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AGORA.

GRUPA AGORA
SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI GRUPY AGORA S.A.
ZA ROK 2019
DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

PRZYCHODY 1 249,7 MLN Zt,
EBITDA 190,2 MLN Zt,
EBITDA bez MSSF 16 114,8 MLN Z1,
ZYSK NETTO 6,0 MLN Zt&,
ZYSK NETTO bez MSSF 16 9,6 MLN Zt
PRZEPLYWY Z DZIALALNOSCI OPERACYJNE]J 205,5 MLN Zt
PRZEPLYWY Z DZIAEALNOSCI OPERACYJNE] bez MSSF 16 131,5 MLN ZL

Wszystkie dane (jeZeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmujq okres styczen - grudziern 2019 r., zas porownania
mdéwig o dynamice w stosunku do analogicznego okresu 2018 r. Zrédta danych zostaty przedstawione na koricu czesci
IV niniejszego komentarza. Od 2019 r. obowiqzuje nowy standard MSSF 16, ktéry wptyngt na prezentacje wybranych
kategorii rachunku zyskdw i strat oraz bilansu. Dane zostaty zaprezentowane zaréwno z wptywem MSSF 16 na wyniki
Grupy, jak i bez niego.

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

D W 2019 r. przychody Grupy Agora (,Grupa”) wzrosty o 9,5% do kwoty 1 249,7 min zt. W samym czwartym
kwartale 2019 r. byty one wyzsze 0 9,3% w porédwnaniu do analogicznego okresu 2018 r. i wyniosty 378,2 min zt.
Na ich poziom w okresie styczen — grudzien 2019 r. w najwiekszym stopniu wptynety wyniki dziatalnosci kinowej,
w ktérej przychody ze sprzedazy biletdw wzrosty o 9,1% do 258,1 min zt, przychody ze sprzedazy barowej o
23,1%, siegajac 111,0 min zt, a wptywy ze sprzedazy reklam w kinach o 17,9%, stanowigc 35,6 min zt. Dziatalnos¢
filmowa rozwijana w ramach spétki NEXT FILM odnotowata wzrost przychodéw do kwoty 42,0 min zt i byt to
rekordowy wynik w historii jej dziatalnosci. Wzrosty rowniez wptywy z dziatalnosci gastronomicznej oraz
dziatalnosci Wydawnictwa Agora — o 18,7% do kwoty 48,3 min zt. W czwartym kwartale 2019 r. przychody w
segmencie Film i Ksigzka zwiekszyty sie o 11,3% i wyniosty 156,9 mlin zt. Najbardziej przyczynity sie do tego
wyzsze przychody z dziatalnosci gastronomicznej oraz wyzsze o 23,6% wptywy Wydawnictwa Agora w kwocie
15,7 min zt. O 26,0% zwiekszyty sie wptywy ze sprzedazy reklam w kinach, ktére stanowity 13,1 min zt, a wptywy
ze sprzedazy w barach kinowych — 0 7,7% do 33,7 min zt. Nieznacznie nizsze byty natomiast w ostatnim kwartale
2019 r. wptywy ze sprzedazy biletow do kin, ktére wyniosty 79,1 min zi. Pozytywny wptyw na poziom
przychodow segmentu w okresie pazdziernik — grudzienn 2019 r. miata takze dziatalnos$¢ filmowa realizowana w
ramach spétki NEXT FILM. Drugim istotnym segmentem, ktéry przyczynit sie do wzrostu przychoddéw Grupy
Agora w 2019 r., byt Internet. Wptywy tej dziatalnosci zwiekszyty sie w 2019 r. 0 17,5% do 209,0 min zt, a w
czwartym kwartale 2019 r. 0 45,6% do 74,7 min zt — byt to najwiekszy wzrost przychodéw odnotowany przez
Grupe w tym czasie. W obu omawianych okresach, a w szczegélnosci w ostatnim kwartale 2019 r., zdecydowaty
o tym gtéwnie dynamicznie rosngce przychody spétki Yieldbird. W segmencie Reklama Zewnetrzna w catym
2019 r. wptywy wzrosty o 7,2% do kwoty 184,3 min zt, zas w czwartym kwartale byly wyzsze o 8,2% i stanowity
55,6 min zt. To gtdwnie rezultat wzrostu wydatkow reklamodawcéw na kampanie realizowane na nosnikach
Premium Citylight oraz Digital, w tym — w okresie pazdziernik — grudzien 2019 r. — na platformie MoveTV.
Zaréwno w 2019 r., jak i w czwartym kwartale 2019 r. nizsze byty wptywy segmentédw Prasa oraz Radio. W
segmencie Prasa ich poziom skurczyt sie o 10,8% do kwoty 254,7 min zt w 2019 r. i 0 14,6% do 64,1 min zt w
ostatnim kwartale 2019 r. W lipcu 2019 r. zamkniete zostaty dwie z trzech drukarni nalezgcych do Grupy Agora,




AGORA.

co przyczynito sie istotnie do spadku wptywow z dziatalnosci poligraficznej. Natomiast do zmniejszenia wptywéw
ze sprzedazy ustug reklamowych w tym segmencie — 0 16,6% do 84,8 min zt w catym 2019 r. i 0 19,6% do 22,6
min zt w czwartym kwartale 2019 r. — przyczynity sie z jednej strony negatywne trendy na rynku reklamy
prasowej, a z drugiej zmniejszenie portfela wydawanych tytutéw prasowych. W obu omawianych okresach
wyzsze byty natomiast wptywy ze sprzedazy tresci Gazety Wyborczej, odnotowane m.in. ze wzgledu na rozwdj
prenumeraty cyfrowej dziennika. Warto podkresli¢ kolejny cyfrowy sukces segmentu Prasa - liczba prenumerat
cyfrowych Gazety Wyborczej wyniosta blisko 218 tys. na koniec 2019 r. i byta wyzsza az o prawie 28,0% w
stosunku do konca grudnia 2018 r. W segmencie Radio przychody zmniejszyty sie w 2019 r. o 2,5% do kwoty
113,1 min zt. W czwartym kwartale 2019 r. byty one tylko nieznacznie nizsze niz w analogicznym okresie 2018 r. i
wyniosty 37,5 min zt. W obu przypadkach przyczynity sie do tego gtownie nizsze wptywy ze sprzedazy czasu
antenowego w radiostacjach innych nadawcoéw, a w catym 2019 r. takze ze sprzedazy czasu antenowego we
wtasnych radiostacjach.

D W 2019 r. koszty operacyjne Grupy w ujeciu bez MSSF 16 byty wyzsze o0 8,1% i wyniosty 1 232,3 min zt; ich wzrost
0 7,2% do kwoty 355,1 min zt zostat odnotowany réwniez w czwartym kwartale 2019 r. Czynnikiem wptywajgcym
na ten wzrost byta rezerwa restrukturyzacyjna zwigzana gtéwnie z ograniczeniem dziatalnosci poligraficznej w
wysokosci 5,6 min zt utworzona w pierwszym kwartale 2019 r. oraz odpisy aktualizujgce wartosé aktywow w
czwartym kwartale 2019 r. W 2019 r. segmentem, w ktérym koszty operacyjne wzrosty najbardziej, byt Film i
Ksigzka. W czwartym kwartale 2019 r. ten wzrost wynidst 16,7% (do kwoty 141,9 min zt), a w catym 2019 r. 25,5%
(do kwoty 484,0 min zt). Gtéwna przyczyng wzrostu w obu wymienionych okresach byty wyzsze koszty ustug
obcych, wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikow, a takze koszty materiatéw, energii oraz wartosci
sprzedanych towardw i materiatow. Wzrosty w tych pozycjach wigzaty sie przede wszystkim z dziatalnoscig
rozwojowg — zwiekszeniem liczby sieci kin Helios oraz skali dziatalnosci gastronomicznej. Kolejnym segmentem, w
ktédrym koszty operacyjne w ujeciu bez MSSF 16 zwiekszyty sie, byt Internet. W czwartym kwartale 2019 r. koszty
operacyjne tej dziatalnosci wzrosty do 70,3 min zt, a w catym 2019 r. 0 20,0% do 194,7 min zt. Zdecydowaty o tym
wyzsze koszty ustug obcych zwigzane z dzierzawg powierzchni reklamowych, gtéwnie przez spétke Yieldbird, w
zwigzku z wyzszymi wptywami z reklamy. Wyzsze byty rowniez koszty amortyzacji. Na poziom kosztéw
operacyjnych segmentu wptynety réwniez odpisy aktualizujgce, gtéwnie w spotce Goldenline. Segment Reklama
Zewnetrzna odnotowat wzrost kosztow operacyjnych w ujeciu bez MSSF 16 zaréwno w czwartym kwartale 2019
r.—o 7,6% do 43,7 min zt, jak i w catym 2019 r. - 0 6,6% do 154,4 min zt. Decydujacy wptyw na wzrost poziomu
tych kosztéw miat rozwéj dziatalnosci segmentu, m.in. poprzez akwizycje, ktéry przetozyt sie m.in. na wyzsze
koszty utrzymania systemu, wyzsze koszty reprezentacji i reklamy oraz wzrost kosztow realizacji kampanii
reklamowych. W segmencie Radio koszty operacyjne w catym 2019 r. wzrosty do 98,9 miIn zt, przede wszystkim
ze wzgledu na wyzsze koszty reprezentacji i reklamy oraz wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikow. W
samym czwartym kwartale 2019 r. byty one jednak nizsze o 1,3% i wyniosty 30,4 min zt. Gtdwng przyczynga ich
spadku byty nizsze koszty ustug obcych. Ograniczenie kosztow operacyjnych w segmencie Prasa w czwartym
kwartale 2019 r. wyniosto 30,1% (do 57,5 min zt), co przetozyto sie na ich zmniejszenie w catym 2019 r. - 0 18,5%
do 260,1 min zt. Gtéwng przyczyng tego spadku byty niisze koszty materiatéw, energii, towaréw i ustug
poligraficznych oraz koszty wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikdéw zwigzane z restrukturyzacjg
dziatalnosci poligraficznej oraz nizszym zatrudnieniem etatowym.

D W czwartym kwartale 2019 r. zysk na poziomie EBITDA Grupy Agora w ujeciu bez MSSF 16 wzrést o 14,7% do
kwoty 54,5 min zt, a w catym 2019 r. byt on wyziszy o 16,7% i wyniost 114,8 min zt. Jednoczesnie Grupa
odnotowata zysk na poziomie EBIT w ujeciu bez MSSF 16 zarowno w czwartym kwartale, jak i w catym 2019 r.,
ktory wynidst odpowiednio 23,1 min zt oraz 17,4 min zt. W obu omawianych okresach Grupa odnotowata zysk
netto w ujeciu bez MSSF 16 - w czwartym kwartale 2019 r. na poziomie 12,2 min zt, a w catym 2019 r. 9,6 min
zt. Natomiast, zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej wynidst 11,5 min zt w czwartym
kwartale 2019 r. oraz 6,9 min zt w 2019 r.

