SPOSOB SPOLKA ZAMIERZA
USUNAC EWENTUALNE SKUTKI NIEZASTOSOWANIA DANEGO POSTANOWIENIA LUB JAKIE
KROKI ZAMIERZA PODJAC, BY ZMNIEJSZYC RYZYKO NIEZASTOSOWANIA DANEGO
POSTANOWIENIA W PRZYSZLOSCI

W 2017 r. Spétka stosowata wszystkie postanowienia Dobrych Praktyk. Rekomendacja dotyczaca zapewnienia
akcjonariuszom mozliwosci udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej
(IV.R.2) w zakresie zapewnienia akcjonariuszom dwustronnej komunikacji, przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji
elektronicznej, w czasie rzeczywistym, w ramach ktodrej akcjonariusze mogg wypowiadac sie w toku obrad walnego
zgromadzenia, przebywajac w innym miejscu niz miejsce obrad, byta realizowana poprzez kontakt za pomocg
dedykowanego adresu email.

3. REKOMENDACJE DOTYCZACE DOBRYCH PRAKTYK SPOLEK GIELDOWYCH
3.1. Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami

W zakresie prowadzonej polityki informacyjnej Spotka stosuje sie do zalecernn rekomendacji poprzez zapewnienie
wszystkim zainteresowanym tatwego i niedyskryminujgcego nikogo dostepu do informacji za pomocg réznorodnych
narzedzi komunikaciji.

Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowgq i zamieszcza w niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu,
informacje wymagane przepisami prawa i zasadami szczegétowymi Dobrych Praktyk oraz inne dokumenty
korporacyjne majgce na celu jak najszersze przyblizenie zainteresowanym profilu dziatalnosci Spotki. Mimo, ze akcje
Agory S.A. nie sg zakwalifikowane do indeksu WIG20 i mWIG40, Spotka udostepnia wszystkie powyzsze informacje i
dokumenty réwniez w jezyku angielskim.

Dodatkowo Spotka prowadzi mobilng wersje serwisu relacji inwestorskich oraz biura prasowego Agory, a takze konto
Spotki w serwisie Twitter, umozliwiajgc tym samym biezgcy dostep do informacji. Spétka zapewnia bezposredni oraz
imienny kontakt z pracownikami dziatu relacji inwestorskich oraz przedstawicielami Zarzagdu Spétki. Spétka oferuje
takze newsletter korporacyjny, ktéry umozliwia otrzymywanie wybranych biezgcych informacji korporacyjnych lub
prasowych. Dodatkowo, Spdétka prowadzi mailing branzowy z raportami dotyczacymi poszczegdlnych segmentéw
mediow. Spotka zamieszcza rowniez na swojej stronie raporty dotyczgce przestrzegania przez nig zasad tadu
korporacyjnego oraz informacje o zasadzie dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych. Na poczatku 2018 r. Spétka uruchomita nowa wersje serwisu korporacyjnego.

W przypadku, gdy Spétka powezmie wiedze o rozpowszechnianiu w mediach nieprawdziwych informacji, ktére mogg
istotnie wptyna¢ na jej ocene lub wizerunek, Zarzad Spoétki niezwtocznie po powzieciu takiej wiedzy podejmuje
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decyzje, w jaki sposéb najskuteczniej zareagowac na tego typu informacje — poprzez zamieszczenie o$wiadczenia na
stronie korporacyjnej Spotki czy stosujac inne, wybrane rozwigzania, jezeli charakter informacji i okolicznosci
publikacji takich informacji dajg podstawy uznaé przyjecie takiego rozwigzania za bardziej wtasciwe.

Spdtka doktada wszelkich staran, aby sporzadzic¢ i opublikowac raporty okresowe w mozliwie najkrotszym czasie po
zakonczeniu okresu sprawozdawczego, biorgc pod uwage ztozonosc¢ struktury kapitatowej Spotki. Zarzad Agory S.A.
spotyka sie cyklicznie z przedstawicielami rynku kapitatowego oraz medidw na spotkaniach po publikacji wynikéw
kwartalnych. Spotkania te sg rowniez transmitowane przez internet tak, aby umozliwié¢ wszystkim, ktorzy nie mogli
stawic sie osobiscie, zaréwno $ledzenie ich przebiegu, jak i zadawanie pytan drogg mailowa.

3.2. Dobre praktyki stosowane przez zarzady spoétek gietdowych i czlonkéw rad nadzorczych

Zarzad i Rada Nadzorcza Spotki w swoim dziataniu kierujg sie interesem Spoétki. W sktad Zarzagdu i Rady Nadzorczej
powotywane sg osoby reprezentujgce wysokie kwalifikacje i doswiadczenie.

Petnienie funkcji w Zarzadzie Spotki stanowi gtéwny obszar aktywnosci zawodowe] cztonkdéw Zarzadu. Spotka
publikuje na swojej stronie korporacyjnej podziat odpowiedzialnosci za poszczegdlne obszary dziatalnosci spotki
pomiedzy poszczegdlnych cztonkéw Zarzadu. W ramach podziatu obowigzkéw pomiedzy cztonkami zarzadu
w 2017 r. jeden z nich petnit jednoczesnie funkcje prezesa zarzadu spétki zaleznej Helios S.A., wchodzacej w sktad
segmentu biznesowego bezposrednio przez niego nadzorowanego. Drugi cztonek zarzgdu petnit jednoczesnie funkcje
cztonka zarzadu spétki zaleznej Stopklatka S.A., ktéra z ramienia Agory S.A. byta przez niego nadzorowana. W opinii
Zarzadu wspiera to skuteczng realizacje planu rozwoju zaréwno tych spoétek, jak i catego przedsiebiorstwa emitenta.

Rada Nadzorcza Spétki nie ma wptywu na dobér kandydatéw do Zarzgdu Spoétki. Prawo zgtaszania kandydatéw na
cztonkédw Zarzadu nalezy do akcjonariuszy posiadajgcych akcje serii A, natomiast wyboru cztonkéw Zarzadu
dokonuje Walne Zgromadzenie (z zastrzezeniem mozliwosci kooptacji cztonkdéw Zarzadu zgodnie z postanowieniami
Statutu). Niemniej jednak, oceniajgc prace poszczegdlnych cztonkdédw Zarzadu po zakorczeniu kazdego roku
obrotowego, Rada Nadzorcza rozmawia z kazdym z cztonkdw Zarzadu o ich planach dotyczacych dalszego petnienia
swojej funkc;ji tak, zeby dazy¢ do zapewnienia efektywnego funkcjonowania Zarzadu.

Przedstawiciele Rady Nadzorczej Agory reprezentujg rézne obszary wiedzy i dtugoletnie doswiadczenie zawodowe,
co pozwala im patrze¢ na zagadnienia zwigzane z funkcjonowaniem Spétki i Grupy z szerszej perspektywy.
Przedstawiciele Rady Nadzorczej sg w stanie poswieci¢ niezbedng ilo$¢ czasu na wykonywanie swoich obowigzkow.
W przypadku rezygnacji lub niemoznosci sprawowania czynnosci przez cztonka Rady Nadzorczej, Spétka niezwtocznie
podejmuje odpowiednie dziatania w celu uzupetnienia lub dokonania zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej, z tym
zastrzezeniem, ze cztonkowie Rady Nadzorczej sy powotywani przez Walne Zgromadzenie. Zgodnie z wymogami
Dobrych Praktyk, co najmniej dwéch cztonkéw Rady Nadzorczej spetnia wymogi niezaleznosci.

Cztonkowie Rady Nadzorczej Spotki na biezgco otrzymujg wszelkie niezbedne informacje o sprawach dotyczacych
funkcjonowania Spétki i Grupy. Dodatkowo, Spoétka zapewnia Radzie Nadzorczej mozliwos¢ korzystania z
profesjonalnych, niezaleznych ustug doradczych (uwzgledniajgc sytuacje finansowg Spotki), ktére w ocenie Rady
moga by¢ niezbedne do sprawowania przez nig efektywnego nadzoru w Spéfce.

Rada Nadzorcza Agory nie odstgpita od realizacji zadnej z Dobrych Praktyk stosowanych przez cztonkéw rad
nadzorczych. W ramach swoich obowigzkow sporzadza ona zwieztg ocene sytuacji Spétki z uwzglednieniem oceny
systemdw kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, compliance oraz funkcji audytu wewnetrznego. Powyisza
ocena obejmuje wszystkie istotne mechanizmy kontrolne, w tym zwtaszcza dotyczace raportowania finansowego i
dziatalnosci operacyjnej. Ocena ta jest publikowana przez Spétke wraz ze wszystkimi materiatami zwigzanymi z
walnym zgromadzeniem na stronie korporacyjnej Spoétki.

Jednocze$nie Rada Nadzorcza rozpatruje i opiniuje sprawy, ktére sg przedmiotem obrad walnego zgromadzenia.
Przedstawiciele Rady Nadzorczej zawsze uczestniczg w obradach walnego zgromadzenia w sktadzie umozliwiajgcym
im udzielenie, w dopuszczalnym przez przepisy obowigzujgcego prawa zakresie, odpowiedzi na ewentualne pytania
ze strony akcjonariuszy. W 2017 r. podczas obrad Walnego Zgromadzenia Rade Nadzorcza reprezentowat jej
przewodniczgcy Pan Andrzej Szlezak.

Rada co roku przygotowuje réwniez sprawozdanie ze swojej dziatalnosci w danym roku obrotowym. Rada przedstawi
rowniez sprawozdanie ze swojej dziatalnosci w 2017 r., ktdre obejmie informacje na temat: sktadu Rady i jej
Komitetéw, spetniania przez cztonkéw Rady kryteridw niezaleznosci, liczby posiedzern Rady i jej Komitetéw w
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raportowanym okresie oraz dokonanej samooceny pracy Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza przedstawi réwniez
swojg ocene sposobu wypetniania przez Spdtke obowigzkéw informacyjnych dotyczacych stosowania tadu
korporacyjnego, okreslonych w Regulaminie Gietdy oraz przepisach dotyczgcych informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych, jak réwniez ocene racjonalnosci prowadzonej przez
Spodtke polityki sponsoringowej, charytatywnej lub innej o zblizonym charakterze albo informacje o braku takiej
polityki.

W przypadku powigzan cztonka Rady Nadzorczej z akcjonariuszem dysponujacym wiecej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw
informuje on Zarzad Spotki oraz pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej o tym fakcie. Podobnie dzieje sie w
przypadku konfliktu intereséow lub mozliwosci jego powstania.

3.3. Walne Zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

Obecnie papiery wartosciowe wyemitowane przez Spotke sg przedmiotem obrotu jedynie na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, stad tez wszyscy akcjonariusze Spétki nabywajg swoje prawa zgodnie z polskim system
prawnym w jednakowych terminach. Wszyscy akcjonariusze Spotki, w zakresie transakcji i umoéw zawieranych przez
Spotke z akcjonariuszami lub podmiotami z nimi powigzanymi, sg traktowani jednakowo w takich samych sytuacjach.
W przypadku wprowadzania zmian w regulaminie walnego zgromadzenia, Spdtka stara sie to czyni¢ z nalezytym
wyprzedzeniem tak, aby umozliwi¢ wszystkim akcjonariuszom wykonywanie ich praw, jak rowniez Spotka doktada
staran, aby zmiany w regulaminie walnego zgromadzenia obowigzywaty najwczesniej od nastepnego walnego
zgromadzenia.

Spodtka doktada réwniez wszelkich staran (w tym ustalenie miejsca i terminu walnego zgromadzenia), aby zapewnic
jak najszerszemu gronu akcjonariuszy mozliwo$¢ uczestniczenia w walnym zgromadzeniu. Spétka informuje
niezwtocznie o wszelkich zmianach dotyczacych organizacji walnego zgromadzenia, w tym o tych zgtoszonych do
porzagdku obrad walnego zgromadzenia. Agora umozliwia réwniez udziat w walnym zgromadzeniu Spotki
przedstawicielom mediéw.

Spodtka dazy do odbycia zwyczajnego walnego zgromadzenia w mozliwie najkrétszym terminie (biorgc pod uwage
rowniez organizacje dziatalnosci Grupy Agora) po publikacji raportu rocznego, z uwzglednieniem wtasciwych
przepisow prawa. W dniu 21 czerwca 2017 r. Walne Zgromadzenie Spotki, zwotane na wniosek Zarzadu, obradowato
w jej siedzibie w Warszawie, a wszystkie dokumenty zwigzane z jego organizacjg i przebiegiem, w tym zapis
transmisji wideo, znalazty sie na stronie korporacyjnej Spotki. Jego przebieg byt zgodny z przepisami kodeksu spétek
handlowych oraz regulaminem Walnego Zgromadzenia. Cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz biegty rewident
obecni w toku obrad, byli gotowi do udzielania wyjasnien w zakresie swoich kompetencji i przepiséw prawa. Pytania
ze strony akcjonariuszy zadawane w trakcie przebiegu walnego zgromadzenia i udzielane na nie odpowiedzi sg
dostepne dla wszystkich dzieki transmitowaniu przebiegu walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.
Dodatkowo, gdy pojawia sie taka potrzeba, Spotka sporzadza liste pytan zadawanych przed i w trakcie walnego
zgromadzenia oraz odpowiedzi udzielonych na te pytania. Odpowiedzi na pytania udzielajg obecni na walnym
zgromadzeniu przedstawiciele Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spoéfki.

Podczas obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki w 2017 r. nie wprowadzono zadnych zmian w
regulaminie walnego Zgromadzenia oraz Statucie Spétki.

Walne Zgromadzenie zatwierdzito roczne jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spotki za rok
obrotowy 2016 oraz sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki w roku obrotowym 2016.

Walne Zgromadzenie ustalito liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej kadencji rozpoczynajgcej sie wraz z jego
zakoriczeniem na 6 osob, powotujgc do sktadu Rady Nadzorczej: Dariusza Formele, Tomasza Sielickiego, Wande
Rapaczynski, Andrzeja Szlezaka, Anne Marie Kryrniskg-Godlewska oraz Andrzeja Dobosza.

W 2017 r. Walne Zgromadzenie zatwierdzito powotanie do sktadu Zarzadu Agnieszki Sadowskiej, ktére nastgpito
w drodze kooptacji, w dniu 1 marca 2017 r

W 2017 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto réwniez uchwate w sprawie pokrycia straty netto z kapitatu
zapasowego Spotki oraz upowaznito Zarzad Spotki do nabywania akcji wtasnych Spoétki w celu ich pdzniejszego
umorzenia. Walne Zgromadzenie wydzielito w tym celu z kapitatu zapasowego kwote 23.832.713 zt na fundusz
rezerwowy utworzony w celu realizacji skupu akcji wtasnych.
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8 listopada 2017 r. odbyto sie réwniez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Zostato ono zwotane na wniosek
Zarzadu, obradowato w siedzibie gtéwnej Spdtki w Warszawie, a wszystkie dokumenty zwigzane z jego organizacjg i
przebiegiem, w tym zapis transmisji wideo, znalazty sie na stronie korporacyjnej Spotki. Jego przebieg byt zgodny z
przepisami kodeksu spotek handlowych oraz regulaminem Walnego Zgromadzenia.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powotato do sktadu zarzadu Agory Anne Krynska-Godlewska oraz Grzegorza
Kanie na wspdlng kadencje, ktéra wygasnie z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie
finansowe za 2017 rok.

Od kilku lat Spdétka prowadzi transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym zaréwno w jezyku
polskim, jak i angielskim. W trakcie obydwu walnych zgromadzen zorganizowanych w 2017 r. Spétka zapewnita
akcjonariuszom mozliwos¢ dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji
elektronicznej z wykorzystaniem dedykowanego adresu e-mail. Ze wzgledu na istotne naktady finansowe i
technologiczne oraz potencjalne watpliwosci prawne, Spoétka nie umozliwia wykonywania, osobiscie lub przez
petnomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektroniczne;.

Spdtka dazy do przestrzegania wszystkich zasad szczegdtowych dotyczacych walnego zgromadzenia i relacji z
akcjonariuszami wskazanych w Dobrych Praktykach.

4. OPIS SPOSOBU DZIALANIA WALNEGO ZGROMADZENIA I JEGO ZASADNICZYCH UPRAWNIEN
ORAZ PRAW AKCJONARIUSZY I SPOSOBU ICH WYKONYWANIA

Walne Zgromadzenie Agory (,WZ”) dziata w oparciu o przepisy kodeksu spdtek handlowych oraz Statutu Agory.
Paragraf 16 ust. 2 Statutu przewiduje mozliwos¢ uchwalenia przez WZ Regulaminu Walnego Zgromadzenia
okreslajgcego zasady jego funkcjonowania. Uchwalenie, zmiana albo uchylenie regulaminu wymaga dla swej
waznosci  trzech czwartych gtoséw oddanych. Regulamin  WZ znajduje sie pod adresem URL:
https://www.agora.pl/media/Dokumenty/Regulamin_walnego_zgromadzenia.pdf. WZ zwotywane jest zgodnie z
przepisami kodeksu spotek handlowych.

O ile przepisy kodeksu spotek handlowych lub Statutu nie stanowig inaczej, uchwaty WZ podejmowane s3
bezwzgledng wiekszoscig gtosow oddanych. Zgodnie z §15 ust. 2 Statutu, uchwaty dotyczgce potgczenia Spotki z
innym podmiotem, innych form konsolidacji, jakie sg lub bedg dopuszczone przez przepisy prawa, podziatu Spétki, a
takze ustalania zasad wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym takie osobnego wynagrodzenia dla
cztonkdéw, ktérzy zostali oddelegowani do statego indywidualnego wykonywania nadzoru, podejmowane s3g
wiekszoscig trzech czwartych gtoséw oddanych. Wiekszosci trzech czwartych gtoséw oddanych w obecnosci
akcjonariuszy reprezentujgcych przynajmniej 50% kapitatu zaktadowego Spodtki wymagajg dla swojej waznosci
uchwaty dotyczgce usuniecia spraw spod obrad walnego zgromadzenia, ktdore wczesniej objete byty porzadkiem
dziennym. Natomiast gdy o usuniecie spraw z porzadku dziennego wnosi Zarzgd Spdtki, uchwata wymaga
bezwzglednej wiekszosci gtoséw oddanych. Uchwaty WZ nie wymaga nabycie oraz zbycie nieruchomosci,
uzytkowania wieczystego, a takze udziatu w nieruchomosci.

Zgodnie z §15 ust. 4 Statutu, usuniecie spraw umieszczonych w porzadku obrad walnego zgromadzenia na zgdanie
zgtoszone na podstawie art. 400 lub art. 401 Kodeksu spétek handlowych przez akcjonariusza reprezentujgcego co
najmniej takg czes¢ kapitatu, jaka jest wskazana w tych przepisach, wymaga zgody akcjonariusza, ktory zgtosit takie
zadanie. Podjecie uchwaty dotyczacej odpowiedzialnosci akcjonariusza wobec Spétki z jakiegokolwiek tytutu wymaga
wiekszosci trzech czwartych gtoséw oddanych w obecnosci akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 50%
wszystkich akcji Spétki uprawniajacych do gtosowania przy podjeciu takiej uchwaty.

Wedtug §17 ust. 1 Statutu zaden akcjonariusz nie moze wykonywaé wiecej niz 20% ogélnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu, przy czym przy ustalaniu obowigzkéw nabywcéw znacznych pakietéw akcji, przewidzianych w
Ustawie o ofercie publicznej, takie ograniczenie prawa gtosu nie istnieje. Wspomnianego ograniczenia prawa gtosu
nie stosuje sie rowniez do:

» akcjonariuszy posiadajacych uprzywilejowane akcje serii A,

» akcjonariusza, ktéry - posiadajgc akcje uprawniajgce do nie wiecej niz 20% ogodlnej liczby gtosow na walnym
zgromadzeniu - ogtosit zgodnie z przepisami Ustawy o ofercie publicznej wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz
lub zamiane wszystkich akcji Spétki i w ramach takiego wezwania nabyt akcje uprawniajace, tacznie z dotychczas
posiadanymi przez niego akcjami Spodtki, do wykonywania co najmniej 75% ogdlnej liczby gtoséw na walnym
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zgromadzeniu. Przy obliczaniu udziatéw akcjonariusza w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu, o
ktérych mowa w zdaniu poprzednim, przyjmuje sie, ze wspomniane (20-procentowe) ograniczenie prawa gtosu nie
istnieje.

Zgodnie z §17 ust. 5 Statutu udziat gtosow podmiotéw zagranicznych i podmiotow kontrolowanych przez podmioty
zagraniczne na Walnym Zgromadzeniu nie moze przekroczy¢ 49%. Ograniczenie to nie ma zastosowania w
odniesieniu do podmiotéw majgcych siedzibe lub miejsce zamieszkania w panstwie cztonkowskim Europejskiego
Obszaru Gospodarczego.

Przy podejmowaniu uchwaty o wycofaniu akcji Spétki z obrotu publicznego na kazdg akcje, bez wzgledu na jej
uprzywilejowanie, przypada jeden gtos.

Zgodnie z §7 ust. 1 Statutu, poza akcjami imiennymi serii A, na kapitat zaktadowy Spétki sktadajg sie akcje zwykte serii
BiD, imienne i na okaziciela. Akcje imienne serii A uprzywilejowane sg w ten sposdb, przy uwzglednieniu wyzej
wspomnianych zastrzezen, ze kazda z nich uprawnia do pieciu gtoséw na walnym zgromadzeniu.

Zgodnie z §11 ust. 1 Statutu zbycie lub zamiana uprzywilejowanych akcji serii A na akcje na okaziciela wymaga
pisemnej zgody wifascicieli co najmniej 50% uprzywilejowanych akcji serii A wpisanych do ksiegi akcyjnej w dniu
ztozenia wniosku o wyrazenie zgody na zbycie lub zamiane uprzywilejowanych akcji serii A na akcje na okaziciela. W
ciggu 14 dni od dnia otrzymania wniosku, Zarzad jest obowigzany doreczy¢ odpis wniosku kazdemu z wtascicieli
uprzywilejowanych akcji serii A, ktérzy sg uprawnieni do wyrazenia zgody, na adres akcjonariusza wpisany w ksiedze
akcyjnej.

Kandydatéw na cztonkéw Rady Nadzorczej majg prawo zgtasza¢ akcjonariusze posiadajgcy uprzywilejowane akcje
serii A lub akcjonariusze, ktérzy na ostatnim walnym zgromadzeniu, przed zgtoszeniem kandydatur, udokumentowali
prawo do nie mniej niz 5% gtoséw i posiadajg w chwili zgtoszenia kandydatur nie mniej niz 5% kapitatu zaktadowego
Spoétki (§ 21 ust. 1 lit. a Statutu). W przypadku ztozenia rezygnacji przez cztonka Rady Nadzorczej pozostali
cztonkowie organu mogg w drodze kooptacji powota¢ nowego cztonka, ktéry swoje czynnosci bedzie sprawowac do
czasu wyboru cztonka Rady Nadzorczej przez walne zgromadzenie, nie dtuzej jednak niz do uptywu wspdlnej kadencji
Rady Nadzorczej. Odwotanie (usuniecie) cztonka Rady Nadzorczej przed uptywem wspédinej kadencji Rady Nadzorczej
moze nastgpi¢ uchwaty walnego zgromadzenia podjetg zwykta wiekszoscig gtosdw, z zastrzezeniem, ze do czasu
ustania przywilejow akcji serii A, za przyjeciem takiej uchwaty oddanych zostanie 80% gtoséw przypadajgcych na
wszystkie uprzywilejowane akcje serii A.

Informacje na temat uprawnien walnego zgromadzenia i praw akcjonariuszy odnosnie powotywania i odwotywania
cztonkdéw Zarzadu sg zawarte w dalszej czesci niniejszego dokumentu.

Zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne jest niedopuszczalna.

Prawa akcjonariuszy Spoétki, w tym prawa akcjonariuszy mniejszosciowych, wykonywane sg w zakresie i w sposob
zgodny z przepisami kodeksu spotek handlowych.

Realizujac zasade przejrzystosci, efektywnej polityki informacyjnej oraz starajac sie zapewni¢ wszystkim
akcjonariuszom rowny dostep do informacji o Spdtce, Agora S.A. prowadzi transmisje obrad Walnego Zgromadzenia
przez internet, w jezyku polskim i angielskim.

W obradach walnego zgromadzenia Spotki uczestniczg zawsze przedstawiciele Zarzadu, Rady Nadzorczej oraz
biegtego rewidenta Spétki.

5. SKEAD 0SOBOWY I JEGO ZMIANY ORAZ ZASADY DZIALANIA ORGANOW ZARZADZAJACYCH I
NADZORUJACYCH SPOLKI ORAZ ICH KOMITETOW.

5.1. Zarzad

Zarzad Spotki dziata w oparciu o przepisy kodeksu spoétek handlowych oraz Statutu. Zgodnie ze Statutem, Zarzad
sktada sie z od trzech do szesciu cztonkdw, ktorych doktadng liczbe okreslajg akcjonariusze posiadajgcy wiekszosé
uprzywilejowanych akcji serii A, a po ustaniu przywilejéw w stosunku do tych akcji, Rada Nadzorcza (§ 28 Statutu).

Kadencja Zarzadu trwa 5 lat (§29 ust. 1 Statutu). Rada Nadzorcza w konsultacji z Prezesem Zarzadu ustala
wynagrodzenie oraz inne sSwiadczenia dla Cztonkdéw Zarzadu. Zgodnie z §27 Statutu Spotki, Zarzad kieruje
dziatalnosciag Spoétki oraz reprezentuje jg na zewnatrz. Do zakresu dziatania Zarzadu nalezg wszelkie sprawy zwigzane
z prowadzeniem spraw Spotki, niezastrzezone do kompetencji innych wtadz Spétki. Uchwaty Zarzadu zapadajg zwykta
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wiekszoscig gtosow (§34 ust. 1 Statutu). Do sktadania oswiadczen woli w zakresie praw i obowigzkéw majgtkowych
Spotki oraz podpisywania w jej imieniu upowazniony jest kazdy Cztonek Zarzadu jednoosobowo. Organizacje i sposdb
dziatania Zarzadu okresla szczegétowo regulamin organizacji i pracy Zarzadu.

Zgodnie z §35 Statutu, cztonkdw Zarzgdu obejmuje zakaz konkurencji. W szczegdlnosci nie mogg oni zajmowac sie
interesami w podmiocie konkurencyjnym oraz uczestniczy¢ w takim podmiocie jako jego cztonek, wspdlnik,
akcjonariusz lub cztonek witadz. Zakaz ten nie obejmuje uczestnictwa Cztonkdéw Zarzadu w organach nadzorczych i
zarzadzajagcych podmiotéow konkurencyjnych, z ktérymi Spodtka jest bezposrednio lub posrednio powigzana
kapitatowo oraz nabywania przez nich nie wiecej niz 1% papieréw wartosciowych spétek publicznych prowadzacych
dziatalnos¢ konkurencyjna.

Na dzien przedstawienia niniejszego Sprawozdania Zarzadu, w sktad Zarzadu Spotki wchodza:
- Bartosz Hojka — Prezes Zarzadu,

- Tomasz Jagietto - Cztonek Zarzadu,

- Agnieszka Sadowska - Cztonek Zarzgdu (od dnia 1 marca 2017 r.),

- Anna Krynska-Godlewska - Cztonek Zarzadu (od dnia 8 listopada 2017 r.),

- Grzegorz Kania - Cztonek Zarzadu (od dnia 8 listopada 2017 r.).

Bartosz Hojka
Cztonek Zarzgdu Spétki od 28 czerwca 2013 r. Od 12 marca 2014 r. petni funkcje Prezesa Zarzadu Agory.

Nadzoruje segmenty Radio i Prasa, pion Sprzedazy Korporacyjnej oraz dziaty Pracowniczy i Komunikacji
Korporacyjnej. Zasiada w radach nadzorczych Helios S.A., AMS S.A., Yieldbird Sp. z 0.0., Goldenline Sp. zo.0.
i Stopklatka S.A.