D W 2019 r. EBITDA Grupy prezentowana zgodnie ze standardem MSSF 16 wyniosta 190,2 min zt, a w czwartym
kwartale 2019 r. 74,8 min zt. Grupa odnotowata zysk na poziomie EBIT zaréwno w czwartym kwartale 2019 r.,
jak i w catym 2019 r., ktory wynidst odpowiednio — 25,1 min zt oraz 24,7 min zt. Zysk netto stanowit 19,1 min zt
w czwartym kwartale 2019 r., a w catym 2019 r. 6,0 min zt.

D Podczas prac nad sprawozdaniem finansowym za 2019 r. Agora przeprowadzita testy na utrate wartos$ci aktywow
w oparciu o m.in. dtugoterminowe prognozy finansowe poszczegdlnych segmentéw Grupy. Analizy
przeprowadzone przez Spétke wykazaty koniecznosé dokonania odpiséw aktualizujgcych warto$é aktywow
trwatych. W czwartym kwartale 2019 r. odpis aktualizujgcy wartos¢ aktywéw obcigzyt wyniki segmentu Internet.
Jego wptyw na skonsolidowany wynik netto Grupy Agora tookoto 6,5 min zi. Natomiast wptyw na
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skonsolidowany wynik operacyjny na poziomie EBIT to okoto 7,4 min zt w czwartym kwartale 2019 r. i w catym
2019 r. Warto zwrdci¢ uwage, iz rowniez w 2018 r. Agora dokonata odpisdw aktualizujgcych wartosé aktywéw. W
czwartym kwartale 2018 r. odpis wartosci aktywéw miat miejsce rowniez w segmencie Internet i wynidst 7,5 min
zt oraz w segmencie Prasa w wysokosci 2,3 min zt. Dodatkowo, w czwartym kwartale 2018 r. Spétka dokonata
odpisu naleznosci od Ruch S.A. objetych przyspieszonym postepowaniem uktadowym, w wysokosci 4,0 min zi.
Wptyw odpisow aktualizujgcych na skonsolidowany wynik operacyjny Grupy za czwarty kwartat 2018 r. wynidst
tacznie 14,1 min zt. Dodatkowo, warto zwrdci¢ uwage, iz w 2018 r. pozytywny wptyw na wynik Grupy na poziomie
EBIT miat zysk ze sprzedazy nieruchomosci w Gdansku i w Warszawie w wysokosci 13,9 min zt, a na wynik netto
zysk ze sprzedazy udziatow spétki Stopklatka S.A. w wysokosci 26,7 min zt. Negatywnie za$ na poziom wyniku
netto wptynat odpis na przeterminowane naleznosci od Ruch S.A. zagrozone prawdopodobienstwem
niesciggalnosci w wysokosci 20,3 min zt, odpis aktualizujgcy wartosé aktywow spoétki GoldenLine w wysokosci 6,9
min zt oraz odpisy aktualizujace wartosé czasopism w wysokosci 2,3 min zt.

Na dzien 31 grudnia 2019 r. Grupa dysponowata s$rodkami pienieznymi i krotkoterminowymi aktywami
finansowymi w wysokosci 70,7 min zt, na ktére sktadaty sie gotéwka i jej ekwiwalenty w wysokosci 61,1 min zt
(kasa, rachunki i lokaty bankowe) oraz 9,6 min zt zainwestowane w krétkoterminowe papiery wartosciowe.

Na koniec grudnia 2019 r. zadtuzenie Grupy z tytutu kredytéw i leasingu wyniosto 686,4 min zt (w tym
zobowigzania z tytutu leasingu wynikajgce z MSSF 16 w wysokosci 513,9 min z1).
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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
2019 r. warto$¢ wydatkdow reklamowych ogdtem w Polsce wyniosta ponad 2,9 mld zt i wzrosta o 4,0% w stosunku do
czwartego kwartatu 2018 r.

Tab.1
IV kwartat | | kwartat | Il kwartat | lll kwartat [IV kwartat | | kwartat | Il kwartat | lll kwartat | IV kwartat
2017 2018 2018 2018 2018 2019 2019 2019 2019
Zmiana
wartosci
rynku 5,5% 8,5% 9,0% 7,0% 4,5% (0,5%) 2,0% 6,5% 4,0%
reklamy
r/r

W czwartym kwartale 2019 r. reklamodawcy zwiekszyli wydatki reklamowe we wszystkich segmentach rynku poza
prasg i telewizjg. Najwyzszy wzrost wydatkow reklamowych miat miejsce w internecie, byty one réwniez wyzsze w
reklamie zewnetrznej i kinie. Mniejsze wydatki na reklame miaty natomiast miejsce w dziennikach i czasopismach.
Dane dotyczace szacunkdw dynamiki zmian wartosci wydatkéw reklamowych w poszczegdlnych mediach
zaprezentowano w tabeli ponize;j:

Tab. 2
Wydatki na
reklame | Telewizja Internet Radio Reklama zewnetrzna Czasopisma | Dzienniki Kino
ogotem
4,0% (0,5%) 11,5% 0,0% 9,0% (6,5%) (13,5%) 8,0%

Udziat poszczegdlnych segmentéw rynku w wydatkach na reklame ogdétem w czwartym kwartale 2019 r.
przedstawiono w tabeli ponizej:

Tab. 3
Udziat w
wydatkach na .. . . L .
Telewizja Internet Radio | Reklama zewnetrzna | Czasopisma | Dzienniki Kino
reklame
ogotem
100,0% 45,0% 35,0% 6,5% 6,0% 4,0% 1,5% 2,0%

W 2019 r. wartos¢ wydatkow reklamowych ogétem w Polsce wyniosta okoto 9,8 mld zt i wzrosta o 3,0% w stosunku
do 2018 r. W tym czasie reklamodawcy ograniczyli swoje wydatki na reklame w prasie, telewizji i radiu. Wzrosty
natomiast wydatki na reklame w internecie, kinie oraz na nosnikach reklamy zewnetrznej. Dane dotyczace
szacunkéw dynamiki zmian wartosci wydatkéw reklamowych w poszczegdlnych mediach zaprezentowano w tabeli

ponizej:
Tab. 4
Wydat!« na Telewizja Internet Radio | Reklama zewnetrzna | Czasopisma | Dzienniki | Kino
reklame ogétem
3,0% (0,5%) 10,0% (0,5%) 5,0% (7,0%) (11,5%) 7,5%
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Udziat poszczegdlnych segmentdéw rynku w wydatkach na reklame ogétem w 2019 r. przedstawiono w tabeli ponizej:

Tab. 5
Udziaf w Reklama
wydatkach na | Telewizja Internet Radio Czasopisma | Dzienniki Kino
. zewnetrzna
reklame ogotem
100,0% | 44,5% 36,0% 6,5% 6,0% 4,0% 1,5% 1,5%

1.2. Sprzedaz egzemplarzowa dziennikdéw [4]

W czwartym kwartale 2019 r. rozpowszechnianie ptatne razem dziennikdw w Polsce zmniejszyto sie o 9,7%,a w
catym 2019 r. 0 10,3%. Najwieksze spadki w obu okresach miaty miejsce w segmencie dziennikow regionalnych.

1.3. Frekwencja w kinach [10]

Liczba biletow sprzedanych w polskich kinach w czwartym kwartale 2019 r. zmniejszyta sie 0 2,2% w poréwnaniu z
czwartym kwartatem 2018 r. i wyniosta blisko 18,5 min biletéow. To gtéwnie efekt olbrzymiego sukcesu
frekwencyjnego filmu ,Kler” w 2018 r. Natomiast w catym 2019 r. frekwencja w kinach wzrosta o 3,3% w poréwnaniu
22018 r., a liczba sprzedanych biletéw wyniosta 61,7 min.

W ujeciu, w ktérym dane dotyczace sprzedazy biletéw prezentuje Boxoffice.pl w czwartym kwartale 2019 r. liczba
biletow sprzedanych w kinach sieci Helios wyniosta 4,3 min, co oznacza zblizony poziom sprzedazy (spadek o 0,1%)
w poréwnaniu z czwartym kwartatem 2018 r. W 2019 r. liczba sprzedanych biletéw w tym ujeciu siegneta 14,0 min,
co oznacza wzrost o0 10,4% w poréwnaniu z 2018 r.

W czwartym kwartale 2019 r. liczba biletéw sprzedanych w kinach sieci Helios w ujeciu kalendarzowym wyniosta 4,3
mln, co oznacza spadek o0 4,4% w poréwnaniu z czwartym kwartatem 2018 r. W 2019 r. liczba sprzedanych biletéw w
tym ujeciu siegneta 14,0 min, co oznacza wzrost 0 10,3% w poréwnaniu z 2018 r.

Trend wzrostowy na rynku kinowym trwa nieprzerwanie od 2013 r., w ktérym to liczba sprzedanych biletéw
wyniosta 36,3 min. W kolejnych latach wyniosta ona 40,5 min (2014 r.), 44,7 mIn (2015 r.), 52,0 min (2016 r.), 56,6
min (2017 r.) oraz 59,7 min w 2018 r.
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2. CZYNNIKI WEWNETRZNE

2.1. Przychody

Tab. 6
w min zt v kw;;tla; Udziat % v kw:;tlas’( Udziat % 201 ;ﬂ ;:ggz;
Przychody ze sprzedazy netto (1) 378,2 100,0% 346,1 100,0% 9,3%
Sprzedaz ustug reklamowych 187,9 49,7% 165,2 47,7% 13,7%
Sprzedaz biletéw do kin 79,0 20,9% 80,2 23,2% (1,5%)
Sprzedaz wydawnictw 37,9 10,0% 36,2 10,5% 4,7%
Sprzedaz barowa w kinach 33,7 8,9% 31,3 9,0% 7,7%
Sprzedaz ustug poligraficznych 10,5 2,8% 15,2 4,4% (30,9%)
Przychody z dziatalnosci filmowej 4,0 1,1% 2,5 0,7% 60,0%
Pozostata sprzedaz 25,2 6,6% 15,5 4,5% 62,6%
w min zt v kW;;tla; Udziat%s| 'V kw;;tla; Udziat % | gy oo
Przychody ze sprzedazy netto (1) 1249,7 100,0% 1141,2 100,0% 9,5%
Sprzedaz ustug reklamowych 579,7 46,4% 554,5 48,6% 4,5%
Sprzedaz biletéw do kin 258,0 20,6% 236,4 20,7% 9,1%
Sprzedaz wydawnictw 139,2 11,1% 131,1 11,5% 6,2%
Sprzedaz barowa w kinach 111,0 8,9% 90,2 7,9% 23,1%
Sprzedaz ustug poligraficznych 47,2 3,8% 63,7 5,6% (25,9%)
Przychody z dziatalnosci filmowej 39,1 3,1% 10,5 0,9% 272,4%
Pozostata sprzedaz 75,5 6,1% 54,8 4,8% 37,8%

(1) poszczegdlne 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 Zarzqdu.