Od samego poczatku swojej kariery zawodowej zwigzany byt z mediami elektronicznymi, m.in. jako redaktor w
katowickim radiu TOP oraz w os$rodku regionalnym TVP w Katowicach. Prace w Agorze rozpoczat w 1998 r.
na stanowisku dyrektora programowego $lgskiego radia Karolina. Nastepnie, jako dyrektor programu i promocji
wszystkich stacji nalezagcych do Grupy Radiowej Agory sp. z 0.0. (GRA), byt m.in. odpowiedzialny za wprowadzenie
na rynek marki Radio Ztote Przeboje. W latach 2005 - 2013 cztonek zarzadu i dyrektor zarzadzajacy GRA, obejmujgcej
Radio Ztote Przeboje, Rock Radio, Radio Pogoda oraz Radio TOK FM, ktdrego GRA jest wiekszosciowym udziatowcem.
Przeprowadzit restrukturyzacje, ktéra zaowocowata skokowg poprawg rentownosci segmentu radiowego. Pod jego
kierownictwem Radio TOK FM stato sie jednym z najbardziej opiniotwdrczych mediéw w Polsce, GRA zwiekszyta
skale swojej dziatalno$ci oraz rozwineta pod markg Tuba.FM innowacyjng oferte w internecie, na urzadzeniach
mobilnych i w SMART TV. Ponadto GRA zatozyta Doradztwo Mediowe - lidera rynku posrednictwa reklamowego
w radiu, obejmujacego obecnie zesp6t Tandem Media.

Bartosz Hojka jest cztonkiem Rady Digital News Initiative (DNI) Fund - funduszu zatozonego przez firme Google, w
ramach ktérego wydawcy z catej Europy moga ubiegac sie o dofinansowanie projektéw rozwijajgcych wysokiej
jakosci dziennikarstwo dzieki technologii i innowacjom.

Urodzony w 1974 r., absolwent dziennikarstwa na Uniwersytecie Slaskim. Od 2010 r. wyktadowca na Wydziale Radia
i Telewizji Uniwersytetu Slaskiego.

Tomasz Jagietto

Cztonek zarzadu Agory od 28 czerwca 2013 r. Nadzoruje spotki Helios i NEXT FILM, Wydawnictwo Agora, a takze dziat
Prawny Agory. Zasiada w radach nadzorczych spétek AMS S.A. i Stopklatka S.A.

Tomasz Jagietto jest zatozycielem i prezesem zarzadu spétki Helios S.A., najwiekszego operatora sieci kin w Polsce
pod wzgledem liczby obiektow. Wspottwodrca sukcesu spétki, od poczatku odpowiedzialny za jej rozwdj i strategie.
Reprezentowat spotke podczas transakcji nabycia w 2007 r. sieci 5 kin Kinoplex oraz podczas transakcji nabycia
wiekszosciowego pakietu akcji spotki przez Agore S.A. w 2010 r. Byt jednym z pomystodawcéw powotania firmy NEXT
FILM Sp. z 0.0., dzieki ktérej Helios poszerzyt swojg dziatalnos¢ o dystrybucje filmowa.
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Wieloletni cztonek zarzadu Stowarzyszenia Kina Polskie, przez kilka lat byt tez cztonkiem Rady Polskiego Instytutu
Sztuki Filmowej.

Urodzony w 1967 r., absolwent Wydziatu Prawa Uniwersytetu tédzkiego oraz Wydziatu Prawa Uniwersytetu
w Edynburgu.

Agnieszka Sadowska

Wchodzi w sktad zarzgdu Agory od 1 marca 2017 r. Nadzoruje segmenty Internet, Druk i Reklama Zewnetrzna, pion
Czasopisma, dziat Big Data oraz dziatalnosc telewizyjna.

Agnieszka Sadowska jest zwigzana z Agorg od 1999 r. Swojg kariere rozpoczeta jako analityk finansowy, pracowata
rowniez w dziale Nowe Przedsiewziecia, odpowiadajagcym za przejecia i inwestycje w Grupie Agora, a takze byfa
kierownikiem dziatu Controlling & Business Development.

W latach 2010 - 2013 byta dyrektorem zarzgdzajgcym platformy internetowe] Publio.pl, zajmujgcej sie sprzedazg e-
bookow i audiobookdéw. Stworzyta koncepcje oraz nadzorowata powstanie i dziatalno$¢ serwisu, ktéry po roku od
startu znalazt sie w czotowce ksiegarni internetowych z publikacjami elektronicznymi.

Agnieszka Sadowska od listopada 2013 r. z sukcesem kieruje rozwojem dziatalnosci telewizyjnej w Grupie Agora, w
tym wspodtpracy z Kino Polska TV S.A. przy rozwijaniu kanatu filmowego Stopklatka TV. Jest Cztonkiem Zarzadu spoétki
Stopklatka S.A. Wspéttworzyta sukces spétki, ktéra w niecate 3 lata od uruchomienia osiggneta rentownosé.
Jednoczednie wramach struktur Agory S.A. odpowiadata za skuteczne przeprowadzenie Spétki przez proces
koncesyjny i pozyskanie koncesji na nadawanie naziemnego kanatu telewizyjnego METRO w ramach multipleksu 8
(MUX-8). Od 2016 r. byta Prezesem Zarzadu spotki Green Content Sp. z 0.0., ktdra uzyskata koncesje na nadawanie
kanatu METRO. Stacja zostata uruchomiona 2 grudnia 2016 r. i od poczgtku nadawania uzyskiwata najlepsze wyniki
sposrod wszystkich kanatéw telewizyjnych w ofercie MUX-8. Agnieszka Sadowska wspodtuczestniczyta rowniez
w procesie pozyskania przez Agore inwestora strategicznego do rozwoju kanatu METRO, a nastepnie w sprzedazy
kanatu spotce Discovery Polska.

Urodzona w 1974 r., absolwentka kierunku Finanse i Bankowo$¢ na Uniwersytecie Ekonomicznym we Wroctawiu. W
1999 r. uzyskata tytut MBA w Szkole Biznesu Politechniki Warszawskiej. Ukoriczyta liczne kursy i szkolenia z zakresu
zarzadzania i finanséw, w tym ACCA, uzyskujac status ACCA member.

Anna Krynska-Godlewska
Od 8 listopada 2017 r. wchodzi w sktad zarzadu Agory. Nadzoruje dziatalnos¢ pionu Nowe Przedsiewziecia.

Anna Krynska-Godlewska jest menadzerem z ponad dwudziestoletnim doswiadczeniem w dziedzinie zarzadzania
inwestycjami kapitatowymi. Ponad 20 lat pracowata dla Media Development Investment Fund, gdzie przez ostatnie 9
lat petnita funkcje cztonka zarzadu idyrektor inwestycyjnej odpowiedzialnej za inwestycje funduszu w sektorze
mediéw w Europie, Azji, Afryce oraz w Ameryce Potudniowej. Wczesniej byta zwigzana m.in. z Fidea Management,
firma zarzadzajaca X NFI, CIECH S.A. oraz z Bankiem Handlowym w Warszawie. Od 23 czerwca 2016 r. do 8 listopada
2017 r. zasiadata w Radzie Nadzorczej Agory S.A.

Urodzona w 1972 r., jest absolwentka Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie na Wydziale Finanséw i Bankowosci
oraz Francuskiego Instytutu Zarzadzania. Ukonczyta kursy doszkalajgce m.in. w Harvard Business School.

Grzegorz Kania

Od 8 listopada 2017 r. wchodzi w sktad zarzagdu Agory. Nadzoruje piony Finanse i Administracja oraz Technologie,
a takze dziat Audytu Wewnetrznego.

Grzegorz Kania to specjalista w dziedzinie zarzadzania finansami z blisko dwudziestoletnim doswiadczeniem
w miedzynarodowych firmach. Kariere rozpoczat w PricewaterhouseCoopers, specjalizujgc sie w ustugach doradztwa
i audytu dla podmiotow z sektora nowych technologii, medidw irozrywki. W latach 2003-2008 petnit funkcje
zastepcy dyrektora finansowego UPC Polska. W latach 2008-2011 kierowat finansami w skandynawskiej Grupie
Kapitatowej BLStream (obecnie Intive), bedgcej dostarczycielem aplikacji mobilnych iinnych rozwigzan
informatycznych. Od 2012 r. petnit funkcje CFO w Ringier Axel Springer Polska, a od 2014 r. - w Grupie Onet-RAS
Polska.

Urodzony w 1973 r., absolwent Wydziatu Informatyki i Zarzadzania Politechniki Wroctawskiej. Od 2001 r. jest
cztonkiem ACCA.
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5.2. Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza Spotki dziata w oparciu o przepisy kodeksu spétek handlowych oraz Statutu. Zgodnie z §18 ust. 1
Statutu, Rada Nadzorcza Spotki sktada sie z nie mniej niz szesciu i nie wiecej niz dziesieciu cztonkdw powotywanych
przez Walne Zgromadzenie z uwzglednieniem pozostatych postanowien Statutu. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej
ustala Walne Zgromadzenie. Przewodniczgcego Rady Nadzorczej powotuje Walne Zgromadzenie. Cztonkowie Rady
Nadzorczej mogg wybrac sposrdd siebie zastepce przewodniczacego lub osoby petnigce inne funkcje (§18 ust. 2
Statutu).

Cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani sg na wspdlng trzyletnig kadencje. W zwigzku z powyzszym, kadencja
poprzedniej Rady Nadzorczej wygasta z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Spotki zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za 2015 r. tj. w dniu 23 czerwca 2016 r. Jednoczesnie w tym samym dniu Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki powotato sktad obecnej Rady Nadzorczej, ktérej kadencja wygasnie z dniem
odbycia Walnego Zgromadzenia Spoétki zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za 2018 r.

Zgodnie z §20 ust. 4 Statutu, co najmniej dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej to cztonkowie niezalezni. Obecnie w
Radzie Nadzorczej Spotki wiekszo$¢ cztonkédw Rady Nadzorczej ma status niezaleznych cztonkdw. Wiekszos¢
cztonkédw Rady Nadzorczej spetnia réwniez wymogi niezaleznosci okreslone w Dobrych Praktykach. Do szczegdlnych
kompetencji Rady Nadzorczej Agory nalezy m. in. ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz
sprawozdania finansowego Spotki, ocena wnioskow Zarzadu dotyczgcych podziatu zysku lub pokrycia straty,
ustalanie, w porozumieniu z Prezesem Zarzadu, wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu, wybor biegtego rewidenta i
wyrazanie zgody na warunki istotnych transakcji Spétki z podmiotami powigzanymi oraz inne kwestie przewidziane
przez przepisy prawa i postanowienia Statutu. Zgodnie z §23 ust. 8 Statutu, posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane
sg przynajmniej raz na kwartat. Przewodniczacy zwotuje takze posiedzenia Rady Nadzorczej na zadanie Zarzadu
Spotki, wyrazone w formie uchwaty, lub na zgdanie kazdego cztonka Rady Nadzorczej. Posiedzenia Rady Nadzorczej
moga by¢ prowadzone przy wykorzystaniu $rodkéow bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosé, w sposéb
umozliwiajacy porozumienie sie wszystkich uczestniczacych w nim cztonkdédw. Za miejsce posiedzenia
przeprowadzonego przy wykorzystaniu srodkow bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢ uznaje sie miejsce
pobytu prowadzacego posiedzenie.

Zgodnie z §23 ust. 5 Statutu, uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow przy obecnosci co
najmniej ponad potowy cztonkdw Rady Nadzorczej, z zastrzeieniem odmiennych postanowien Statutu
przewidujacych inng wiekszos¢ i kworum.

Na dzien przedstawienia niniejszego Sprawozdania Zarzagdu w sktad Rady Nadzorczej Spétki (kadencja obecna)
wchodza:

- Andrzej Szlezak — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
- Andrzej Dobosz — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Dariusz Formela — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Wanda Rapaczynski — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Tomasz Sielicki — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Maciej Wisniewski — Cztonek Rady Nadzorczej (od 9 listopada 2017 r.).

Na dzien Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spofki, tj. 21 czerwca 2017 r., w sktad Rady Nadzorczej
Spotki (kadencja poprzednia) wchodzili:

- Andrzej Szlezak — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,

- Andrzej Dobosz — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Dariusz Formela — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Anna Krynska — Godlewska — Cztonek Rady Nadzorczej,
- Wanda Rapaczynski — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Tomasz Sielicki — Cztonek Rady Nadzorcze;j.




AGORA.

dr hab. Andrzej Szlezak

Partner kancelarii prawnej Sottysinski, Kawecki & Szlezak (SK&S). Prace w SK&S rozpoczat krétko po jej powstaniu
w 1991 r. W 1993 r. zostat w niej partnerem, za$ w 1996 r. starszym partnerem. W ramach dziatalnosci w SK&S
uczestniczyt w obstudze prawnej szeregu transakcji prywatyzacyjnych oraz restrukturyzacji wielu sektorow
przemystu polskiego i bankowosci, nadzorowat liczne projekty z obszaru fuzji i przejec, brat udziat w projektach typu
greenfield, sporzadzat liczne projekty dokumentacji transakcyjnej oraz byt autorem wielu ekspertyz prawnych
z obszaru prawa cywilnego i handlowego. Jest arbitrem Sadu Arbitrazowego przy Krajowej Izbie Gospodarczej
w Warszawie i wiceprzewodniczgcym jego Rady Arbitrazowej; byt wielokrotnie powotywany jako arbiter w sporach
prowadzonych przed Miedzynarodowym Trybunatem Arbitrazowym ICC w Paryzu.

Andrzej Szlezak uzyskat stopien magistra filologii angielskiej na Wydziale Filologicznym i magistra prawa na Wydziale
Prawa Uniwersytetu im. A. Mickiewicza w Poznaniu. W latach 1979-81 odbyt aplikacje sedziowskg w Sadzie
Wojewddzkim w Poznaniu. Od 1979 r. byt pracownikiem naukowym Instytutu Prawa Cywilnego UAM, w ktérym
obronit prace doktorska oraz rozprawe habilitacyjng z zakresu prawa cywilnego. W 1994 r. powotfany zostat na
stanowisko profesora UAM, na ktdrym pozostawat do momentu odejscia z Wydziatu Prawa w 1996 r. Dr hab. A.
Szlezak byt stypendysty wielu zagranicznych uczelni, w tym uniwersytetdw w Oxfordzie i Michigan. Obecnie dr hab.
A. Szlezak jest profesorem Uniwersytetu SWPS w Warszawie. To autor licznych publikacji, w tym obcojezycznych,
z dziedziny prawa cywilnego i handlowego.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy wybrato Andrzeja Szlezaka na Przewodniczgcego Rady Nadzorczej Agory S.A. W
ramach Rady Nadzorczej Agory S.A. Andrzej Szlezak jest cztonkiem Komisji ds. Osobowych i Wynagrodzen.

Jesli chodzi o niezaleznos¢ cztonkdédw Rady Nadzorczej oraz Komitety dziatajgce przy Radzie Nadzorczej — kwestie te
zostaty omowione w oddzielnej sekcji raportu.