W czwartym kwartale 2019 r. catkowite przychody Grupy wyniosty 378,2 min zt i byty wyzsze o0 9,3% w stosunku do
wptywéw odnotowanych w czwartym kwartale 2018 r.

W czwartym kwartale 2019 r. wptywy ze sprzedazy ustug reklamowych Grupy Agora wzrosty o 13,7% w pordéwnaniu
z analogicznym okresem 2018 r. i wyniosty 187,9 min zt. Ich najwiekszy wzrost zostat odnotowany w segmencie
Internet, gtéwnie dzieki spotce Yieldbird. Byly one wyisze rowniez w segmentach: Reklama Zewnetrza dzieki
rozwojowi oferty nosnikéw Premium Citylight i Digital, w tym akwizycji platformy MoveTV oraz w Film i Ksigzka,
gtéwnie w sieci kin Helios. Poziom wptywow z tytutu sprzedazy ustug reklamowych byt natomiast nizszy w
segmentach Prasa oraz Radio. Warto zauwazy¢, ze w przypadku segmentu Prasa na dynamike przychoddéw ze
sprzedazy ustug reklamowych segmentu, oprdcz trenddéw rynkowych, wptyneto ograniczenie liczby wydawanych
tytutéw. Spadek wptywéw reklamowych w segmencie Radio zwigzany byt natomiast z nizszymi wptywami ze
sprzedazy czasu antenowego w stacjach innych nadawcow.

W czwartym kwartale 2019 r. przychody ze sprzedazy biletow do kin sieci Helios zmniejszyty sie 0 1,5% i wyniosty
79,0 min zt. W omawianym okresie w kinach sieci Helios zakupiono 4,3 min biletéw, czyli o 4,4% mniej niz w
czwartym kwartale 2018 r. [10].
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W czwartym kwartale 2019 r. warto$¢ przychodéw ze sprzedazy wydawnictw wyniosta 37,9 min zt i wzrosta o 4,7%
w poréwnaniu z analogicznym okresem 2018 r. To gtéwnie efekt wyzszych przychodéw ze sprzedazy Wydawnictwa
Agora oraz wyzszych wptywéw z prenumeraty ptatnych tresci w serwisie Wyborcza.pl. Liczba prenumerat cyfrowych
Gazety Wyborczej wyniosta na koniec 2019 r. blisko 218 tys.

Przychody ze sprzedazy barowej w kinach w czwartym kwartale 2019 r. wzrosty o 7,7% do kwoty 33,7 mIn zt. To
gtéwnie wptyw wyzszych srednich cen w barach kinowych.

W czwartym kwartale 2019 r. przychody ze sprzedazy ustug poligraficznych Grupy Agora byty nizsze niz w
analogicznym okresie 2018 r. i stanowity 10,5 miIn zt. To przede wszystkim efekt zamkniecia w potowie 2019 r. dwdéch
z trzech drukarni Grupy Agora oraz z mniejszego wolumenu zamédwien.

Przychody z dziatalnosci filmowej wyniosty 4,0 min zt istotnie rosngc w poréwnaniu z analogicznym okresem 2018 r.
Wigzato sie to m.in. z wiekszg liczbg nowych tytutéw w dystrybucji kinowej. W czwartym kwartale 2019 r. NEXT FILM
wprowadzit do kin trzy polskie produkcje: inspirowang prawdziwymi wydarzeniami historie niewidomego pianisty -
film lkar. Legenda Mietka Kosza, thriller szpiegowski Ukryta Gra oraz film dokumentalny o legendarnym zespole Kult
- Kult. Film. Jednoczesnie nadal byty wyswietlane filmy wprowadzone na duzy ekran we wczesniejszych okresach.

Przychody z pozostatej sprzedazy wyniosty 25,2 min zt i byly wyzsze niz te odnotowane w czwartym kwartale 2018
r., gtdwnie za sprawg przychoddw z dziatalnosci gastronomicznej oraz wzrostu tej pozycji przychodowej w segmencie
Reklama Zewnetrzna.

W 2019 r. catkowite przychody Grupy wyniosty 1 249,7 min zt i byty 0 9,5% wyzsze od tych odnotowanych w 2018 r.

W 2019 r. wplywy ze sprzedazy ustug reklamowych Grupy Agora byty wyzsze o 4,5% i wyniosty 579,7 min zt.
Zwiekszyty sie one istotnie - o 20,2% do 187,6 min zt w segmencie Internet, gtdwnie dzieki dynamicznemu
rozwojowi spotki Yieldbird, oraz w segmencie Reklama Zewnetrzna, dzieki konsekwentnemu rozwojowi nosnikéw
Premium Citylight oraz Digital, w tym dzieki zakupowi nosnikéw platformy MoveTV. Wyzsze wptywy reklamowe
odnotowaty réwniez kina sieci Helios — stanowity one 35,6 min zt. Najwiekszy spadek przychoddéw reklamowych — o
16,6% do 84,8 min zt zostat odnotowany w segmencie Prasa, m.in. ze wzgledu na nizsze wptywy ze sprzedazy reklam
w papierowym wydaniu Gazety Wyborczej oraz zaprzestanie wydawania wybranych tytutéw prasowych. O 5,6% do
90,2 min zt zmniejszyty sie wptywy reklamowe segmentu Radio, gtéwnie za sprawg nizszych wptywow ze sprzedazy
reklam zaréwno w stacjach nalezgcych do innych nadawcow radiowych, jak i Grupy Radiowej Agory.

W 2019 r. przychody ze sprzedazy biletow do kin sieci Helios wzrosty 0 9,1% i wyniosty 258,0 min zt. W omawianym
okresie w kinach sieci Helios zakupiono 14,0 min biletéw, czyli o 10,4% wiecej niz w 2018 r. W tym samym czasie
liczba biletéw sprzedanych do kin w Polsce wyniosta 61,7 min i wzrosta o 3,3% [10].

W 2019 r. wartos¢ przychodéw ze sprzedazy wydawnictw stanowita 139,2 min zt i byta o0 6,2% wyzsza niz w 2018 r.
To gtéwnie rezultat dobrych wynikdw odnotowanych przez Wydawnictwo Agora oraz sprzedazy prenumerat tresci w
serwisie Wyborcza.pl. Liczba prenumerat cyfrowych Gazety Wyborczej wyniosta na koniec 2019 r. blisko 218 tys.

Przychody ze sprzedazy barowej w kinach w 2019 r. wzrosty o 23,1% do kwoty 111,0 min zt. Wynikato to przede
wszystkim z wyzszej frekwencji w kinach oraz wyzszej Sredniej ceny w barach kinowych.

W 2019 r. przychody ze sprzedazy ustug poligraficznych w Grupie wyniosty 47,2 min zt i byty nizsze 0 25,9% od tych
odnotowanych w 2018 r. To gtéwnie rezultat zamkniecia dwéch z trzech drukarni Grupy Agora w lipcu 2019 r. oraz
nizszego wolumenu zamowien gtdwnie w technologii coldset.

Przychody z dziatalnosci filmowej wyniosty 39,1 min zt i byty istotnie wyzsze od przychodéw uzyskanych w 2018 r.
Wigzato sie to m.in. z wiekszg liczbg nowych tytutéw w dystrybucji kinowej. W 2019 r. NEXT FILM wprowadzit do kin
az dziewiec polskich produkcji filmowych. Jednoczesnie wcigz byty wyswietlane obrazy wprowadzone na duzy ekran
we wczesniejszych okresach. W 2019 r. NEXT FILM rozpoczat wspotprace w serwisem Netflix, w ramach ktérej
platforma udostepnita swoim uzytkownikom 20 produkcji filmowych, do ktérych prawa dystrybucyjne posiada ta
spotka.

Przychody z pozostatej sprzedazy wyniosty 75,5 min zt i byty wyzsze o 37,8% od tych odnotowanych w 2018 r. To
gtownie efekt wptywow z dziatalnosci gastronomicznej rozwijanej w segmencie Film i Ksigzka.
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2.2. Koszty operacyjne

Tab. 7

w min zt v k"";;tla; Udziat% 'V kw:;tla; Udziat % | o oo
Koszty operacyjne netto, w tym: (353,1) 100,0% (331,4) 100,0% 6,5%
Koszty operacyjne netto bez MSSF 16 (1), w tym: (355,1) 100,0% (331,4) 100,0% 7,2%

Ustugi obce (136,6) 38,7% (127,3) 38,4% 7,3%
Ustugi obce bez MISSF 16 (1) (156,6) 44,1% (127,3) 38,4% 23,0%
Wynagrodzenia i Swiadczenia (89,0) 25,2% (87,3) 26,3% 1,9%
somedanyeh sowarc i mataricton Gos)| a2 @
Amortyzacja (42,2) 12,0% (22,7) 6,8% 85,9%
Amortyzacja bez MSSF 16 (1) (23,8) 6,7% (22,7) 6,8% 4,8%
Reprezentacja i reklama (27,7) 7,8% (23,2) 7,0% 19,4%
Koszty restrukturyzacji (2) - - - - -
Odpisy aktualizujgce (3) (7,5) 2,1% (10,1) 3,0% (25,7%)
Odpisy na naleznosci od Ruch S.A. objete p.p.u. (4) - - (4,0) 1,2% -

Tab. 8
I-Iv I-lv Y
w min zt kwartat Udziat % kwartat Udziat % 201;6 ;:1 2'3'1';
2019 2018

Koszty operacyjne netto, w tym: (1 225,0) 100,0% (1 140,3) 100,0% 7,4%
Koszty operacyjne netto bez MSSF 16 (1), w tym: (1232,3) 100,0% (1 140,3) 100,0% 8,1%

Ustugi obce (447,7) 36,5% (438,7) 38,5% 2,1%
Ustugi obce bez MSSF 16 (1) (522,0) 42,4% (438,7) 38,5% 19,0%
Wynagrodzenia i Swiadczenia (336,2) 27,4% (328,7) 28,8% 2,3%
a0 msx sy mes 0w
Amortyzacja (158,0) 12,9% (87,6) 7,7% 80,4%
Amortyzacja bez MSSF 16 (1) (89,8) 7,3% (87,6) 7,7% 2,5%
Reprezentacja i reklama (77,5) 6,3% (67,5) 5,9% 14,8%
Koszty restrukturyzacji (2) (5,6) 0,5% (3,6) 0,3% 55,6%
Odpisy aktualizujgce (3) (7,5) 0,6% (9,9) 0,9% (24,2%)
Odpisy na naleznosci od Ruch S.A. objete p.p.u. (4) - - (20,3) 1,8% -

(1) wartos¢ pozycji kosztowej z wytqczeniem wptywu Miedzynarodowego Standardu Sprawozdawczosci Finansowej

16 Leasing (MSSF 16);

(2) dotyczy kosztow restrukturyzacji (w tym zwolnien grupowych) w segmencie Druk i w dziatach wspomagajgcych w
pierwszym kwartale 2019 r.; w 2018 r. dotyczy zwolnienia grupowego przeprowadzonego w segmencie Druk w
pierwszym kwartale i kosztow zwolnien zwigzanych z restrukturyzacjq pionu Czasopisma w drugim kwartale.
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(3) podane kwoty obejmujq odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywdéw trwatych i wartosci
niematerialnych; w 2019 r. odpisy dotyczyty gtownie wartosci niematerialnych GoldenLine, w 2018 r. odpisy
dotyczyty gtdwnie domeny GoldenLine i tytutu prasowego tadny Dom;

(4) kwota zawiera odpis aktualizujgcy naleznosci od Ruch S.A. objete przyspieszonym postepowaniem uktadowym
(p.p.u.).

W czwartym kwartale 2019 r. koszty operacyjne netto Grupy Agora w ujeciu bez MSSF 16 wzrosty o 7,2% do 355,1
min zt. Ich wzrost miat miejsce w segmentach Internet, Film i Ksigzka oraz Reklama Zewnetrzna. Koszty operacyjne
byty natomiast nizsze w segmencie Prasa, obejmujacym od trzeciego kwartatu 2019 r. takze zrestrukturyzowana
dziatalnos¢ poligraficzng Grupy Agora oraz w segmencie Radio.

Najwiekszg pozycje wsrdod wydatkéw stanowity koszty ustug obcych w ujeciu bez MSSF 16, ktére byly wyzsze o
23,0% niz w analogicznym okresie 2018 r. i wyniosty 156,6 min zt. Ta pozycja kosztowa istotnie wzrosta w segmencie
Internet, co byto zwigzane z wyzszymi naktadami na dzierzawe powierzchni reklamowych, gtdwnie przez spotke
Yieldbird. Byty one rowniez wyzsze w segmencie Film i Ksigzka ze wzgledu na wyzsze koszty zwigzane z dziatalnoscia
filmowa i gastronomiczng, koszty czynszéw w kinach oraz odptatnosci za kopie filmowe. Koszty ustug obcych byty
rowniez wyzsze w segmencie Reklama Zewnetrzna.

Koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw wyniosty 89,0 min zt i byly wyzsze o 1,9% od tych
odnotowanych w czwartym kwartale 2018 r. Najwiekszy wzrost tej kategorii wydatkéw miat miejsce w segmencie
Film i Ksigzka w zwigzku z rozwojem sieci Helios oraz dziatalnosci gastronomicznej, a takze w segmentach Reklama
Zewnetrzna i Radio. Ich ograniczenie w pozostatych segmentach operacyjnych Grupy Agora zwigzane byto gtdwnie z
nizszym zatrudnieniem etatowym.

Zatrudnienie etatowe w Grupie na koniec grudnia 2019 r. wyniosto 2 495 etatéw i zmniejszyto sie o 216 etatéw w
poréwnaniu z koricem grudnia 2018 r. Spadek ten wynika gtdwnie z nizszego zatrudnienia w zrestrukturyzowanej
dziatalnosci poligraficznej, dziatalnosci prasowej oraz dziatach wspomagajgcych. Wzrost zatrudnienia miat natomiast
miejsce w segmentach Film i Ksigzka oraz Reklama Zewnetrzna.

W Grupie funkcjonujg rézne systemy motywacyjne (np. gotéwkowe plany motywacyjne, systemy motywacyjne w
dziatach sprzedazy, plany motywacyjne dla cztonkéw zarzadu i kluczowych menadzeréow itp.), ktérych koszty
obcigzajg pozycje wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikow.

Spadek kosztéw zuzycia materiatéw i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materiatéw odnotowany w
poréwnaniu z czwartym kwartatem 2018 r. wigzat sie przede wszystkim z ograniczeniem dziatalnosci poligraficznej
Grupy po wygaszeniu mocy produkcyjnych w dwéch drukarniach. Ta kategoria kosztéw wzrosta natomiast w
segmencie Film i Ksigzka w zwigzku z rozwojem dziatalnos$ci gastronomicznej, dodrukiem popularnych wydawnictw
ksigzkowych oraz wyzszymi przychodami ze sprzedazy w barach kinowych.

Koszty amortyzacji w ujeciu bez MSSF 16 zwiekszyty sie 0 4,8% i wyniosty 23,8 min zt. Ich najwiekszy wzrost miat
miejsce w segmencie Film i Ksigzka. Wynikato to gtéwnie z wiekszej liczby kin sieci Helios, rozwoju dziatalnosci
gastronomicznej oraz amortyzacji wktadéw koproducenckich w ramach dziatalnosci filmowe;j.

Koszty reprezentacji i reklamy Grupy wyniosty 27,7 min zt i byty 0 19,4% wyzsze od tych odnotowanych w czwartym
kwartale 2018 r. Ich wzrost miat miejsce w segmentach Film i Ksigzka oraz Reklama Zewnetrzna, natomiast ich
spadek nastgpit w segmentach Prasa, Internet oraz Radio.

W 2019 r. koszty operacyjne Grupy netto w ujeciu bez MSSF 16 zwiekszyty sie 0 8,1% do kwoty 1 232,3 min zt.

Warto zwréci¢ uwage, iz na ich poréwnywalnos¢ z analogicznym okresem 2018 r. wptyneto kilka zdarzen. W 2018 .
miat miejsce odpis naleznosci obarczonych ryzykiem niesciggalnosci w wysokosci 20,3 min zt, zawigzana zostata
rezerwa restrukturyzacyjna w wysokosci 3,6 min zt oraz dokonany odpis aktualizujgcy wartos¢ aktywow w wysokosci
9,9 min zt. Z drugiej strony, poziom kosztéw operacyjnych Grupy w pierwszym pétroczu 2018 r. zostat obnizony przez
odnotowany w pierwszym kwartale 2018 r. zysk ze sprzedazy nieruchomosci Spoétki w Gdansku i w Warszawie w
wysokosci 13,9 min zt. tgczny negatywny wptyw tych zdarzen na wyniki operacyjne Grupy wynidst 19,9 min zt.

W 2019 r. wyniki Grupy Agora zostaty obcigzone rezerwg restrukturyzacyjng zwigzang gtéwnie z optymalizacjg
dziatalnosci poligraficznej w wysokosci 5,6 min zt oraz odpisem wartosci aktywow w wysokosci 7,5 min zt. tgczny
negatywny wptyw tych zdarzen na wyniki Grupy Agora wynidst 13,1 min zt.




AGORA.

Do wzrostu kosztdw operacyjnych Grupy w 2019 r. przyczynito sie ich zwiekszenie w segmentach Film i Ksigzka,
Internet oraz Reklama Zewnetrzna. Byly one natomiast nizsze w segmencie Radio.

W 2019 r. koszty ustug obcych w ujeciu bez MSSF 16 zwiekszyty sie 0 19,0% do kwoty 522,0 min zt. Do wzrostu tej
pozycji kosztowej przyczynity sie segmenty Film i Ksigzka, Internet oraz Reklama Zewnetrzna. W pierwszym z nich
wzrost ten wynikat gtéwnie z wyzszych kosztow dzierzawy powierzchni reklamowych przez spotke Yieldbird i wynikat
ze zwiekszenia wptywow z reklamy. W drugim zwigzany byt z wyzszymi kosztami dziatalnosci filmowej, kosztami
czynszéw w kinach sieci Helios, zakupu kopii filmowych, a takze rozwoju dziatalnosci gastronomicznej. Wzrost
wydatkéow na ustugi obce w segmencie Reklama Zewnetrzna wynikat z wyzszych kosztéw utrzymania systemu.
Natomiast w segmencie Prasa zmniejszenie kosztéw ustug obcych nastgpito w efekcie ograniczenia naktadu wydan
papierowych, m.in. ze wzgledu na zaprzestanie wydawania wybranych tytutéw, a w segmencie Radio z powodu
nizszych kosztéw zakupu czasu antenowego w stacjach innych nadawcéw oraz kosztéw badan marketingowych.

Koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw w 2019 r. zwiekszyty sie 0 2,3% do kwoty 336,2 min zt. Ich
najwyzszy wzrost byt widoczny w segmencie Film i Ksigzka, ze wzgledu na wiekszg liczbe kin i rozwdj dziatalnosci
gastronomicznej. Ta kategoria kosztow byta rowniez wyzsza w segmentach Reklama Zewnetrzna i Radio. Zmniejszyta
sie natomiast w Prasie oraz Internecie. Wptyw na wysokos¢ tej kategorii kosztdw miata takie rezerwa
restrukturyzacyjna zwigzana z ograniczeniem dziatalnosci poligraficznej.

Koszty zuzycia materiatéw i energii oraz wartosci sprzedanych towarow i materiatéw w 2019 r. wyniosty 153,0 min
zt i byty na poréwnywalnym poziomie do tych odnotowanych w 2018 r. Wynikato to gtdwnie ze wzrostu tej pozycji
kosztowej w segmentach Film i Ksigzka oraz Reklama Zewnetrzna, przy ich istotnym ograniczeniu w segmencie Prasa
w zwigzku z wygaszeniem dziatalnosci dwadch drukarni.

Koszty amortyzacji w ujeciu bez MSSF 16 zwiekszyty sie 0 2,5% i wyniosty 89,8 min zt. Ich najwiekszy wzrost miat
miejsce w segmentach Film i Ksigzka oraz Internet. W pierwszym z nich wynikato to z wiekszej liczby kin sieci Helios,
w drugim z inwestycji w unowoczesnienie infrastruktury technologicznej umozliwiajacej rozwdj produktéw
reklamowych oraz poprawe widocznosci portalu Gazeta.pl w wynikach najpopularniejszych wyszukiwarek.
Nieznaczny wzrost kosztdw amortyzacji nastgpit takze w Radiu. Natomiast ta pozycja kosztowa byfa nizsza w
segmentach Prasa oraz Reklama Zewnetrzna.

W omawianym okresie wzrosty koszty reprezentacji i reklamy, ktére wyniosty 77,5 min zt. Byty one wyisze w
segmentach Film i Ksigzka, Radio oraz Reklama Zewnetrzna. Ich ograniczenie nastgpito w segmentach Internet oraz
Prasa.