Andrzej Dobosz

Polski krytyk literacki, felietonista, aktor nieprofesjonalny. Byt cztonkiem Klubu Krzywego Kota, Zwigzku Literatéw
Polskich i Polskiego Towarzystwa Filozoficznego. Jest cztonkiem Polskiego PEN Clubu, Stowarzyszenia Historykéw
Sztuki | Stowarzyszenia Filmowcow Polskich. Autor takich publikacji, jak ,Z réznych potek”, ,,Pustelnik z Krakowskiego
Przedmiescia”, ,Ogrody i Smietniki”, ,,Generat w bibliotece”.

Studiowat polonistyke i filozofie na Uniwersytecie Warszawskim.
W ramach Rady Nadzorczej Agory S.A. Andrzej Dobosz jest cztonkiem Komisji ds. Osobowych i Wynagrodzen.
Dariusz Formela

Od 2012 r. prezes zarzadu Gobarto S.A. (wczesniej PKM DUDA S.A.) odpowiedzialny za opracowanie i wdrozenie
strategii tej spotki. W latach 2009 - 2012 petnit funkcje cztonka zarzagdu PKM DUDA S.A. oraz prezesa zarzadu spotki
CM Makton S.A. W latach 1998 - 2008 byt zwigzany z grupg kapitatowg ORLEN, gdzie petnit réwniez funkcje cztonka
zarzadu spotki PKN ORLEN i Mozejki Nafta, odpowiedzialnego m.in. za nadzor nad spétkami z grupy kapitatowej i
integracje posiadanych aktywow kapitatowych. Odpowiadat za opracowanie i wdrozenie planu restrukturyzacji w
grupie kapitatowej ORLEN. Obecnie Dariusz Formela zasiada w Komitecie Audytu spétki Avia Solutions Group S.A.

Jest absolwentem Wydziatu Prawa i Administracji na Uniwersytecie Gdanskim. Uzyskat réwniez dyplom MBA
University of Bradford i WSPIZ im. Leona Kozminskiego.

W ramach Rady Nadzorczej Agory S.A. Dariusz Formela jest przewodniczgcym Komitetu Audytu.
Wanda Rapaczynski

Zwigzana z Agorg niemal od poczatku jej istnienia, w latach 1998-2007 oraz w okresie od 28 czerwca 2013 r. do 12
marca 2014 r. petnita funkcje Prezesa Zarzadu. Pod jej przywddztwem Agora wyrosta na jedng z najwiekszych i
najbardziej znanych spétek medialnych w Europie Srodkowo-Wschodniej. Po zaprzestaniu petnienia funkcji Prezesa
Zarzadu w 2007 r. pozostata z nig zwigzana jako doradca rady nadzorczej Spotki do momentu jej powotania do sktadu
organu nadzorczego. W latach 2009 - 2013 cztonek rady nadzorczej Spotki. Reprezentowata Agore w European
Publishers Council i w Polskiej Konfederacji Pracodawcéw Prywatnych LEWIATAN, gdzie petnita funkcje cztonka rady
gtownej oraz cztonka rady nadzorczej Polskiego Zwigzku Pracodawcéw Prywatnych Mediow i Reklamy.

W latach 1984-1992 kierowata dziatem rozwoju nowych produktéw w Citibank NA w Nowym Jorku. Wczesniej przez
dwa lata byta dyrektorem projektu badawczego na wydziale psychologii Yale University, a w latach 1977-1979
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pracownikiem naukowym Educational Testing Service w Princeton, New Jersey. Kariere zawodowg zaczynata jako
wyktadowca psychologii na uniwersytetach w Nowym Jorku i Connecticut.

Od 2008 r. jest cztonkiem Rady Nadzorczej Adecco S.A., szwajcarskiej spotki gietdowej o miedzynarodowym zasiegu,
zajmujacej sie dziatalnoscig rekrutacyjng. Petni w niej funkcje przewodniczacej Komitetu Corporate Governance.
Przez wiele lat zasiadata w Radzie Central European University w Budapeszcie, gdzie kierowata Komisjg ds. Audytu.
Byta wieloletnim cztonkiem International Advisory Council w Brookings Institution w Waszyngtonie. Od 2002 r.
nalezy do Polskiej Grupy w Trilateral Commission.

W 1977 r. otrzymata tytut doktora psychologii City University of New York. Absolwentka Yale University, School of
Organization and Management, gdzie w 1984 r. uzyskata tytut Master of Private & Public Management.

W ramach Rady Nadzorczej Agory S.A. Wanda Rapaczynski jest cztonkiem Komisji ds. Osobowych i Wynagrodzen.
Tomasz Sielicki

Tomasz Sielicki pracowat w Sygnity S.A. (dawniej ComputerLand S.A.) od momentu powstania spétki w 1991 r. Od
1992 do 2005 r. petnit funkcje Prezesa Zarzadu, a nastepnie przez 2 lata petnit funkcje Prezydenta Grupy Sygnity
(dawniej Grupy ComputerLand). Jest powszechnie uznawany za twodrce sukcesu firmy. Od 2007 r. do 2017 r.
wchodzit w sktad Rady Nadzorczej Sygnity S.A.

Jest cztonkiem m.in. Rady Fundacji Rozwoju Spoteczenstwa Informacyjnego, Rady Fundacji Gessel dla Muzeum
Narodowego w Warszawie, Trilateral Commission, Rady Fundacji Wspdlna Droga, Rady Programowej Akademii
Liderow Rynku Kapitatowego im. Lestawa Pagi oraz Rady Instytutu Spraw Publicznych, a takze cztonkiem zarzadu
Polskiego Komitetu Olimpijskiego.

W ramach Rady Nadzorczej Agory S.A. Tomasz Sielicki jest cztonkiem Komitetu Audytu..

Maciej Wisniewski

Maciej Wisniewski ma dwudziestoletnie doswiadczenie w zarzadzaniu inwestycjami oraz funduszami
inwestycyjnymi. Z sukcesem zatozyt, rozwinat i sprzedat Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ktdre
byto jednym z pierwszych na polskim rynku prywatnych towarzystw funduszy inwestycyjnych. Wczesniej byt

zwigzany z BZ WBK AIB Asset Management i LG Bank. Kariere zawodowa rozpoczynat w Raiffeisen Capital i w Banku
Millennium.

Jest absolwentem Wydziatu Finanséw i Bankowosci w Szkole Gtéwnej Handlowej oraz Finanséw w London Business
School.

W ramach Rady Nadzorczej Agory S.A. Maciej Wisniewski jest cztonkiem Komitetu Audytu.

5.3 Komitet i komisja dzialajace w ramach Rady Nadzorczej

W ramach Rady Nadzorczej dziatajg: Komitet Audytu oraz Komisja ds. Osobowych i Wynagrodzen, powotane na
podstawie Statutu Spotki, ktére petnig funkcje doradcze dla Rady Nadzorczej. Kompetencje i tryb dziatania Komitetu
Audytu oraz Komisji ds. Osobowych i Wynagrodzen zostaty okreslone regulaminami tych ciat przyjetych uchwatami
Rady Nadzorczej. Na dzien przedstawienia niniejszego Raportu sktad komitetu i komisji ksztattuje sie w nastepujacy
sposoéb:

(i) Komitet Audytu:

- Dariusz Formela — przewodniczacy Komitetu Audytu,

- Tomasz Sielicki,

- Maciej Wisniewski.

Do kompetencji Komitetu Audytu nalezy sprawowanie czynnosci nadzorczych w zakresie monitorowania
sprawozdawczosci finansowej Spoétki i Grupy Agora oraz czynnosci rewizji finansowej, sprawowanie czynnosci
nadzorczych w zakresie monitorowania systemow kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzgdzania

ryzykiem oraz sprawowanie czynno$ci nadzorczych w zakresie monitorowania niezaleznosci audytorow
zewnetrznych.
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Komitet Audytu w celu realizacji przyznanych kompetencji moze zgdac przeditozenia przez Spdtke okreslonej
informacji z zakresu ksiegowosci, finanséw, audytu wewnetrznego i zarzadzania ryzykiem, niezbednych do
wykonywania czynnosci Komitetu Audytu oraz badaé dokumenty Spotki.

Komitet Audytu odbywa posiedzenia, w miare potrzeb, co najmniej cztery razy w roku.

Posiedzenia Komitetu Audytu s3 zwotywane przez jego przewodniczacego z wtasnej inicjatywy lub na wniosek
cztonka Komitetu Audytu, a takze na wniosek Zarzgdu, wewnetrznego lub zewnetrznego audytora. Posiedzenia
Komitetu Audytu moga zostac zwotane takze przez Przewodniczagcego Rady Nadzorcze;.

Komitet Audytu przedktada Radzie Nadzorczej swoje wnioski, stanowiska i rekomendacje w terminie umozliwiajgcym
podjecie przez Rade Nadzorczg odpowiednich dziatan, jak réwniez roczne i poétroczne sprawozdania ze swojej
dziatalnosci w danym roku obrotowym oraz ocene sytuacji Spétki w obszarach bedacych w zakresie jego
kompetenc;ji.

Na mocy uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 30 marca 2017 r. oraz zgodnie z postanowieniami statutu Spétki, KPMG
Audyt Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka komandytowa z siedzibg w Warszawie przy ulicy Inflanckiej
4A, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych z numerem 3546, zostata
wybrana na biegtego rewidenta Spoétki, ktéry zbada sprawozdania finansowe za rok 2017, 2018 i 2019.

W grudniu 2017 r. Rada Nadzorcza Spotki przyjeta w formie uchwaty ,,Polityke wyboru firmy audytorskiej do badania
sprawozdan finansowych Agora S.A. i Grupy Kapitatowej Agora S.A.” oraz ,Procedure wyboru firmy audytorskiej w
Agora S.A. i Grupie Kapitatowej Agora S.A.”Obowigzek przyjecia powyzszych dokumentéw wynikat z Ustawy z dnia 11
maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz o nadzorze publicznym.

(ii) Komisja ds. Osobowych i Wynagrodzen:

- Wanda Rapaczynski - przewodniczgca Komisji ds. Osobowych i Wynagrodzen,
- Andrzej Dobosz,

- Andrzej Szlezak.

Zgodnie z Regulaminem Komisji ds. Osobowych i Wynagrodzehn do jej zadan nalezy okresowa ocena zasad
wynagradzania cztonkéw Zarzadu i przekazywanie Radzie Nadzorczej odpowiednich rekomendacji w tym zakresie,
sporzadzanie rekomendacji co do wysokosci wynagrodzen oraz przyznawanie dodatkowych $wiadczen dla
poszczegdlnych cztonkdw Zarzadu w celu ich rozpatrzenia przez Rade Nadzorcza.

Komisja ds. Osobowych i Wynagrodzen, przekazujgc Radzie Nadzorczej powyzsze rekomendacje, powinna okresla¢
wszystkie formy wynagrodzenia, w szczegdlnosci wynagrodzenie state, system wynagradzania za wyniki oraz
odprawy. Dodatkowo do kompetencji Komisji ds. Osobowych i Wynagrodzen nalezy doradzanie Radzie Nadzorczej w
zakresie kryteriow wyboru i procedur powotywania cztonkéw Zarzadu w przypadkach przewidzianych w Statucie
Spotki, doradzanie Radzie Nadzorczej w zakresie procedur umozliwiajgcych zapewnienie wtasciwe]j sukcesji cztonkdéw
Zarzadu w przypadkach przewidzianych w Statucie Spéfki.

Posiedzenia Komisji ds. Osobowych i wynagrodzen odbywajg sie tak czesto, jak jest to niezbedne dla jej
prawidtowego funkcjonowania, co najmniej raz w roku.

Posiedzenia Komisji s3 zwotywane przez jej Przewodniczgcego z wtasnej inicjatywy lub na wniosek cztonka Komisji,
cztonka Rady Nadzorczej lub Prezesa Zarzadu Spodtki. Posiedzenia Komisji mogg zosta¢ zwofane takze przez
Przewodniczgcego Rady Nadzorcze;j.

Komisja przedktada Radzie Nadzorczej swoje wnioski, stanowiska i rekomendacje w terminie umozliwiajgcym
podjecie przez Rade Nadzorczg odpowiednich dziatan oraz coroczne sprawozdanie ze swojej dziatalnosci w danym
roku obrotowym oraz ocene sytuacji Spétki w obszarach bedgcych w zakresie jej kompetenc;ji.
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6. ZASADY POWOLYWANIA I ODWOLYWANIA 0SOB ZARZADZAJACYCH ORAZ UPRAWNIENIA
0SOB ZARZADZAJACYCH, W SZCZEGOLNOSCI PRAWO DO PODJECIA DECYZJI O WYKUPIE LUB
EMISJI AKCJI

6.1. Powolywanie

Zgodnie z § 28 Statutu Zarzad powotywany jest przez Walne Zgromadzenie, z wyjatkiem powotania dodatkowych
cztonkéw Zarzadu w drodze kooptacji.

Z zastrzezeniem sytuacji, w ktérej nastepuje kooptacja dodatkowych cztonkdéw Zarzadu, Zarzad sktada sie z od trzech
do szesciu cztonkdw, przy czym doktadna liczba cztonkdw okreslana jest przez akcjonariuszy posiadajgcych wiekszosé
uprzywilejowanych akcji serii A, a po ustaniu przywilejow wszystkich akcji serii A - przez Rade Nadzorczg.

W toku kadencji Zarzad moze w drodze kooptacji powotac nie wiecej niz dwdch dodatkowych cztonkdw; kooptacja
dodatkowych cztonkédw nastepuje uchwatg Zarzadu. W przypadku powotania cztonka Zarzgdu w drodze kooptac;ji,
Zarzad jest obowigzany na najblizszym zwyczajnym walnym zgromadzeniu umieséci¢ w porzadku obrad punkt
dotyczacy zatwierdzenia powotfania nowego cztonka Zarzagdu w drodze kooptacji i przedstawi¢ stosowny projekt
uchwaty. Jezeli walne zgromadzenie nie zatwierdzi powotania nowego cztonka Zarzagdu w drodze kooptacji, mandat
tego cztonka Zarzadu wygasa z momentem zakonczenia tego walnego zgromadzenia.

Zgodnie ze Statutem cztonkami Zarzgdu muszg by¢ w wiekszosci obywatele polscy zamieszkali w Polsce.

Zgodnie z § 30 Statutu Agory S.A. kandydatow na cztonkéw Zarzadu majg prawo zgtasza¢ wytacznie akcjonariusze
posiadajacy uprzywilejowane akcje serii A, a po ustaniu przywilejdw w stosunku do wszystkich tych akcji Rada
Nadzorcza.

W przypadku, gdy osoby uprawnione do okreslenia liczby cztonkéw Zarzadu i zgtoszenia kandydatéw na cztonkéw
Zarzadu nie skorzystajg z jednego albo obydwu z tych uprawnien, wéwczas uprawnienie, z ktérego nie skorzystano,
przystugiwac bedzie odpowiednio: dla okreslenia liczby cztonkéw Zarzadu - Walnemu Zgromadzeniu, a w przypadku
zgtaszania kandydatow - kazdemu akcjonariuszowi w trakcie Walnego Zgromadzenia.

6.2. 0dwolywanie

Zgodnie z § 31 Statutu odwotanie (usuniecie) poszczegdlnych lub wszystkich cztonkéw Zarzadu przed uptywem
kadencji moze nastgpi¢ z waznych powoddéw uchwatg Walnego Zgromadzenia podjetg zwyktg wiekszoscia gtoséw, z
zastrzezeniem ze do czasu ustania przywilejow akcji serii A, za przyjeciem takiej uchwaty oddanych zostanie 80%
gtosow przypadajacych na wszystkie uprzywilejowane akcje serii A. Uchwata o odwotaniu (usunieciu) cztonkéw
Zarzadu powinna okreslaé przyczyny, z powodu ktdrych odwotanie nastepuje.

Cztonkowie Zarzadu powotani w drodze kooptacji mogg by¢ odwotani w sposdb przewidziany powyzej, albo uchwata
Zarzadu, przy czym osoby zainteresowane nie mogg gtosowaé w tej sprawie.

W przypadku odwotania czesci cztonkédw Zarzadu lub wygasniecia mandatu z innych przyczyn w toku kadenciji,
wybory uzupetniajgce beda przeprowadzone dopiero wéweczas, gdy liczba cztonkédw Zarzadu sprawujacych swoje
funkcje wyniesie mniej niz trzy osoby lub gdy wymadg, by wiekszos¢ w sktadzie Zarzadu stanowili obywatele polscy
zamieszkali w Polsce, przestanie by¢ spetniany.

Jezeli liczba cztonkdw Zarzadu bedzie nizsza od wymaganej zgodnie z ustepem poprzedzajgcym, Zarzad zobowigzany
bedzie bezzwtocznie zwota¢ nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w celu przeprowadzenia wyboréw uzupetniajacych.
Wybory uzupetniajagce moga odby¢ sie takie w trakcie zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, jezeli zgodnie z
obowigzujacymi przepisami termin jego odbycia powinien nastgpi¢ w nieodlegtlym czasie, a zwotanie
nadzwyczajnego Zgromadzenia bytoby w takim przypadku niecelowe.

Przy wyborach uzupetniajacych stosowac sie bedzie zasady obowigzujgce przy powotywaniu cztonkdéw Zarzadu na
petng jego kadencje.

Zgodnie z § 33 ust. 1 Statutu cztonkowie Zarzagdu mogg wybrac¢ ze swego sktadu prezesa lub osoby petnigce inne
funkcje.
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6.3. Uprawnienia os6b zarzadzajacych

Zgodnie z § 27 Statutu Spotki, Zarzad Spétki kieruje jej dziatalnoscig i reprezentuje jg na zewnatrz.
Do zakresu dziatania Zarzadu nalezg wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem spraw Spoétki niezastrzezone do
kompetencji innych wtadz Spoéfki.

Prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji pozostaje w gestii Walnego Zgromadzenia Spotki.

7. WSKAZANIE AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH ZNACZNE PAKIETY AKCJI

Zgodnie z najlepszq wiedzq Spotki, na dzien przekazywania niniejszego Sprawozdania Zarzqdu nastepujgcy
akcjonariusze mogli wykonywac ponad 5% gtosow na walnym zgromadzeniu Spotki:

% udziat w % udziat w

liczba akcji kapitale Ilcz:aa %’f:zs ow liczbie gtosow
zaktadowym na Wz

Agora-Holding Sp. z 0.0.
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem 5401 852 11,33 22 528 252 34,77
z dnia 24 wrzesnia 2015 r. )
Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU S.A.
(Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Zfota Jesien
oraz Dobrowolny Fundusz Emerytalny PZU) 7594 611 15,93 7594 611 11,72
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z dnia 27
grudnia 2012 r.)(1)
w tym:
Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Ztota
Jesien (zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z
dnia 27 grudnia 2012 r.)(1)
Media Development Investment Fund, Inc.
(MDIF Media Holdings I, LLC)
(zgodnie z formalnym zawiadomieniem
otrzymanym w dniu 6 czerwca 2016 r.)
Nationale — Nederlanden Powszechne
Towarzystwo Emerytalne S.A. (Nationale —
Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny oraz
Nationale Nederlanden Dobrowolny Fundusz
Emerytalny) (zgodnie z ostatnim
zawiadomieniem z dnia 9 czerwca 2016 r.)

7 585 661 15,91 7 585 661 11,71

5350000 11,22 5350000 8,26

4 493 055 9,43 4 493 055 6,93

(1) liczba akcji wg zawiadomienia akcjonariusza — stan na 27 grudnia 2012 r.; udziaty w gfosach i kapitale
zaktadowym Agory S.A. zostaty przeliczone przez Spotke po rejestracji obnizenia kapitatu zaktadowego Spotki.

Zarzad Agory S.A. nie posiada informacji o umowach, w wyniku ktérych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

8. POSIADACZE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE DAJA SPECJALNE UPRAWNIENIA
KONTROLNE W STOSUNKU DO EMITENTA

AKkcje serii A

Jedynym posiadaczem akcji serii A jest Agora Holding Sp. z 0.0. Do przedmiotowych akcji przypisany jest szereg
przywilejow, odnoszgcych sie przede wszystkich do prawa gtosu, ustalania liczby cztonkdéw Zarzadu, mozliwosci
przedstawiania kandydatéw na cztonkdw Zarzgdu i Rady Nadzorczej, odwotywania ich, a takze udzielanie zgody na
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zbycie akcji serii A badz zamiane ich na akcje na okaziciela. Kazda z akcji serii A uprawnia do 5 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu, jak réwniez ograniczenie w wykonywaniu prawa gtosu (zgodnie z ktérym zaden akcjonariusz nie
moze wykonywac wiecej niz 20% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu - przewidziane w § 17 ust. 1) nie
ma zastosowania do akcjonariuszy posiadajacych uprzywilejowane akcje serii A.

Akcjonariusze posiadajgcy uprzywilejowane akcje serii A majg wytgczne prawo zgtaszania kandydatéw na cztonkow
Zarzadu oraz znajdujg sie wsréd ograniczonej liczby podmiotéow posiadajgcych wytgczne prawo zgtaszania
kandydatow na cztonkdw Rady Nadzorczej Spotki Agora S.A. Akcjonariusze posiadajacy wiekszo$¢ uprzywilejowanych
akcji serii A mogg takze okresla¢ doktadng liczbe cztonkéw Zarzadu.

Kolejne uprawnienie taczace sie z posiadaniem akcji serii A dotyczy odwotywania cztonkéw Zarzadu i Rady
Nadzorczej przed uptywem ich kadencji. Moze ono nastgpi¢ w drodze podjecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie.
Wymagana jest wtedy zwykta wiekszos¢ gtosdw, z zastrzezeniem, ze do czasu ustania przywilejow akcji serii A, za
przyjeciem takiej uchwaty oddanych musi zosta¢ 80% gtoséw przypadajgcych na wszystkie uprzywilejowane akcje
serii A.

W Statucie Spétki Agora S.A. znajduje sie zastrzezenie, iz zaden akcjonariusz nie moze wykonywaé wiecej niz 20%
ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, przy czym przy ustalaniu obowigzkéw nabywcdéw znacznych
pakietéw akcji przewidzianych w Ustawie o publicznym obrocie papierami wartos$ciowymi takie ograniczenie prawa
gtosu nie istnieje. Powyzszego ograniczenia prawa gtosu nie stosuje sie réwniez do akcjonariuszy posiadajgcych
uprzywilejowane akcje serii A.

Przy podejmowaniu uchwaty o wycofaniu akcji Spotki z obrotu publicznego na kazdg akcje, bez wzgledu na jej
uprzywilejowanie, przypada jeden gtos.

9. OGRANICZENIA DOTYCZACE PRZENOSZENIA PRAWA WEASNOSCI PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH EMITENTA

Zgodnie ze Statutem Agory S.A. zbycie lub zamiana akcji serii A na akcje na okaziciela wymaga pisemnej zgody
wtascicieli co najmniej 50% uprzywilejowanych akcji serii A wpisanych do ksiegi akcyjnej w dniu ztozenia wniosku o
wyrazenie takiej zgody. Procedura wnioskowania o powyzszg zgode i jej udzielanie sg przewidziane w Statucie.
Ponadto, sprzedaz uprzywilejowanych akcji serii A moze by¢ dokonana jedynie za cene nie wyzszg od ich wartosci
nominalnej.

10. OGRANICZENIA W WYKONYWANIU PRAWA GLOSU

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki, zaden akcjonariusz nie moze wykonywac wiecej niz 20% ogdlnej liczby
gtosow na Walnym Zgromadzeniu. Przy ustalaniu obowigzkdédw nabywcéw znacznych pakietow akcji przewidzianych
w Ustawie o ofercie publicznej takie ograniczenie prawa gtosu nie istnieje. Ograniczenie prawa gtosu, o ktorym
mowa w zdaniu powyzej, nie stosuje sie do:

a) akcjonariuszy posiadajgcych uprzywilejowane akcje serii A;

b) akcjonariusza, ktéry - posiadajgc akcje uprawniajace do nie wiecej niz 20% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu - ogtosit zgodnie z przepisami Ustawy o ofercie publicznej wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz
lub zamiane wszystkich akcji Spétki i w ramach takiego wezwania nabyt akcje uprawniajgce, tgcznie z dotychczas
posiadanymi przez niego akcjami Spoétki, do wykonywania co najmniej 75% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu. Przy obliczaniu udziatéw akcjonariusza w ogodlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, o ktdrych
mowa w zdaniu poprzednim, przyjmuje sie, ze ograniczenie prawa gtosu przewidziane w § 17 ust. 1 Statutu Spétki
nie istnieje.

Dla potrzeb powyzszego ograniczenia wykonywania prawa gtosu oraz wyjatku od tego ograniczenia przewidzianego
w punkcie b) powyzej, wykonywanie prawa gtosu przez podmiot zalezny uwaza sie za wykonywanie prawa gtosu
przez podmiot dominujacy w rozumieniu Ustawy o ofercie publiczne;j.

Udziat gtosow podmiotéw zagranicznych i podmiotéw kontrolowanych przez podmioty zagraniczne na Walnym
Zgromadzeniu nie moze przekroczy¢ 49%. Ograniczenie to nie ma zastosowania w odniesieniu do podmiotéw
majacych siedzibe lub miejsce zamieszkania w panistwie cztonkowskim Europejskiego Obszaru Gospodarczego.

Przy podejmowaniu uchwaty o wycofaniu akcji Spétki z obrotu publicznego na kazdg akcje, bez wzgledu na jej
uprzywilejowanie, przypada jeden gtos.
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11. OPIS PODSTAWOWYCH CECH STOSOWANYCH W SPOLCE SYSTEMOW KONTROLI
WEWNETRZNE] I ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU SPORZADZANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH I SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Zarzady spotek z Grupy sg odpowiedzialne za systemy kontroli wewnetrznej funkcjonujgce w poszczegdlnych
spotkach i skutecznosé ich funkcjonowania w procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych i raportéw okresowych
przygotowywanych i publikowanych zgodnie z zasadami Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009r. z
pozniejszymi zmianami w sprawie informacji biezagcych i okresowych przekazywanych przez emitentdéw papierdow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim.

Nadzoér merytoryczny nad procesem przygotowania sprawozdan finansowych i raportow okresowych w
poszczegdlnych spdétkach Grupy sprawuje odpowiednio Dyrektor Finansowy spotki dominujacej badz dyrektor
finansowy/zarzad odpowiedniej spétki. Za organizacje prac zwigzanych z przygotowaniem rocznych i $rodrocznych
sprawozdan finansowych odpowiedzialny jest dziat Sprawozdawczosci Finansowej, funkcjonujgcy w pionie
finansowo-administracyjnym Spétki oraz dziaty finansowo — ksiegowe poszczegdlnych spotek Grupy. Spétka na
biezaco $ledzi zmiany wymagane przez przepisy i regulacje zewnetrzne odnoszgce sie do wymogéw
sprawozdawczosci gietdowej i przygotowuje sie do ich wprowadzenia ze znacznym wyprzedzeniem czasowym.

Co miesigc, po zamknieciu ksigg, wsrdod cztonkdw Zarzadu Spoétki dominujacej oraz kadry kierowniczej Grupy
dystrybuowane s3g raporty z informacjg zarzadcza analizujace kluczowe dane finansowe i wskazniki operacyjne
segmentow biznesowych. W trybie miesiecznym organizowane sg réwniez spotkania Zarzadu z kadrg kierowniczg, w
celu oméwienia wynikéw Spoétki i Grupy w podziale na poszczegdlne segmenty oraz piony.

Dane finansowe bedace podstawg jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych oraz raportéw
okresowych pochodzg z systemdw ksiegowo-finansowych, w ktérych rejestrowane sg transakcje zgodnie z polityka
rachunkowg Spotki i Grupy (zatwierdzong przez Zarzad) opartg na Miedzynarodowych Standardach
Sprawozdawczosci Finansowej. Sprawozdania wg. Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej
(dawniej: Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci) Spotka przygotowuje od 1992 r.

Sporzadzone skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe Spétki oraz Grupy sg przekazywane cztonkowi
zarzadu nadzorujgcemu pion Finanse i Administracja oraz Dyrektorowi Finansowemu do wstepnej weryfikacji, a
nastepnie Zarzgdowi do ostatecznej weryfikacji. Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe przed ich
publikacjg przekazywane sg réwniez do cztonkéw Komitetu Audytu.