Koszty operacyjne Grupy netto w czwartym kwartale 2019 r. raportowane zgodnie ze standardem MSSF 16
wyniosty 353,1 min zt, aw 2019 r. 1 225,0 min zt.
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3. PERSPEKTYWY

W lipcu 2019 r. wygaszona zostata dziatalnos¢ operacyjna dwdch z trzech drukarni nalezacych do Grupy Agora.
Spodtka przeprowadzita zwolnienia grupowe, a rezerwa zwigzana z restrukturyzacjg zatrudnienia w Agorze S.A. iw
Agorze Poligrafii Sp. z 0.0. obcigzyta wyniki Spotki i Grupy Agora w pierwszym kwartale 2019 r., w wysokosci 5,6 min
zt. W zwigzku z tym skala dziatalnosci poligraficznej w 2020 r. bedzie istotnie mniejsza niz byta w 2019 r. W
przysztosci, Spdtka planuje zbyé nieruchomosci, ktére byty wykorzystywane do prowadzenia dziatalnosci
poligraficznej, jednak moze to nie nastgpi¢ w 2020 r.

W 2020 r. po raz pierwszy zarédwno na poziom przychoddéw, jak i kosztéw operacyjnych Grupy wyraznie wptynie
dziatalnos$¢ gastronomiczna, ktérg grupa Helios rozpoczeta juz w 2018 r., a w 2019 r. rozwijata jg w ramach spoétek
Foodio Concepts Sp. z 0.0. oraz Step Inside Sp. z 0.0. Celem Zarzgdu Spétki jest, aby w 2020 r. wyniki operacyjne
dziatalnosci gastronomicznej byty istotnie lepsze niz w 2019 r.

Jednoczesnie w 2019 r. Grupa Agora dokonata szeregu inwestycji.

W lutym 2019 r. Agora nabyta 40% udziatow w grupie kapitatowej spotki Eurozet Sp. z 0.0., a we wrzesniu 2019 r.
Zarzad Agory podjat decyzje o zamiarze zakupu pozostatych 60% udziatéw spotki Eurozet Sp. z 0.0. Warunkiem tej
akwizycji jest uzyskanie zgody prezesa UOKIK. Agora ztozyta stosowny wniosek w tej sprawie w dniu 28 pazdziernika
2019 r. Wyrazenie zgody przez Prezesa UOKIK na dokonanie koncentracji i wykonanie opcji zakupu 60% udziatéw w
spotce Eurozet bedzie miato istotny wptyw na wyniki finansowe, poziom inwestycji w inne biznesy oraz strukture
Grupy Agora.

W lipcu 2019 r. spdtka AMS S.A. z Grupy Agora nabyta 60% udziatéw spotki Piano Group sp. z 0.0. z siedzibag
w Warszawie. Konsolidacja wynikéw tej spotki bedzie mieé¢ pozytywny wptyw na wyniki segmentu Reklama
Zewnetrzna i catej Grupy Agora.

We wrzesniu 2019 r. Agora zostata udziatowcem wiekszosciowym spdtki HRlink Sp. z o.0. (dawniej Online
Technologies HR Sp. z 0.0.z2 79,8% udziatow w kapitale zaktadowym spétki. Konsolidacja wynikéw spotki HRlink Sp. z
.0.0. metoda petng bedzie miata wptyw na wyniki segmentu Internet i catej Grupy Agora.

W dniu 11 marca 2020 r. Swiatowa Organizacja Zdrowia ocenita, ze epidemie Covid-19 mozna charakteryzowa¢ jako
pandemie. Obecnie trudno jest przewidzie¢ dalszy rozwdj sytuacji z tym zwigzanej i oszacowac skale jej negatywnego
oddziatywania na wzrost gospodarczy w Polsce i w Europie oraz zwigzang z tym sktonnos¢ reklamodawcow do
promowania swoich produktéw i ustug. W ramach walki z epidemig polskie wtadze wydaty rozporzadzenie na mocy,
ktérego od 12 do 25 marca 2020 r. zamknieto wszystkie instytucje oswiaty i kultury, w tym kina. W opinii
Spotki zamkniecie kin sieci Helios na okres 2 tygodni nie bedzie mie¢ istotnego wptywu na wyniki Grupy Agora w
2020 r. Trudno jest przewidzie¢ jak bedzie ksztattowac sie sytuacja po uptywie tych dwdch tygodni, dlatego tez nie
mozna oceni¢ jej wptywu na kondycje branzy kinowej w Polsce i wyniki Grupy Agora.

3.1 Przychody
3.1.1 Rynek reklamy [3]

Rynek reklamy w Polsce w czwartym kwartale 2019 r. wzrdst o 4,0%. Reklamodawcy wydali w tym czasie na
promowanie swoich produktow i ustug ponad 2,9 mld zt. W catym 2019 r. wartos$¢ wydatkéw na reklame wzrosta o
3,0% do kwoty 9,8 mid zt.

Spoétka zdecydowata sie nie podawac na tym etapie szacunku wzrostu wydatkéw na reklame w Polsce w 2020 r. ze
wzgledu na rozprzestrzenianie sie epidemii koronawirusa i trudnos¢ w oszacowaniu jego wptywu na wzrost
gospodarczy i rynek reklamy w Polsce w biezgcym roku. Ewentualne szacunki zostang przez Spotke podane w
terminie pdzniejszym.

3.1.2 Sprzedaz prasy

W 2020 r. utrzymaja sie negatywne trendy dotyczace spadku sprzedazy egzemplarzowej dziennikdw i czasopism w
formie drukowanej. Ich dynamika zalezy w czesci rowniez od kondycji polskiego rynku dystrybucji prasy. Dodatkowo,
Spodtka systematycznie dokonuje przegladu portfela tytutéw prasowych, co moze mie¢ odzwierciedlenie zaréwno w
liczbie sprzedanych egzemplarzy, jak i przychodach ze sprzedazy egzemplarzowej. W 2019 r. Spétka podjeta decyzje o
zaprzestaniu regularnego wydawania tytutéw: Opiekun oraz Kuchnia. Jednoczesnie Spdtka pracuje nad rozwojem
sprzedazy wydawnictw w formie cyfrowej. Na koniec grudnia 2019 r. liczba ptatnych prenumerat cyfrowych Gazety
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Wyborczej wyniosta blisko 218 tys., a udziat przychoddw z tytutu sprzedazy prenumerat cyfrowych dziennika wyniést
24,0%.

3.1.3 Sprzedaz biletéw

Najistotniejszymi czynnikami wptywajacymi na frekwencje w polskich kinach sg repertuar, pogoda, zamoznosc
polskiego spoteczenstwa oraz odlegtos¢ do kina. Z dostepnych informacji wynika, ze liczba sprzedanych biletéw w
polskich kinach w 2019 r. wyniosta 61,7 mIn, co oznacza wzrost o 3,3% w poréwnaniu z 2018 r. [10]. Dostepny
repertuar filméw na 2020 r. pozwalat Spéice zaktada¢, ze w catym 2020 r. frekwencja w kinach bedzie na zblizonym
poziomie do tej odnotowanej w 2019 r.

Jednak na poczatku marca 2020 r. zaostrzyta sie rywalizacja cenowa operatoréw sieci kinowych w Polsce. Po
ogtoszeniu przez jednego z konkurentéw zmiany cennika, sie¢ kin Helios zdecydowata sie na wprowadzenie
jednolitej ceny biletow we wszystkich swoich multipleksach. Tego rodzaju rywalizacja moze wptyngé¢ na poziom
obrotow w kinach, a docelowo nawet zmieni¢ model biznesowy dziatalnosci kinowej w dtugim terminie. W tej chwili
nie jest jednak mozliwe oszacowanie efektu, jaki ta zmiana przyniesie rynkowi kinowemu, czy sieci kin Helios.

W dniu 11 marca 2020 r. Swiatowa Organizacja Zdrowia ocenita, ze epidemie Covid-19 mozna charakteryzowa¢ jako
pandemie. Obecnie trudno jest przewidzie¢ dalszy rozwdj sytuacji z tym zwigzanej i oszacowac skale jej negatywnego
oddziatywania na wzrost gospodarczy w Polsce i w Europie oraz zwigzang z tym sktonnosé¢ reklamodawcow do
promowania swoich produktéw i ustug. W ramach walki z epidemia polskie wtadze wydaty rozporzadzenie na mocy,
ktorego od 12 do 25 marca 2020 r. zamknieto wszystkie instytucje oswiaty i kultury, w tym kina. W opinii
Spoétki zamkniecie kin sieci Helios na okres 2 tygodni nie bedzie mie¢ istotnego wptywu na wyniki Grupy Agora w
2020 r. Trudno jest przewidzie¢ jak bedzie ksztattowac sie sytuacja po uptywie tych dwdch tygodni, dlatego tez nie
mozna ocenic¢ jej wptywu na kondycje branzy kinowej w Polsce i wyniki Grupy Agora.

3.2 Koszty operacyjne

W 2020 r. najwiekszy wptyw na poziom kosztow operacyjnych Grupy Agora bedzie mieé¢ segment Film i Ksigzka, a w
szczegolnosci rozwoj dziatalnosci sieci kinowe]j Helios oraz gastronomicznej, gtéwnie pod marka Pasibus.

Z drugiej strony istotnie nizsze niz w latach poprzednich beda koszty dziatalnosci segmentu Prasa, gtdwnie ze
wzgledu na przeprowadzong w 2019 r. optymalizacje dziatalnosci poligraficznej i zamkniecie w lipcu 2019 r. dwéch z
trzech drukarni nalezacych do Grupy Agora.

3.2.1 Koszty ustug obcych

Koszty ustug obcych w 2020 r. zaleze¢ bedg w duzej mierze od kosztéw odptatnosci za kopie filmowe powigzanych
bezposrednio z poziomem przychoddéw ze sprzedazy biletéw oraz kursu wymiany EUR do PLN. Na wzrost tej pozycji
kosztowej dodatkowo wptyng: otwarcie nowych obiektédw kinowych w 2020 r. rozwdj dziatalnos$ci gastronomicznej,
koszty dzierzawy powierzchni reklamowych w segmencie reklamy Zewnetrznej, dziatalnos¢ Wydawnictwa Agora oraz
realizacja innych projektow rozwojowych.

3.2.2 Koszty wynagrodzen i swiadczen dla pracownikow

Wedtug szacunkéw Spdtki w 2020 r. koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw bedg na wyzszym
poziomie niz w 2019 r. Najwiekszy wzrost tej pozycji kosztowej bedzie miat miejsce w segmencie Film i Ksigzka z
uwagi na rozwoj dziatalnosci gastronomicznej oraz otwieranie nowych obiektéw kinowych. Istotny wptyw, w
szczegolnosci w sieci kin Helios, na wysoko$¢ wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw bedzie miat tez wzrost
minimalnej stawki za godzine pracy z 14,7 zt. do 17,0 zt w 2020 r. Zwiekszenie kosztdw wynagrodzen i swiadczen
zostato zaplanowane réwniez w segmencie Internet oraz w dziatach wspomagajgcych. W segmencie Reklama
Zewnetrzna oraz Radio nie powinny by¢ one istotnie wyzsze niz te odnotowane w 2019 r. Ograniczenie tej pozycji
kosztowej nastgpi w segmencie Prasa w rezultacie nizszego zatrudnienia etatowego oraz zamkniecia dwéch z trzech
drukarni Grupy Agora, co wigzato sie ze zwolnieniami grupowymi w 2019 r.