Przynajmniej raz na kwartat odbywaja sie posiedzenia Rady Nadzorczej, w trakcie ktdrych, w zaleznosci od zapytan
przedstawianych przez cztonkéw Rady Nadzorczej, Zarzad udziela informacji dotyczgcych kluczowych danych
finansowych i wskaznikéw operacyjnych segmentéw biznesowych.

Skonsolidowane i jednostkowe roczne i pétroczne sprawozdania finansowe podlegajg odpowiednio niezaleznemu
badaniu oraz przegladowi przez biegtego rewidenta Spétki. Wyniki badania i przeglagdu prezentowane s3g przez
biegtego rewidenta cztonkowi zarzadu nadzorujgcemu pion Finanse i Administracja, kierownictwu pionu
finansowego (w tym Dyrektorowi Finansowemu) oraz publikowane w raporcie biegtego rewidenta.

Whioski z badania i przegladu skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania finansowego przedstawiane s3
Komitetowi Audytu. Przedstawiciele Komitetu Audytu analizujg wyniki badania i przegladu na zamknietych
posiedzeniach z biegtym rewidentem Spétki, takze bez udziatu Zarzadu Spofki.

Biegty rewident dodatkowo przekazuje Komitetowi Audytu rekomendacje dotyczgce usprawnien systemu kontroli
wewnetrznej w Spotce i Grupie, ktére zostaty zidentyfikowane podczas audytu sprawozdan finansowych.

Dodatkowo w Spétce funkcjonuje Dziat Audytu Wewnetrznego, ktérego jednym z gtéwnych zadan jest identyfikacja
ryzyk i stabosci kontroli wewnetrznej. Komitet Audytu na swoich posiedzeniach omawia wyniki pracy Audytu
Wewnetrznego z jego dyrektorem, takze bez udziatu Zarzadu Spotki.
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Otrzymane rekomendacje biegtego rewidenta i Audytu Wewnetrznego sg omawiane przez Komitet Audytu z
Zarzgdem Spotki.

12.ZASADY ZMIANY STATUTU AGORY S.A.

Statut Agory S.A. nie zawiera postanowien odmiennych od przepiséw Kodeksu spétek handlowych w zakresie zmiany
Statutu Spotki.

13. POLITYKA WYNAGRODZEN

W zakresie rekomendacji dotyczacej polityki wynagradzania w Spotce, zasady ustalania wynagrodzen pracownikéw
Spoétki, z wyjatkiem cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej, ustalane s zgodnie z wewnetrznymi regulaminami
wynagradzania. Z kolei wynagrodzenia cztonkdw Zarzadu Spétki, zgodnie z przyjetg w 2015 r. polityka wynagradzania
kluczowych menadzeréw w Grupie Agora, ustalane sg przez Rade Nadzorczg w oparciu o rekomendacje Komisji ds.
Osobowych i Wynagrodzen, dziatajgcej w ramach Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza ustala cele oraz kryteria
premiowania dla poszczegdlnych cztonkédw Zarzadu za dany rok obrotowy oraz w dtuzszym terminie. Raport z jej
stosowania znajduje sie w dalszej czesci dokumentu.

Obowigzujgca w Spdtce polityka wynagrodzen bezposrednio wspiera realizacje sSrednioterminowych planéw rozwoju
Grupy Agora.

System wynagradzania funkcjonujgcy w Spotce opiera sie na wynagrodzeniu statym oraz wynagrodzeniu zmiennym,
wynikajgcym planéw motywacyjnych oraz premii uznaniowych.

Polityka wynagradzania w Grupie Agora rdznicuje poziom wynagradzania w zaleznosci od zajmowanego stanowiska,
efektéw pracy i posiadanych kompetencji. Dzieki czesci zmiennej zapewnia elastycznos¢ i dostosowanie do potrzeb
pracodawcy.

Przetozenie, poprzez plan motywacyjny, celdow Scisle powigzanych ze srednioterminowymi planami rozwoju Grupy
Agora na kadre menadzersky, a takze dalej na pracownikdw, zapewnia efektywne wsparcie przedsiewziec¢
biznesowych Agory.

Motywacyjny system wynagrodzen dla pracownikéw i kadry menadzerskiej sktada sie z czesci statej (wynagrodzenie
zasadnicze), czeSci zmiennej (obejmujgcej premie roczne inagrody uznaniowe) oraz Swiadczen pozaptacowych.
Wynagrodzenie zasadnicze w Spoétce i spdtkach z Grupy Agora jest powigzane z potencjatem, kompetencjami i
wynikami realizacji celéw pracownika.

Celem systemu jest motywowanie pracownikédw do osiggania wysokich wynikdw w pracy poprzez realizacje
wyznaczonych celéw indywidualnych i ocene postaw, a dla kadry menadzerskiej ma stanowi¢ narzedzie do
motywowania pracownikéw. W ramach systemu premiowania dokonuje sie oceny rocznej pracownika oraz
podsumowuje sie catoksztatt pracy pracownika za dany rok premiowy, wskazuje obszary bedgce mocnymi stronami
pracownika oraz te, ktdre wymagajg dalszego rozwoju. Ocena roczna obejmuje ocene poziomu realizacji celéw
indywidualnych i postaw w skali catego roku, jak réwniez ocene catoksztattu pracy pracownika w danym roku
premiowym i jest podstawg do wyliczenia wartosci premii.

Agora zapewnia pracownikom takze $wiadczenia pozaptacowe, takie jak wspoéftfinansowanie opieki medycznej,
system kafeteryjny czy samochdd stuzbowy. Pracownicy majg takze mozliwosé skorzystania z pozyczek
pracowniczych m.in. na cele mieszkaniowe, a takze sa beneficjentami $wiadczen z Zaktadowego Funduszu Swiadczer:
Socjalnych.
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Polityka wynagrodzen dla cztonkéw zarzadu Agory S.A.

Zgodnie ze Statutem, ustalenie warunkéw uméw oraz wysokosci wynagrodzen Prezesa Zarzadu oraz pozostatych
cztonkédw Zarzadu nalezy do kompetencji Rady Nadzorczej Agory, przy czym ustalenie warunkéw uméw oraz
wysokosci wynagrodzen pozostatych cztonkdéw Zarzadu dokonywane jest w konsultacji z Prezesem Zarzadu.

System wynagrodzen dla cztonkédw Zarzadu Agory funkcjonuje w oparciu o trzy elementy - cze$¢ statg
(wynagrodzenie zasadnicze), cze$¢ zmienng (system motywacyjny oraz premie uznaniowg) oraz S$Swiadczen
pozaptacowych, ktérych zakres ustala Rada Nadzorcza.

Wynagrodzenia cztonkéw zarzadu wyptacone w 2017 r. (w tys. zt)

Cafonek zarzad suma | e | amenne | suiderent
Bartosz Hojka 1643 804 836 3
Tomasz Jagietto 745 240 505 -
Agnieszka Sadowska (1) 560 283 272 5
Grzegorz Kania (2) 90 90 - -
Anna Krynska-Godlewska (2) 90 90 - -
Grzegorz Kossakowski (3) 908 400 505 3
Robert Musiat (4) 606 100 505 1

(1) Agnieszka Sadowska zostata powotana do Zarzqdu Spétki w dniu 1 marca 2017 r.

(2) Anna Kryriska — Godlewska i Grzegorz Kania zostali powotani do Zarzgdu Spétki w dniu 8 listopada 2017 r.
(3) Grzegorz Kossakowski petnit funkcje cztonka Zarzqdu Spdtki do dnia 5 wrzesnia 2017 r.

(4) Robert Musiat petnit funkcje cztonka Zarzqdu Spétki do dnia 28 lutego 2017 r.

Wynagrodzenia wyptacone przez Agore S.A. cztonkom Zarzadu w 2017 r. wynosity 4 642 tys zt, przy czym kwota ta
obejmuje réwniez wyptaty z tytutu premii motywacyjnych.

Tomasz Jagietto uzyskat dodatkowo wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji prezesa zarzadu spétki Helios S.A. w
wysokosci 356 tys. zt (w 2016 r.: 356 tys. z1), a Agnieszka Sadowska z tytutu petnienia funkcji cztonka zarzgdu spotki
Stopklatka S.A. w wysokosci 253 tys. zt. Pozostali cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej nie otrzymywali zadnych
wynagrodzen z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspétkontrolowanych i stowarzyszonych.

Czterech z pieciu cztonkdw Zarzadu w 2017 r. dysponowato samochodami stuzbowymi nabytymi przez Spétke.
Tomasz Jagietto dysponowat samochodem stuzbowym zakupionym przez spotke Helios S.A.

W Grupie Agora realizowane byly réwniez dwa plany motywacyjne oparte o instrumenty finansowe, w ktérych
uczestniczyli cztonkowie Zarzadu Agory S.A. oraz cztonkowie zarzgdu spétki zaleznej Yieldbird Sp. z 0.0. Szczegétowe
informacje na temat tych plandw znajdujg sie w nocie 27 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W 2017 r. nie wystgpity istotne zmiany w sposobie wynagradzania cztonkdw zarzadu Spotki.
W 2017 r. wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji oséb wchodzacych w sktad organdéw zarzadzajacych i
nadzorujacych spoétki zalezne w Grupie Agora wyniosty 5 648 tys. zt (w 2016 r. 5 912 tys. zt).

Cztonkowie Zarzadu Agory S.A. sg réwniez objeci opiekg medyczng na takich samych zasadach jak pozostali
pracownicy Spotki.
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Wynagrodzenia wyptacone cztonkom Rady Nadzorczej w 2017 r. (w tys. zi)

Cztonek Rady Nadzorczej Wynagrodzenie zasadnicze
Andrzej Szlezak (przewodniczgcy Rady Nadzorczej) 108

Wanda Rapaczynski 72

Tomasz Sielicki 72

Dariusz Formela 72

Anna Krynska - Godlewska (1) 62

Andrzej Dobosz 72

Maciej Wisniewski (2) 10

(1) Anna Kryriska — Godlewska petnita funkcje cztonka Rady Nadzorczej do 8 listopada 2017 r.;
(2) Maciej Wisniewski petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej od 9 listopada 2017 r.

tacznie wynagrodzenia te wyniosty 468 tys. zt (2016 r.: 468 tys. zt).

Warunki uméw o prace cztonkéw zarzadu Agory S.A.

Obowigzujgce umowy o prace zawarte z cztonkami Zarzagdu Agory S.A. przewiduja, ze w okresie 18 miesiecy od dnia:

(i) w ktérym ze statutu Agory S.A. zostanie usuniete uprawnienie akcjonariuszy akcji serii A do wskazywania
kandydatow do Zarzadu tej Spoétki,

(ii) w ktorym jeden podmiot lub grupa podmiotéw dziatajgcych w porozumieniu przekroczy prog 50% ogolnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Agory S.A.,

(iii) w ktérym Rada Nadzorcza Spétki zostanie powotana w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, w trybie

okreslonym w art. 385 § 3-9 KSH, w przypadku wypowiedzenia umowy o prace przez Spotke, cztonek
Zarzadu Agory S.A. otrzyma odprawe w wysokosci sumy nastepujacych sktadnikéw:

(i) kwoty bedgcej réwnowartoscia dwunastokrotnosci miesiecznego  wynagrodzenia zasadniczego
przystugujgcego cztonkowi Zarzadu Agory S.A. za miesigc poprzedzajgcy miesigc, w ktorym cztonek Zarzadu
Agory S.A. otrzyma wypowiedzenie,

(ii) kwoty bedacej rownowartoscig premii rocznej za rok obrotowy poprzedzajacy rok, w ktérym umowa o
prace ulegta rozwigzaniu.

Odprawa, o ktérej mowa w zdaniu poprzednim, nie przystuguje w przypadku rozwigzania umowy o prace z przyczyn

wskazanych w przepisach art. 52 § 1 Kodeksu pracy.

Zasady ustalania wartosci Planu Motywacyjnego na lata 2016-2017

Poczawszy od drugiego kwartatu 2016 r. cztonkowie Zarzgdu Spoétki uczestniczg w programie motywacyjnym (,,Plan
Motywacyjny”) uprawniajgcym do otrzymania Premii Rocznej sktadajgcej sie z dwdch komponentéw, ktérych
podstawowy opis zostat przedstawiony ponizej:

(i) stopien realizacji celu odnoszacego sie do wyniku EBITDA Grupy Agora (,Cel EBITDA”). Cel EBITDA okreslony
zostat jako wartos¢ wyniku EBITDA (stanowigcego sume zysku/straty z dziatalnoSci operacyjnej i amortyzacji) do
osiggniecia w danym roku obrotowym ustalona przez Rade Nadzorczg. Wartos¢ potencjalnej premii w tym
elemencie Planu Motywacyjnego jest zalezna od stopnia realizacji Celu EBITDA i bedzie okreslona w oparciu o
zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Agora za dany rok obrotowy;

(ii) stopien aprecjacji ceny gietdowej akcji Spoétki (,,Cel Wzrostu Wartosci Akcji”). Wartosé potencjalnej premii w tym
elemencie Planu Motywacyjnego jest zalezna od stopnia aprecjacji kursu akcji w przysztosci. Stopien aprecjacji
kursu akcji wyliczany jest jako réznica miedzy srednig kursu akcji Spétki w pierwszym kwartale roku obrotowego
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nastepujacego po roku obrotowym, za ktéry premia jest obliczana (,Srednia Cena Akcji 1Q”) a érednig z kurséw
akcji Spotki w czwartym kwartale poprzedniego roku obrotowego w stosunku do roku obrotowego, za ktoéry
premia jest obliczana (,Srednia Cena Akcji IVQ”). W przypadku gdyby Srednia Cena Akcji 1Q byta nizsza niz
Srednia Cena Akcji IVQ, Cel Wzrostu Wartosci Akcji uznaje sie za niezrealizowany i premia w tym elemencie
Planu Motywacyjnego nie zostanie przyznana.

Przyznanie premii z Planu Motywacyjnego uzaleznione jest rowniez od spetnienia warunku o charakterze
nierynkowym, polegajgcego na pozostawaniu uprawnionego pracownika w Zarzadzie Spotki w okresie obrotowym,
ktérego premia dotyczy.

Zasady, cele, korekty i warunki rozliczenia nowego Planu Motywacyjnego dla cztonkdw Zarzadu Spétki zostaty
okreslone w uchwale Rady Nadzorczej.

Na dzien 31 grudnia 2017 r., wartos$¢ rezerwy na premie z tytutu realizacji Celu EBITDA zostata oszacowana w oparciu
o najlepszy szacunek przewidywanej wartosci realizacji Celu EBITDA w 2017 r. i odniesiona w rachunek zyskow i
strat.