3.2.3 Koszty reprezentacji i reklamy

W 2020 r. Grupa Agora planuje realizacje kolejnych dziatan rozwojowych, z ktédrymi wigze sie aktywnosé promocyjna.
Poziom wydatkéw na reprezentacje i reklame jest uzalezniony od dynamiki zmian zachodzacych w poszczegdlnych
mediach, liczby uruchamianych projektéw rozwojowych, a takze rynkowej aktywnosci konkurencji. Biorgc powyzsze
czynniki pod uwage, Spotka szacuje, iz koszty reprezentacji i reklamy moga by¢ nizsze niz w 2019 r.
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3.2.4 Koszty materiatow i energii

W 2020 r. istotny wptyw na te pozycje kosztowg bedzie mieé przeprowadzona w 2020 r. optymalizacja dziatalnosci
poligraficznej oraz ograniczenie wolumenu tytutéw drukowanych. W opinii Spétki bedzie ona istotnie nizsza w catej
Grupie nizw 2019r.

Wozrost tej pozycji kosztowej bedzie widoczny w segmencie Film i Ksigzka, co jest zwigzane gtdwnie z rozwojem
dziatalnosci kinowe;j.

4. KIERUNKI ROZWOJU GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA

Celem nadrzednym Zarzadu Spotki jest przyspieszenie rozwoju i wzrost skali Grupy Kapitatowej Agora. Filarami
nowej strategii Grupy Agory na lata 2018-2022 s3:

e systematyczny rozwdj dotychczasowych bizneséw, takze poprzez akwizycje wzmacniajgce obecne biznesy
Grupy Agora,

e poszerzenie oferty najwiekszych przedsiewzie¢ o innowacyjne produkty lub ustugi premium,

*  rozwdj nowej dziatalnos$ci w perspektywicznych segmentach rynku.

W lutym 2019 r. Spoétka nabyta 40,0% udziatéw w Eurozet Sp. z o0.0., nadawcy drugiego pod wzgledem zasiegu
programu radiowego w Polsce. W pazdzierniku 2019 r. Agora ztozyta wniosek do Prezesa Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentow o wyrazenie zgody na nabycie pozostatych 60% udziatow spotki Eurozet. Transakcja ta
moze zmieni¢ pozycje Grupy Agora na rynku nadawcow radiowych oraz wptyna¢ na weryfikacje zamierzen
inwestycyjnych Grupy w biznesach pozamediowych. Jednocze$nie warto zaznaczy¢, ze ta potencjalna transakcja nie
zmienia najwazniejszych celéw ani zatozen strategicznych Grupy Agora. Najistotniejszym celem Grupy Agora
pozostaje przyspieszenie rozwoju i wzrost skali dziatalnosci, co bedzie widoczne w zwiekszeniu przychoddw i
rentownosci Grupy.

Bioragc pod uwage ztozony wniosek o zgode Prezesa UOKiK na przejecie 60% udziatow Eurozet Sp. z 0.0. oraz
poczynione juz inwestycje w obszarze dziatalnosci internetowej i cyfrowego outdooru, Spétka bedzie angazowac sie
w mniejszg liczbe nowych projektéw inwestycyjnych do 2022 r.

Priorytetowym kierunkiem rozwoju Grupy Agora w obszarze szeroko rozumianej rozrywki pozostajg kina. Do chwili
obecnej nie udato sie Spdtce znalezié¢ innych projektow z tego obszaru, ktére zapewnityby Grupie rdéwnie
satysfakcjonujgca stope zwrotu, przy jednoczesnych dobrych perspektywach rozwoju.

Pierwszy etap funkcjonowania ma za sobg dziatalnos¢ gastronomiczna rozwijana w ramach grupy Helios w Foodio
Concepts Sp. o0.0. oraz Step Inside Sp. z 0.0. Na koniec 2019 r. w pierwszej z nich dziatato juz 14 lokali. Celem na
najblizszy rok jest poprawienie ich efektywnosci finansowej. Drugi koncept - rozwijany pod markg Pasibus miat na
koniec ubiegtego roku 6 dziatajgcych lokali. Na poczatku 2020 r. podpisana zostata umowa inwestycyjna, ktéra
zapewni szybszy rozwdj tej dobrze rokujacej sieci burgerow.

Kolejnym waznym kierunkiem rozwoju w perspektywie strategicznej Grupy Agora do 2022 r. sg cyfryzacja oraz
rozwoj ustug i produktéow premium. Nadal poszukujemy aktywoéw, ktére uzupetnityby lub wzmocnity nasze portfolio
w tych obszarach. Przyktadami takich inwestycji sg chociazby Piano Group Sp. z 0.0., witasciciel platformy Move TV.
Dzieki tej inwestycji AMS zrobit kolejny krok w budowie swojej oferty cyfrowych nosnikéw i ustug oraz wzmocnit
pozycje w perspektywicznym obszarze DOOH.

Natomiast przyktadem dziatan zwigzanych z poszerzaniem oferty istotnych przedsiewzie¢ o innowacyjne produkty
lub ustugi premium jest dalszy dynamiczny rozwdj spotki Yieldbird, lidera branzy ad-tech zwigzany z wprowadzeniem
do oferty produktu sprzedawanego w modelu Saa$ (software as a service). Spotka Yieldbird w swojej dotychczasowej
dziatalnosci osiggneta globalny sukces i kontynuuje rozwdéj na rynkach zagranicznych.

Dokonalismy takze inwestycji w segmencie rozwigzan B2B. W czerwcu 2019 r. zakupiliémy kolejne udziaty w czeskiej
spdtce ROl Hunter i jesteSmy witascicielami 23,9% udziatéw w tym podmiocie. ROl Hunter oferuje platforme
marketingowg umozliwiajgcg firmom z branzy e-commerce promowanie i sprzedaz produktéw za posrednictwem
Google’a i Facebooka. We wrzesniu zostaliSmy tez wiekszoSciowym udziatowcem spétki HRlink Sp. z 0.0., jednej z
najszybciej rozwijajacych sie spotek technologicznych w Europie.

Istotnym kierunkiem rozwoju Agory pozostaje sprzedaz jakosciowych tresci w modelu subskrypcyjnym. W trakcie
obecnej perspektywy strategicznej Grupa chce potroi¢ srednig liczbe subskrypcji Gazety Wyborczeji podcastow
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Radia TOK FM, a takie zapewni¢ lepszg monetyzacje tego modelu biznesowego. Docelowo w 2022 r. potowa
przychoddw Gazety Wyborczej ma pochodzi¢ ze zrédet cyfrowych, a jej rentownosc¢ regularnie sie poprawiac. Spoétka
konsekwentnie dazy do zrealizowania tego celu. Na koniec 2019 r. liczba subskrypcji cyfrowych Gazety Wyborczej
siegneta rekordowego poziomu blisko 218 tys., a udziat przychoddéw cyfrowych Gazety Wyborczej w catosci wptywow
dziennika wzrdst do 24,0%. Zwiekszyta sie takze liczba sprzedanych dostepédw do podcastéw Radia TOK FM — na
koniec grudnia 2019 r. wyniosta ona ponad 20 tys.

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

Zdaniem Zarzadu Agory S.A. sytuacja finansowa Grupy jest stabilna, a sama Grupa Agora nie jest zagrozona utrata
ptynnosci finansowej.

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

1. SPOLKI WCHODZACE W SKEAD GRUPY AGORA

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za 2019 r. obejmuje konsolidacje Agory S.A. oraz 23 spétek
zaleznych prowadzgcych gtéownie dziatalnos¢ internetowa, kinowg, radiowg, gastronomiczng oraz w segmencie
reklamy zewnetrznej. Ponadto, na dzien 31 grudnia 2019 r. Grupa posiadata udziaty w jednostce
wspotkontrolowanej: Instytut Badan Outdooru IBO Sp. z 0.0. oraz w jednostkach stowarzyszonych Hash.fm Sp. z o0.0.,
ROl Hunter a.s. oraz Eurozet Sp. z 0.0.

Szczegotowa lista spotek wchodzacych 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 2019.

2. RACHUNEK ZYSKOW I STRAT GRUPY AGORA

Tab. 9
v v % zmiany I-Iv I-lv % zmiany
w min zt kwartat kwartat 2019do |, kwartat kwartat 2019 do
2019 2018 2018 2019 2018 2018
Przychody ze sprzedazy netto (1) 378,2 346,1 9,3% | 1249,7 1141,2 9,5%
Sprzedaz ustug reklamowych 187,9 165,2 13,7% 579,7 554,5 4,5%
Sprzedaz biletow do kin 79,0 80,2 (1,5%) 258,0 236,4 9,1%
Sprzedaz wydawnictw 37,9 36,2 4,7% 139,2 131,1 6,2%
Sprzedaz barowa w kinach 33,7 31,3 7,7% 111,0 90,2 23,1%
Sprzedaz ustug poligraficznych 10,5 15,2 (30,9%) 47,2 63,7 (25,9%)
Przychody z dziatalnosci filmowej 4,0 2,5 60,0% 39,1 10,5 272,4%
Pozostata sprzedaz 25,2 15,5 62,6% 75,5 54,8 37,8%
Koszty operacyjne netto, w tym: (353,1) (331,4) 6,5%  (1225,0) (1140,3) 7,4%
Ustugi obce (136,6) (127,3) 7,3% (447,7) (438,7) 2,1%
Wynagrodzenia i Swiadczenia (89,0) (87,3) 1,9% (336,2) (328,7) 2,3%
ZuZycie materiatéw i energii oraz wartosc
sprzedanych towardéw i materiatow (39,5) (42,3) (6,6%) (153,0) (153,1) (0,1%)
Amortyzacja (42,2) (22,7) 85,9% (158,0) (87,6) 80,4%
Reprezentacja i reklama (27,7) (23,2) 19,4% (77,5) (67,5) 14,8%
Koszty restrukturyzacji (2) - - - (5,6) (3,6) 55,6%
Zysk ze sprzedazy nieruchomosci (3) = - - = 13,9 -
Odpisy na naleznosci od Ruch S.A. objete p.p.u. (4) - (4,0) - - (20,3) -
Odpisy aktualizujgce (5) (7,5) (10,1) (25,7%) (7,5) (9,9) (24,2%)
Wynik operacyjny - EBIT 25,1 14,7 70,7% 24,7 0,9 2644,4%
Wynik operacyjny - EBIT bez MSSF 16 (6) 23,1 14,7 57,1% 17,4 0,9 18333%
Przychody i koszty finansowe netto, w tym: (0,7) (5,0) 86,0% (15,3) 20,8 -
Przychody z krétkoterminowych inwestycji 0,2 0,7 (71,4%) 1,8 2,5 (28,0%)
Koszty kredytdéw i leasingu (5,9) (0,9) 555,6% (22,0) (3,4) 547,1%
w tym koszty odsetek wynikajgce z MSSF 16 (4,1) - - (15,7) - -
Rdznice kursowe per saldo 10,3 - - 3,7 0,1 36000%
w tym réznice kursowe wynikajgce z MSSF 16 10,5 - - 3,9 - -
Zysk ze zbycia udziatow (7) - - - - 26,7 -
Wycena udziatéw na dzien przejecia kontroli (8) - - - 7,0 - -
Aktualizacja wyceny opcji put (9) (4,1) (4,2) (2,4%) (4,3) (4,2) 2,4%
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Udziat w jednostkach rozliczanych metoda praw

witasnosci 23 (0,2) ) 47 (0,8) )
Zysk brutto 26,7 9,5 181,1% 14,1 20,9 (32,5%)
Podatek dochodowy (7,6) (7,2) 5,6% (8,1) (11,5) (29,6%)
Zysk netto 19,1 2,3 730,4% 6,0 9,4 (36,2%)
Zysk netto bez MISSF 16 (6) 12,2 2,3 430,4% 9,6 9,4 2,1%
Przypadajacy na:

Akcjonariuszy jednostki dominujacej 17,7 0,3 5800,0% 3,5 51 (31,4%)

Udziaty niekontrolujace 1,4 2,0 (30,0%) 2,5 4,3 (41,9%)
marza EBIT (EBIT/Przychody) 6,6% 4,2%  2,4pkt% 2,0% 0,1%  1,9pkt%
marza EBIT bez MSSF 16 (6) 6,1% 4,2%  1,9pkt% 1,4% 0,1%  1,3pkt%
EBITDA (10) 74,8 47,5 57,5% 190,2 98,4 93,3%
marza EBITDA (EBITDA/Przychody) 19,8% 13,7% 6,1pkt% 15,2% 8,6%  6,6pkt%
EBITDA bez MSSF 16 (6) 54,5 47,5 14,7% 114,8 98,4 16,7%
marza EBITDA bez MSSF 16 (6) 14,4%  13,7%  0,7pkt% 9,2% 8,6%  0,6pkt%

(1) poszczegdlne pozycje przychodow ze sprzedazy, poza przychodami ze sprzedazy biletow 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;

(2) dotyczy kosztow restrukturyzacji (w tym zwolnien grupowych) w segmencie Druk i w dziatach wspomagajgcych w
pierwszym kwartale 2019 r.; w 2018 r. dotyczy zwolnienia grupowego w segmencie Druk w pierwszym kwartale
2018 r. i kosztow zwolnien zwigzanych z restrukturyzacjq pionu Czasopisma w drugim kwartale 2018 r.;

(3) dotyczy zysku osiggnietego przez spotke Agora S.A. w wyniku transakcji sprzedazy nieruchomosci potozonych w
Gdarisku i w Warszawie w pierwszym kwartale 2018 r.;

(4) kwota zawiera odpis aktualizujgcy naleznosci od Ruch S.A. objete przyspieszonym postepowaniem uktadowym
(p.p.u.);

(5) podane kwoty obejmujq odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych, w 2019 r. odpisy dotyczyty gtownie wartosci niematerialnych GoldenlLine, w 2018 r. odpisy
dotyczyty gtownie domeny GoldenLine i tytutu prasowego tadny Dom;

(6) wartos¢ wyniku operacyjnego EBIT, EBITDA oraz wyniku netto z wytqgczeniem wptywu Miedzynarodowego
Standardu Sprawozdawczosci Finansowej 16 Leasing;

(7) dotyczy zysku osiggnietego ze sprzedazy akcji spotki Stopklatka S.A. w drugim kwartale 2018 r.;

(8) wycena udziatow na dzien przejecia kontroli dotyczy transakcji przejecia kontroli nad spétkq HRlink Sp. z o.o.
(dawniej Online Technologies HR Sp. z 0.0.) w trzecim kwartale 2019 r.;

(9) dotyczy aktualizacji wyceny zobowiqzari z tytutu opcji put przyznanych akcjonariuszom/udziatowcom
niekontrolujgcym Helios S.A. oraz GoldenLine Sp. z o0.0. Dodatkowe informacje dotyczqce wyceny zobowiqgzan z
tytutu opcji put sq zawarte w nocie 35 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

(10) wskaznik EBITDA definiowany jest jako EBIT powiekszony o amortyzacje i odpisy z tytutu utraty wartosci
rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych. Definicje wskaznikow finansowych zostaty
szczegétowo omdowione w Przypisach do czesci IV niniejszego Komentarza Zarzqdu.
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2.1. Przychody

Podstawowe produkty, towary i ustugi Grupy oraz ich okreslenie iloSciowe 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
w min zt -V kw;(r)tlagf Udziat % v kw;;tlasf Udziat % 201 ;6 ;:GZ'ZZ;
Przychody ze sprzedazy netto (1) 1249,7 100,0% 1141,2 100,0% 9,5%
Sprzedaz ustug reklamowych 579,7 46,4% 554,5 48,6% 4,5%
Sprzedaz biletow do kin 258,0 20,6% 236,4 20,7% 9,1%
Sprzedaz wydawnictw 139,2 11,1% 131,1 11,5% 6,2%
Sprzedaz barowa w kinach 111,0 8,9% 90,2 7,9% 23,1%
Sprzedaz ustug poligraficznych 47,2 3,8% 63,7 5,6% (25,9%)
Przychody z dziatalnosci filmowej 39,1 3,1% 10,5 0,9% 272,4%
Pozostata sprzedaz 75,5 6,1% 54,8 4,8% 37,8%

(1) poszczegolne 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 szczegdotowo w czesci IV.A niniejszego

Sprawozdania Zarzgdu.
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2.2. Wyniki wg gtéwnych segmentéw Grupy Agora za 2019 r. [1]

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

Tab. 11
Razem
Pozycje B
Filmi Reklama . y. J. skonsoli-
w min zt . . Prasa Internet Radio uzgadniajace
Ksigzka zewnetrzna 3) dowane)
I-IV kwartat
2019
Przychody ze sprzedazy (1) 521,5 254,7 184,3 209,0 113,1 (32,9) 1249,7
Udziat % 41,7% 20,4% 14,7% 16,7% 9,1% (2,6%) 100,0%
:(1")52“’ operacyjne, netto (478,5)  (260,1)  (153,5)  (194,7) (987 (39,5) (1225,0)
Koszty operacyjne, netto
bez MSSF 16 (1) (484,0) (260,1) (154,4) (194,7) (98,9) (40,2) (1232,3)
EBIT 43,0 (5,4) 30,8 14,3 14,4 (72,4) 24,7
EBIT bez MISSF 16 37,5 (5,4) 29,9 14,3 14,2 (73,1) 17,4
Przychody i koszty finansowe (15,3)
Udziat w jednostkach wycenianych 47
metodg praw wtasnosci !
Podatek dochodowy (8,1)
Zysk netto 6,0
Przypadajacy na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej 3,5
Udziaty niekontrolujgce 2,5
EBITDA 128,2 2,1 62,3 28,9 21,4 (52,7) 190,2
EBITDA bez MSSF 16 71,2 2,1 49,5 28,9 18,5 (55,4) 114,8
Naktady inwestycyjne (2) (73,3) (10,8) (15,7) (12,5) (2,4) (7,7) (122,4)

(1) podane kwoty nie zawierajg przychoddw 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, dane segmentu Film i Ksigzka uwzgledniajq réwniez 32,2
mlin zt naktaddw poniesionych na rzeczowe aktywa trwate w leasingu finansowym;

(3) pozycje uzgadniajgce zawierajg dane nieujete w poszczegdlnych segmentach, m.in. pozostate przychody i koszty
pionéw wspomagajgcych (scentralizowane funkcje technologiczne, administracyjno-finansowe, zarzqdzania
zasobami ludzkimi itp., z wytgczeniem kosztow powierzchni biurowej siedziby Spotki, ktére sq alokowane na
segmenty) oraz Zarzqdu Agory S.A., a takze spotki Agora TC Sp. z o.o0. i Agora Finanse Sp. z o.0., wyfgczenia

konsolidacyjne oraz

skonsolidowanych danych finansowych Grupy.

inne korekty uzgadniajgce dane prezentowane w

raportach

zarzgdczych do
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2.3. Przychody i rynki zbytu

Ponad 85,0% przychoddw ogoétem Grupy pochodzi ze sprzedazy na rynku krajowym. Sprzedaz na rynkach
zagranicznych realizowana jest gtéwnie poprzez sprzedaz ustug reklamowych i ustug druku dla klientéw
zagranicznych, a takze sprzedaz wydawnictw (w tym prenumeraty zagranicznej).

Grupa nie jest uzalezniona od jednego odbiorcy oferowanych przez nig produktéw i ustug. Najwiekszymi odbiorcami
produktow i ustug dostarczanych w ramach dziatalnosci Grupy sg kolporterzy prasy oraz spdtka Google (podmioty te
nie sg powigzane z Agorg S.A.). Udziat wartosci transakcji netto z zadnym odbiorcg nie przekroczyt w 2019 r. 10%
przychodéw ze sprzedazy Grupy.

2.4. Rynki zaopatrzenia

Grupa nie jest uzalezniona od jednego dostawcy towardw i ustug. Istotnymi pozycjami w kosztach operacyjnych sg
koszty zakupu papieru i ustug druku oraz zakupu kopii filmowych. Grupa kupuje papier na potrzeby dziatalnosci
poligraficznej i druku tytutéw wtasnych od kilku dostawcéw. Udziat wartosci transakcji netto z zadnym dostawca nie
przekroczyt w 2019 r. 10,0% przychoddéw ze sprzedazy Grupy.