Na dzien 31 grudnia 2017 r., wartos¢ rezerwy na premie z tytutu realizacji Celu Wzrostu Wartosci Akcji zostata
oszacowana przy wykorzystaniu modelu dwumianowego (model Cox, Ross, Rubinstein), biorgcego pod uwage m.in.:
biezgcg wysokosc¢ kursu akcji Spotki (na dzien bilansowy, ktérego dotyczy sprawozdanie finansowe) oraz zmiennos¢
kursu akcji Spétki z okresu 12 miesiecy poprzedzajacych dzien bilansowy, na ktdry jest sporzgdzane sprawozdanie
finansowe. Wartos$¢ ta zostata odniesiona w rachunek zyskéow i strat proporcjonalnie do okresu rozliczenia tego
elementu Planu Motywacyjnego.

Podstawowe parametry modelu dwumianowego stuzgcego kalkulacji wartosci godziwej potencjalnej premii z tytutu
realizacji Celu Wzrostu Wartosci Akcji zostaty przedstawione w tabeli ponizej:

kurs akcji Agory S.A. na dzien bilansowy, ktérego dotyczy sprawozdanie

) zt 14,44
finansowe

zmienno$¢ kursu akcji Agory S.A. w okresie ostatnich dwunastu miesiecy % 29,65
Srednia Cena Akcji IVQ zt 11,13
stopa wolna od ryzyka % 1,19-1,52

(w terminach zapadalnosci)

Wptyw Planu Motywacyjnego na jednostkowe sprawozdanie finansowe Agory S.A. przedstawiono w tabeli
ponizej:

2017 r. 2016r.
Rachunek zyskéw i strat - zwiekszenie kosztéw wynagrodzen i swiadczen 3052 1457
na rzecz pracownikow*
Rachunek zyskéw i strat — podatek odroczony (580) (277)
Zobowigzania: rozliczenia miedzyokresowe - stan na koniec okresu 2013 1457
Aktywo z tytutu podatku odroczonego - stan na koniec okresu 382 277

* fgczna kwota kosztu w 2017 r. obejmuje koszty planu za 2017 r. oraz czes¢ kosztu elementu kursowego planu za 2016 r., ktory
zostat rozliczony w maju 2017 r.
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taczny koszt Planu Motywacyjnego zwigzany z udziatem w tym programie cztonkdow Zarzadu Agory S.A.:

2017 r. 2016 .

Bartosz Hojka 1103 521
Tomasz Jagietto 631 312
Agnieszka Sadowska (1) 423 -
Grzegorz Kania (2) 62 -
Anna Kryniska - Godlewska (2) 62 -
Grzegorz Kossakowski (3) 495 312
Robert Musiat (4) 276 312

3 052 1457

(1) Agnieszka Sadowska zostata powotana do Zarzqdu Spétki w dniu 1 marca 2017 r.

(2) Anna Kryriska — Godlewska i Grzegorz Kania zostali powotani do Zarzqdu Spétki w dniu 8 listopada 2017 r.
(3) Grzegorz Kossakowski petnit funkcje cztonka Zarzqdu Spétki do dnia 5 wrzesnia 2017 r.

(4) Robert Musiat petnit funkcje cztonka Zarzqdu Spétki do dnia 28 lutego 2017 r.

14. POLITYKA ROZNORODNOSCI

W zakresie rekomendacji dotyczacej wszechstronnosci i réznorodnosci zréwnowazonego udziatu kobiet i mezczyzn
we wtadzach spoétek, Zarzad Spotki zwraca uwage, ze nie ma wptywu na skfad gtéwnych organdw Spotki. Kandydatéw
na cztonkéw Rady Nadzorczej majg prawo zgtasza¢ akcjonariusze posiadajacy uprzywilejowane akcje serii A lub
akcjonariusze, ktérzy na ostatnim walnym zgromadzeniu, przed zgtoszeniem kandydatur, udokumentowali prawo do
nie mniej niz 5% gtosow i posiadajg w chwili zgtoszenia kandydatur nie mniej niz 5% kapitatu zaktadowego Spotki (§
21 ust. 1 lit. a Statutu). Zgodnie z § 30 Statutu Agory S.A. kandydatow na cztonkéw Zarzadu majg prawo zgtaszac
wytgcznie akcjonariusze posiadajacy uprzywilejowane akcje serii A, a po ustaniu przywilejdw w stosunku do
wszystkich tych akcji, Rada Nadzorcza. W przypadku, gdy osoby uprawnione do okreslenia liczby cztonkéw Zarzadu i
zgtoszenia kandydatédw na cztonkdw Zarzadu nie skorzystajg z jednego albo obydwu z tych uprawnien, wéwczas
uprawnienie, z ktérego nie skorzystano, przystugiwac bedzie odpowiednio: dla okreslenia liczby cztonkéw Zarzadu -
Walnemu Zgromadzeniu, a w przypadku zgtaszania kandydatéw - kazdemu akcjonariuszowi w trakcie Walnego
Zgromadzenia.

Jednoczesnie, Zarzad Spotki pragnie podkresli¢, ze zgodnie z przyjetg w grudniu 2015 r. polityka réznorodnosci w
Grupie Agora, przy wyborze kandydatow na wszystkie stanowiska, ktére leza w kompetencji Zarzadu, w Spodice
decydujace znaczenie odgrywaja takie kryteria jak wiedza, doswiadczenie i umiejetnosci niezbedne do piastowania
danej funkcji. Stosowanie tych zasad w odniesieniu do wszystkich pracownikéw Spétki i Grupy zapewnia zdrowe
funkcjonowanie organizacji i podejmowanie nowych wyzwan biznesowych.

Roéznorodnosc i otwartosc to wartosci bedace integralng czescig zaréwno dziatan biznesowych Spéftki, jak i jej polityki
zatrudniania. U podtoza polityki réznorodnosci realizowanej w Agora S.A. znajduje sie Karta Agory, ktéra powstata
wraz z ,,Gazetg Wyborczg” i Spotka.

Agora S.A. jako pracodawca kieruje sie zasadami rdwnego traktowania oraz przeciwdziatania wszelkim formom
dyskryminacji, wierzac, ze przynosi to realne korzysci i wspiera rozwéj oraz innowacyjnosé Agory S.A. Jednym z celéw
polityki réznorodnosci realizowanej w Agorze S.A. jest podkreslenie otwartosci organizacji na réznorodnosé, ktéra
zwieksza efektywnosé pracy, buduje zaufanie oraz przeciwdziata dyskryminacji. Praktyka réznorodnosci ma na celu
rowniez w petni wykorzysta¢ potencjat pracownikéw, ich réznorodnych umiejetnosci, doswiadczen i talentéw
w atmosferze szacunku, wsparcia i pracy zespotowe;.

Agora jako pracodawca tworzy atmosfere pracy, w ktérej pracownicy czujg sie szanowani i majg poczucie, ze mogg w
petni realizowac swdj potencjat zawodowy. Agora tworzy kulture dialogu, otwartosci, tolerancji i pracy zespotowe;j.
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W Agora S.A. w 2016 r. zostata wprowadzona polityka réznorodnosci, ktéra dotyczy wszystkich pracownikéw. Jej
celem jest konsekwentne tworzenie miejsca pracy wolnego od dyskryminacji bez wzgledu na przyczyny, a
jednoczesnie zatrudniajgcego najlepszych specjalistow, ktérzy wspoéttworzg sukces spotki. Agora S.A. jest
pracodawcy, ktéry dba o rozwdj zespotu poprzez szkolenia wewnetrzne i zewnetrzne. Polityka réznorodnosci Agora
S.A. opiera sie na przetamywaniu takich barier, jak wiek, pte¢ czy stan zdrowia i przyswieca jej zasada, ze potencjat
zawodowy pracownikdw wynika z ich kompetencji. Spétka chce w ten sposdb jak najlepiej wspierac realizacje swojej
strategii, a odbiorcom swoich produktéw i ustug oferowac je na najwyzszym poziomie.

Rada Nadzorcza

Procedure wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej okresla statut spoétki, inne obowigzujace przepisy prawa i inne
regulacje, ktérym podlega Spétka. Spotka ma ograniczony wptyw na ksztattowaniu sktadu organu nadzorujacego jej
dziatalnos¢.

Pomimo tego, obecny, 6-osoby sktad Rady Nadzorczej w 2017 r. odzwierciedlat wszystkie idee lezgce u podstaw
polityki réznorodnosci.

Zarzad

Procedura powotywania Zarzagdu okreslona jest rowniez w Statucie Spotki. Prawo do wskazania kandydatéow na
cztonka zarzagdu majg wytgcznie posiadacze akcji serii A. W opinii Spotki przedstawiane przez nich kandydatury braty
pod uwage jako decydujgce kryterium przede wszystkim wysokie kwalifikacje, doswiadczenie zawodowe w gtéwnych
obszarach dziatalnosci Grupy Agora oraz merytoryczne przygotowanie do petnienia funkcji cztonka zarzadu.
Cztonkowie Zarzadu Spotki posiadajg uzupetniajgce sie doswiadczenie i kompetencje - sg absolwentami uczelni:
Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie, Uniwersytet Slaski, Uniwersytet tddzki, Uniwersytet w Edynburgu,
Politechnika Wroctawska, Francuski Instytut Zarzadzania, Harvard Business School (kursy doszkalajgce), Uniwersytet
Ekonomiczny we Wroctawiu, Szkota Biznesu Politechniki Warszawskiej.

Warto podkresli¢, ze decydujgcym aspektem przy wyborze wtadz spétki oraz jej kluczowych menedzeréw jest
zapewnienie wszechstronnosci i réznorodnosci, szczegdlnie w obszarze doswiadczenia zawodowego, wieku,
kierunkéw wyksztatcenia oraz ptci. Decydujgce sg tu przede wszystkim wysokie kwalifikacje oraz doswiadczenie
zawodowe i merytoryczne przygotowanie do petnienia okreslonej funkgji.

Struktura ptci w organach nadzorujgcych i zarzadzajacych w Agora S.A.

Mezczyzni Kobiety
Zarzad 3 4 2 0
Rada Nadzorcza 5 4 1 2

1 marca 2017 r. do Zarzadu Agora S.A. powotana zostata Agnieszka Sadowska, a od 8 listopada 2017 r. Anna Krynska
— Godlewska. Tym samym w Zarzadzie Spotki zasiadajg dwie kobiety.

Organy administrujgce

Organy administrujgce w Grupie Agora to pracownicy, ktdrzy zajmujg stanowiska kierownicze. Polityka
réznorodnosci odnosnie organdw administrujgcych polega na stworzeniu miejsca pracy wolnego od dyskryminacji ze
wzgledu na pte¢, wiek, pochodzenie, stan zdrowia, wyksztatcenie, przekonania polityczne lub religijne, w ktérym
kompetencje i doswiadczenie sg podstawg kultury organizacyjnej. Realizacja tego podejscia widoczna jest w
réznorodnosci zespotéw w catej Grupie. Jednym z kluczowych aspektéow dotyczgcych réznorodnosci ze wzgledu na
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zblizong liczbe pracownikéw i pracownic (kobiety stanowity na dzien 31.12.2017 r. w catej Grupie 51,7%
pracownikdw, mezczyzni zas 48,3%) jest rownos¢ pfci. Struktura ptci w organach administrujgcych wskazuje, ze cel
ten jest osiggniety.

Struktura ptci w organach administrujacych (stanowiska kierownicze) w Grupie Agora (stan na 31.12.2017).

% w ramach Grupy Agora
Kobiety Meiczyzni

Grupa Agora 50,9% 49,1%

W dniu 8 marca 2017 r. Spétka jako pierwsza grupa medialna w Polsce podpisata rowniez Karte Réznorodnosci,
dotaczajgc do europejskiej inicjatywy majgcej na celu upowszechnianie réznorodnosci w miejscu pracy.

15. INFORMACJE O WSZELKICH ZOBOWIAZANIACH WYNIKAJACYCH Z EMERYTUR I
SWIADCZEN O PODOBNYM CHARAKTERZE DLA BYLYCH OSOB ZARZADZAJACYCH,
NADZORUJACYCH ORAZ O ZOBOWIAZANIACH ZACIAGNIETYCH W ZWIAZKU Z TYMI
EMERYTURAMI, ZE WSKAZANIEM KWOTY OGOLEM DLA KAZDEJ KATEGORII ORGANU

Emitent nie posiada zobowigzan wynikajgcych z emerytur i $wiadczen o podobnym charakterze dla bytych oséb
zarzadzajacych, nadzorujacych lub bytych cztonkéw organéw administrujgcych.

16. POLITYKA DZIALAN SPOLECZNO-SPONSORINGOWYCH

Polityka dziatan spoteczno-sponsoringowych w Grupie Agora zostata przyjeta przez Zarzagd w 2016 r. jako
wyraz strategicznego podejscia do spotecznej odpowiedzialnosci biznesu. W 2017 r. Spétka kontynuowata
dtugoletnie dziatania w ramach filaréw: spotecznego, edukacyjnego, kulturalnego oraz charytatywnego, jednoczesnie
inicjowata tez nowe projekty. Wsérdd nich znalazty sie dziatania ogdlnopolskie i regionalne, realizowane zaréwno
przez Agore S.A. (w tym ,Gazete Wyborczg” oraz jej oddzialty z catej Polski, portal Gazeta.pl i jego serwisy,
Wydawnictwo Agora), jak réwniez Radio TOK FM i radiostacje Agory, sie¢ kin Helios, spétke z rynku reklamy
zewnetrznej AMS i Fundacje Agory.

W ramach dziatan spotecznych Agora realizuje dtugofalowe kampanie na rzecz seniordw, spoteczenstwa
obywatelskiego oraz zréwnowazonego rozwoju miast, angazuje sie tez w tematy Srodowiskowe. Akcja
DtugoWIECZNI juz po raz kolejny poruszata temat osdb starszych, m.in. dzieki specjalnemu dodatkowi dostepnemu z
»,Gazeta Wyborczg” — Kopercie zycia oraz w zwigzku z obchodami Tygodnia Seniora w Poznaniu. Z obywatelskiego
punktu widzenia istotne byty dyskusje z waznymi osobistosciami sktadajace sie na cykl spotkan Wyborcza na zywo,
odbywajacych sie w catej Polsce. W ub. r. w blisko 80 lokalnych spotkaniach zorganizowanych w ramach tego
projektu wzieto udziat prawie 7 tys. oséb. Radio TOK FM cyklicznie przygotowuje debaty zwigzane z waznym
tematem spotecznym - w 2017 r. formuta Ustysz... posSwiecona byta reformie edukacji. Dodatkowo Radio TOK FM juz
po raz 7. przyznato swojg Nagrode im. Anny Laszuk dla postaci, organizacji lub instytucji majacej wyjatkowy wptyw
na rzeczywistos¢. Prowadzone od wielu lat dziatania na rzecz rozwoju miast i ich spotecznosci w 2017 r. byty
skupione w ogdélnopolskiej akcji Pracownia miast oraz w regionalnych wydarzeniach: Miasta Idei na Slasku oraz
Slaskie bez smogu! Ta ostatnia kampania dodatkowo byta zwigzana z akcjg spoteczng Oddychaé po ludzku. W
obszarze srodowiskowym warto wyrdzni¢ dziatania portalu Gazeta.pl, ktory juz trzeci raz zaangazowat sie w
kampanie Greenpeace Adoptuj pszczote. Dodatkowo w 2017 r. Agora zainicjowata nowe projekty spoteczne
skierowane do réznych grup interesariuszy. Wroctawski oddziat , Gazety Wyborczej” wydat bezptatng gazete dla
Ukraincow ,,Pryvit”, zas zespot wideo Gazeta.pl przygotowat spotecznie zaangazowane filmy: ,,Kiedy zobaczytem Cie
po raz pierwszy” - zwigzany z Dniem Ojca oraz ,Powstancy 1944” - upamietniajacy uczestnikdw Powstania
Warszawskiego, a takze rozmowy z przedsiebiorcami na tematy spoteczne w ramach cyklu Next.Gazeta.pl pod
tytutem ,Next Time”. Wydawnictwo Agora i Fundacja Rozwoju Spoteczeristwa Informacyjnego wspdlnie z
bibliotekami popularyzowaty czytelnictwo w ramach akcji ,,Paczka literacka”. Natomiast nowatorski projekt ,Gazety
Wyborczej” ,Jutronauci” wielowymiarowo wspierat szerzenie innowacyjnych postaw. W artykutach, materiatach
wideo, na spotkaniach i konferencjach wizjonerzy i badacze opowiadali o swoich wynalazkach, pomystach i planach,
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a do programu stypendialnego ,Bilet za horyzont” przyszli jutronauci zgtosili 207 projektéw. Wazng dyskusje na
temat réznorodnosci w medialnych newsroomach oraz obecnosci w mediach informacji z mniejszych krajow Unii
Europejskiej zainicjowat NewsMavens.com — pierwszy europejski serwis tworzony wyfacznie przez kobiety.
Pionierski projekt zyskat dofinansowanie Google DNI oraz zaangazowat juz 21 dziennikarek z 13 redakgji.

Kluczowym tematem podejmowanym w ramach spotecznej odpowiedzialnosci Agory jest edukacja, a wsrdd
realizowanych dziatan znajdujg sie m.in. projekty skierowane do szkét, nauczycieli i rodzicéw oraz uczniéw. Wsparcie
placowek oswiatowych w trudnym procesie zmian byto celem 16. edycji akcji Szkota z Klasg 2.0. Do projektu
prowadzonego przez Fundacje Szkota z Klasg, Centrum Edukacji Obywatelskiej i ,,Gazete Wyborczg”, przy wsparciu
Polsko-Amerykanskiej Fundacji Wolnosci i Fundacji Agory, zgtosito sie 95 szkét oraz 642 nauczycieli i innych
pracownikow szkoty. Podobnym projektem edukacyjnym byta akcja Matematyka sie liczy, ktdrg realizowata ,Gazeta
Wyborcza” wspédlnie z Fundacjg mBanku. Oprécz konkursu dla szkét odbyty sie tez: konferencja edukacyjna,
warsztaty oraz targi, a dodatkowo powstaty specjalne materiaty informacyjne oraz serwis Wyborcza.pl/matematyka.
Swoje dziatania edukacyjne rozwija réwniez sie¢ kin Helios. Kino na temat i Kino na temat Junior to cykle spotkan
filmowych, w ktérych mtodzi widzowie majg mozliwos¢ dyskusji na wazne tematy poprzedzonej seansem
interesujgcego tytutu. Najmifodsi, oprdécz udzialu w pokazie, mogg uczestniczy¢é w grach i zabawach
ogodlnorozwojowych. W 2017 odbyto sie przeszto 2,5 tys. seanséw w catej Polsce.

Media Grupy Agora angazujy sie réwniez w dziatania zwigzane z promowaniem i upowszechnianiem
kultury. Przyktadem takich dtugoletnich projektéw sg przyznawane nagrody literackie (Nagroda NIKE, Nagroda im.
Ryszarda Kapuscinskiego), warszawskie festiwale i wydarzenia (Co Jest Grane Festival, Europejskie Targi Muzyczne
Co Jest Grane 24) oraz Olsztyn Green Festival. Istotne sg tez nagrody kulturalne przyznawane w wielu redakcjach
lokalnych ,,Gazety Wyborczej”, np. Wdechy w Warszawie, Nagroda WARTO we Wroctawiu oraz katowicka Cegta z
Gazety - Nagroda im. Janoscha. Od 1998 r. przyznawana jest Nagroda NIKE dla ksigzki roku. Fundatorami tej nagrody
oraz dziatalnosci Fundacji NIKE sg Agora oraz Fundacja Agory. Nagroda im. Ryszarda Kapuscinskiego, organizowana
od 2010 r. przez ,Gazete Wyborcza” i Miasto st. Warszawa, to wyrdznienie przyznawane autorom najlepszej ksigzki
reporterskiej roku i najlepszego przektadu roku. Dodatkowymi dziataniami zwigzanymi z tg nagrodg sg akcje
edukacyjne propagujace twdrczos¢ Ryszarda Kapuscinskiego wsrdd uczniow warszawskich szkot. Od 14 lat tygodnik
,Gazety Wyborczej” ,Co Jest Grane 24” organizuje warszawskie nagrody kulturalne ,Wdechy”. W Warszawie
odbywaja sie tez dwa duze wydarzenia kulturowo-muzyczne: letni Co Jest Grane Festival, oraz jesienne Europejskie
Targi Muzyczne Co Jest Grane 24, zas w Olsztynie odbywa sie Olsztyn Green Festival. Dziatania Grupy Agora dotycza
rowniez promoc;ji polskiego kina. Kultura Dostepna w Kinach jest czescig wieloletniego programu organizowanego
przez Narodowe Centrum Kultury oraz Ministerstwo Kultury i Dziedzictwa Narodowego w catym kraju. Dzieki cyklowi
szerokie grono odbiorcéw moze zapoznad sie z polsky sztukg filmowa. W 2017 r. w ramach cyklu w kinach sieci
Helios odbyto sie blisko 2,2 tys. seanséw prawie 50 polskich filméw. Od 18 lat AMS zaprasza tez mtodych grafikéw do
tworzenia plakatéw o tematyce spotecznej. Galeria Plakatu AMS jest prawdopodobnie najwiekszym w Polsce
konkursem tego typu. W 2017 r. uczestnicy zgtosili niemal 500 projektéw na temat ,Rzeczpospolita = Rzecz
wspolna”. Zwycieskie prace mozna przez rok oglgda¢ w catej Polsce na citylightach nalezagcych do AMS. Wsrdéd
nowych inicjatyw kulturalnych AMS znalazty sie dziatania zwigzane z promocjg polskiej literatury, dlatego m.in.
powstaty specjalne przystanki tematyczne: ,Przystanek: Literatura” oraz ,,Przystanek: Wyspianski”. W 2017 r. roku
,Gazeta Wyborcza” zainicjowata réwniez cykliczne spotkania z twércami, o ktérych sie méwi i dzietami, ktére sie
przezywa. W 6 spotkaniach pod hastem Centrum Premier Czerska 8/10 wzieto udziat ok. 3 tys. osdb, za$ kilkanascie
tysiecy ogladato je dzieki transmisjom na Wyborcza.pl i w media spotecznosciowych. Wsrdd gosci zas byty takie
osoby, jak: Agnieszka Holland, Olga Tokarczuk, Elzbieta Dzikowska, Martyna Wojciechowska, Marek Kaminski,
Aleksander Doba, Krystyna Janda czy tworcy filmu , Twéj Vincent”, a takze Dan Brown. W 2017 r. swojg pierwsza
edycje miat projekt Akademia Opowiesci, ktorego celem byto zachecenie czytelnikéow ,Gazety Wyborczej” do
opisania najwazniejszej postaci w ich zyciu. Inicjatywa reporterédw zwigzanych z ,Duzym Formatem” oraz Osrodka
,Brama Grodzka — Teatr NN” polegata na spotkaniach i warsztatach w 12 polskich miastach. Towarzyszyty im
artykuty i materiaty publikowane w ,Duzym Formacie” oraz w serwisie Wyborcza.pl/akademiaopowiesci, a takze
konkurs i konferencja podsumowujace caty projekt. W konkursie pt. ,Najwazniejszy cztowiek w moim zyciu”
czytelnicy nadestali 1655 opowiesci o osobach waznych, cho¢ nieznanych powszechnie.

Ostatnim z filarow dziatalnosci spotecznej Agory sg dziatania charytatywne, w ktére angazujg sie réwniez
pracownicy Spotki. Jako przyktad wymieni¢ mozna dtugoletnie zaangazowanie ,Gazety Wyborczej” w akcje
charytatywne z okazji Dnia Dziecka, a takie dziatania podejmowane w ramach Fabryki swietego Mikotaja we
Wroctawiu oraz akcji Krzesta dla ISKIERKI w Katowicach. Dodatkowo w ramach wyréwnywania szans juz od wielu lat
Fundacja Agory wspdlnie z Akademig Rozwoju Filantropii prowadzi program Agrafka Agory. Pracownicy, czytelnicy,
stuchacze, widzowie oraz klienci Grupy Agora co roku angazujg sie w aukcje i zbiérki na rzecz Wielkiej Orkiestry
Swiatecznej Pomocy. W 2017 r. udato sie zebraé facznie ponad 22 tys. zt, a ,Gazeta Wyborcza” byta patronem
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medialnym 25. Finatu WOSP. W lokalnych redakcjach dziennika i kinach Helios zbierano pienigdze do skarbonek, w
kinach organizowane byly tez sztaby WOSP. Aukcje zorganizowaty: Radio TOK FM, portal Gazeta.pl, a takze Radio
Ztote Przeboje i sie¢ kin Helios. W 2017 r. radiostacje Grupy Agora zaangazowaly sie tez w specjalng akcje
charytatywng ,,Odbudowujemy wie$§ Wysoka Zaborska”, majgcg wspomadc tych, ktérzy ucierpieli w sierpniowe;j
nawatnicy. tacznie udato sie zebraé 282 tys. zt na rzecz poszkodowanych rodzin, a na konto Gminy Brusy trafito
dodatkowo 15 tys. zt ze sprzedazy specjalnego bloku reklamowego. Grupa Radiowa Agory ufundowata rowniez
kontener mieszkalny dla jednej z najbardziej poszkodowanych rodzin.

Wyrazem priorytetowego podejscia do kwestii spotecznych w Spétce jest zaangazowanie pracownikéw w
réznego rodzaju dziatania pro bono. W ramach akcji ,,Przeczytana — wymien sie” przekazane przez pracownikéw
ksigzki trafiajg m.in. do doméw samotnej matki i szpitali. W 2017 r. pracownicy Agory wzieli udziat w akcji
honorowego oddawania krwi, w ktdérej udato sie zebrac 5 litréw krwi. Uczestniczyli tez w plebiscycie ,,Recykling
zyczliwosci”, w ktorym wybrali organizacje, na rzecz ktérej Spotka przekazata srodki ze sprzedazy papierowego
archiwum ,Gazety Wyborczej”.

Akcje i projekty realizowane w ramach obszaru zaangazowania spotecznego w petni odzwierciedlajg cele
zawarte w Polityce dziatan spoteczno-sponsoringowych w Grupie Agora — s3 nimi: edukacja, rozwéj indywidualny i
spoteczny, ksztattowanie postaw obywatelskich i dbatos¢ o prawa cztowieka, promocja kultury i powszechnego
dostepu do niej, promocja zdrowia i zdrowego stylu zycia, troska o srodowisko naturalne oraz o innych wyrazajgce
sie w akcjach charytatywnych i pomocowych.

W opinii Agory realizacja Polityki dziatan spoteczno-sponsoringowych jest zgodna z interesem Spotki oraz jej
interesariuszy, w tym akcjonariuszy, poniewaz tworzy wartos¢ firmy, przyczynia sie do rozwoju spotecznego i jest
wyrazem odpowiedzialnosci Spotki za jej wptyw na otoczenie.
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I VIL. OSWIADCZENIA ZARZADU

1. OSWIADCZENIE ODNOSNIE PRZYJETYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Zarzad Agory potwierdza, ze zgodnie z jego najlepszg wiedzg, roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane
porownywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz, ze odzwierciedlajg w
sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowg i finansowg Grupy Kapitatowej emitenta oraz jej wynik
finansowy.

Roczne sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnieé oraz sytuacji Grupy
Kapitatowej emitenta, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

2. OSWIADCZENIE ODNOSNIE WYBORU PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH DOKONUJACEGO BADANIA ROCZNEGO
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Zarzad Agory potwierdza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych dokonujacy badania
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot
ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania tego sprawozdania finansowego spetniali warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z
obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

3. RAPORT NA TEMAT INFORMAC]I NIEFINANSOWYCH

Wypetniajgc wymogi Ustawy o Rachunkowosci Spétka przedstawia odrebne skonsolidowane sprawozdanie Grupy
Agora oraz odrebne jednostkowe sprawozdanie Agory S.A. na temat informacji niefinansowych za 2017 r.

Raporty niefinansowe skonsolidowane i jednostkowe zostaty sporzgdzone wedtug miedzynarodowych standardéw
raportowania Global Reporting Initiative (GRI G4).

Zgodnie z art. 49b pkt 9 Ustawy o Rachunkowosci raporty niefinansowe skonsolidowane i jednostkowe sg dostepne
na stronie internetowej Spoétki www.agora.pl (pod adresem: https://www.agora.pl/raportCSR-2017) w polskiej i
angielskiej wersji jezykowe;.
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