2.5. Przychody i koszty finansowe

Na wynik na dziatalnosci finansowej Grupy w 2019 r. wptyw miaty gtdwnie koszty prowizji i odsetek zwigzane z
kredytami bankowymi i zobowigzaniami z tytutu leasingu (w tym koszty odsetek od zobowigzan leasingowych ujete
zgodnie z MSSF 16 w wysokosci 15,7 min zt) oraz aktualizacja wyceny zobowigzan z tytutu opcji put. Istotny wptyw na
przychody finansowe miata wycena udziatéw na dzien przejecia kontroli dotyczgca transakcji przejecia kontroli nad
sp6tka HRIlink Sp. z 0.0. (dawniej Online Technologies HR Sp. z 0.0.) w trzecim kwartale 2019 r. w wysokosci 7,0 min
zt. Ponadto, Grupa uzyskata przychody z lokowania posiadanych srodkéw pienieznych oraz dodatnich rdéznic
kursowych.
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3. BILANS GRUPY AGORA

Tab.12
% zmiany do % zmiany do
w min zt 31.12.2019 30.09.2019 30.09.2019 31:12.2018 31.12.2018
Aktywa trwate 1664,5 1646,1 1,1% 981,3 69,6%
udziat w sumie bilansowej 83,5% 85,0% (1,5pkt %) 70,1% 13,4pkt %
Aktywa obrotowe 327,9 291,4 12,5% 418,5 (21,6%)
udziat w sumie bilansowej 16,5% 15,0% 1,5pkt % 29,9%  (13,4pkt %)
RAZEM AKTYWA 1992,4 1937,5 2,8% 1399,8 42,3%
Kapl?ai \_Nias.ny akcjonariuszy jednostki 931,2 918,2 1,4% 975,0 (4,5%)
dominujace;j
udziat w sumie bilansowej 46,7% 47,4% (0, 7pkt %) 69,7%  (23,0pkt %)
Udziaty niekontrolujace 20,9 20,3 3,0% 21,1 (0,9%)
udziat w sumie bilansowej 1,0% 1,0% - 1,5% (0,5pkt %)
Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 628,3 620,6 1,2% 115,0 446,3%
udziat w sumie bilansowej 31,5% 32,0% (0,5pkt %) 8,2% 23,3pkt %
Zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe 412,0 378,4 8,9% 288,7 42,7%
udziat w sumie bilansowej 20,8% 19,6% 1,2pkt % 20,6% 0,2pkt %
RAZEM PASYWA 1992,4 1937,5 2,8% 1399,8 42,3%

3.1. Aktywa trwate

Na wzrost aktywow trwatych, w stosunku do 31 grudnia 2018 r., wptyneto gtéwnie ujecie w bilansie praw do
uzytkowania aktywow zgodnie z MSSF 16 o wartosci 507,3 min zt (po uwzglednieniu reklasyfikacji rzeczowych
aktywow trwatych w leasingu finansowym oraz reklasyfikacji optaconych z géry decyzji administracyjnych za zajecia
pasa drogi faczna wartos$¢ bilansowa praw do uzytkowania aktywdw na 31 grudnia 2019 r. wyniosta 590,4 min zt)
oraz wzrost inwestycji w spétki rozliczane metodg praw wtasnosci (w tym nabycie 40,0% udziatéw w spdtce Eurozet
Sp. z o.0., ktérych koszt nabycia po uwzglednieniu kosztéw transakcyjnych wyniést 137,2 min zt oraz nabycie
dodatkowych udziatéw w spotce ROI Hunter a.s., ktorych koszt nabycia wynidst 9,5 min zt).

Na wzrost wartosci aktywow trwatych wptynat rowniez wzrost wartosci niematerialnych (w tym wartosci firmy w
wysokosci 25,1 min zt) w zwigzku z rozliczeniem nabycia spotek zaleznych Piano Group Sp. z 0.0. oraz HRlink Sp. z
0.0. (dawniej Online Technologies HR Sp. z o0.0.). W omawianym okresie Grupa ponosita rowniez naktady
inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne, ktére zostaty czesciowo skompensowane
zmniejszeniami z tytutu amortyzacji aktywow.

3.2. Aktywa obrotowe

Na spadek wartosci aktywow obrotowych, w stosunku do 31 grudnia 2018 r., wptyneto gtéwnie zmniejszenie stanu
inwestycji w krétkoterminowe aktywa finansowe oraz nizszy stan zapasow. Jednoczesnie Grupa odnotowata wzrost
stanu srodkow pienieznych w tym okresie.

Na wzrost wartosci aktywéw obrotowych, w stosunku do 30 wrzesnia 2019 r., wptynat gtéwnie wzrost stanu
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz srodkéw pienieznych.
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3.3. Zobowiazania i rezerwy dlugoterminowe

Na wzrost salda zobowigzan i rezerw dtugoterminowych, w stosunku do 31 grudnia 2018 r., wptyneto gtéwnie
zwiekszenie zobowigzan dtugoterminowych z tytutu kredytéw (w tym pociggniecie w pierwszym kwartale 2019 r.
transzy kredytu przez Agore S.A. w wysokosci 75,0 min zt w zwigzku z nabyciem udziatéw w spoétce Eurozet Sp. z 0.0.)
oraz rozpoznanie zobowigzan z tytutu leasingu dotyczgcych praw do uzytkowania aktywdéw zgodnie z MSSF 16.
Ponadto na wzrost salda zobowigzan dtugoterminowych wptyw miato ujecie zobowigzan z tytutu opcji put
przyznanych udziatowcom niekontrolujgcym spétek Piano Group Sp. z o0.0. oraz HRlink Sp. z 0.0. (dawniej Online
Technologies HR Sp. z 0.0.) w tgcznej wysokosci 16,0 min zt, a takze aktualizacji wyceny zobowigzan z tytutu opcji put
przyznanych akcjonariuszom niekontrolujgcym spétki Helios S.A.

Na wzrost salda zobowigzan i rezerw dtugoterminowych, w stosunku do 30 wrzesnia 2019 r., wptynat gtdwnie wzrost
zobowigzan z tytutu leasingu wynikajacy z ujecia nowych umoéw leasingowych oraz ujecie i wycena zobowigzan z
tytutu opcji put. W tym samym czasie nastgpito zmniejszenie zobowigzan dtugoterminowych z tytutu kredytow oraz
zmniejszenie zobowigzan z tytutu podatku odroczonego.

3.4. Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe

Na wzrost salda zobowigzan i rezerw krétkoterminowych, w stosunku do 31 grudnia 2018 r., wptyneto gtéwnie
rozpoznanie zobowigzan z tytutu leasingu w zwigzku z ujeciem umow leasingowych zgodnie z MSSF 16 jak rowniez
wzrost zobowigzan z tytutu kredytdéw oraz zobowigzan z tytutu dostaw i ustug.

Na wzrost salda zobowigzan i rezerw krétkoterminowych, w stosunku do 30 wrzesnia 2019 r., wptyneto gtdwnie
zwiekszenie zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz zakupu rzeczowych aktywow trwatych, a takze zwiekszenie
rozliczen miedzyokresowych biernych kosztow, ktére zostaty czesciowo skompensowane zmniejszeniem zobowigzan
z tytutu kredytow.

4. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY AGORA

Tab. 13
I-IvV I-IvV
w min 2t IV kwartat IV kwartat % zmiany kwartat kwartat % zmiany
2019 do 2018 2019 do 2018
2019 2018 2019 2018

Przepfyvyy Plenlqzne netto z dziatalnosci 73.3 374 96,0% 205,5 811 153,4%

operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
37,4 43,99 131 81,1 62,12

operacyjnej (bez MISSF 16) 33,8 ’ 9% 315 ’ 1%
!Drzepfywy. pie.zniegine netto z dziatalnosci 37 (13,2) ) (100,5) (19,8) 407,6%
inwestycyjnej

P t ieniez tto z dziatalnosci

.rzep ywy.plemezne netto z dziatalnosci (52,4) (17,2) 204,7% (76,9) (47,5) 61,9%
finansowej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
2 17,2 91,39 2 47,5 93,99

finansowej (bez MSSF 16) (32.9) (17,2) 3% (2.9) (47,5) (93,9%)
Razem przeptywy pienieine netto 24,6 7,0 251,4% 28,1 13,8 103,6%
Srodki pieniezne na koniec okresu 61,1 33,0 85,2% 61,1 33,0 85,2%

Na dzien 31 grudnia 2019 r. Grupa dysponowata srodkami pienieznymi i krétkoterminowymi aktywami finansowymi
w wysokosci 70,7 min zt, na ktére sktadaty sie gotéwka i jej ekwiwalenty w wysokosci 61,1 min zt (kasa, rachunki i
lokaty bankowe) oraz 9,6 min zt zainwestowane w krétkoterminowe papiery wartosciowe.
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W 2019 r. Agora S.A. nie byta zaangazowana w opcje walutowe ani zadne inne instrumenty pochodne o charakterze
spekulacyjnym.

W dniu 20 lutego 2019 r. w zwigzku z transakcjg nabycia udziatéw w spotce Eurozet Sp. z 0.0. Agora wykorzystata
dostepny limit kredytowy w wysokosci 75,0 min zt, ktéry podlega sptacie w 12 ratach kwartalnych poczawszy od
kwietnia 2020 r.

W dniu 23 grudnia 2019 r. Agora S.A. podpisata Aneks nr 5 do Umowy o Limit Kredytowy (,Umowa”) zawartej z
bankiem DNB Bank Polska S. A. w dniu 25 maja 2017 r., zgodnie z ktérym Spodtka dysponuje limitem kredytowym w
wysokosci 35,0 min zt, ktéry moze wykorzystaé do dnia 31 marca 2020 r. na zasadach analogicznych jak okreslone w
Umowie. Podpisanie Aneksu nr 5 byto zwigzane z rozpoczetymi przez Spoétke negocjacjami z konsorcjum bankéw w
sprawie pozyskania finansowania dla Grupy Agora.

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu, biorgc pod uwage posiadane srodki wtasne, funkcjonujacy w Grupie
system cash poolingu, dostepne limity kredytowe oraz prowadzone negocjacje z konsorcjum bankdéw, Grupa Agora
nie przewiduje wystgpienia problemdw z ptynnoscia finansowa w zwigzku z realizacjg zamierzen inwestycyjnych (w
tym inwestycji kapitatowych).

4.1. Dzialalnos¢ operacyjna

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej w 2019 r. uksztattowaty sie na poziomie wyzszym w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku ubiegtego. Istotny wptyw na wyzszy poziom przeptywdédw operacyjnych miato
przeniesienie ptfatnosci czynszowych wynikajgcych z umoéw leasingu ujetych w bilansie zgodnie z MSSF 16 do
przeptywow finansowych.

4.2. Dzialalnos¢ inwestycyjna

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej w 2019 r. to przede wszystkim efekt wydatkéw na
nabycie udziatéw w spétkach stowarzyszonych Eurozet Sp. z 0.0. i ROl Hunter a.s. oraz w spotkach zaleznych Piano
Group Sp. z o.0. oraz HRlink Sp. z o.0. (dawniej Online Technologies HR Sp. z 0.0.) jak réwniez wydatkdéw
inwestycyjnych na rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne. Powyzsze wydatki zostaty czesciowo
skompensowane wptywami netto ze sprzedazy krétkoterminowych papieréw wartosciowych oraz wptywami ze
sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych.

4.3. Dzialalno$¢ finansowa

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej w 2019 r. wynikaty gtéwnie z wydatkdw na spfate
zobowigzan z tytutu kredytow i leasingu (w tym ptatnosci zobowigzan leasingowych ujetych zgodnie z MSSF 16) oraz
z tytutu wyptaty dywidendy. Powyisze wyptywy zostaty czesciowo skompensowane wptywami z tytutu kredytow (w
tym pociggniecia transzy kredytu przez Agore S.A. w wysokosci 75,0 min zt w zwigzku z transakcjg nabycia udziatow
Eurozet Sp. z 0.0.).
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5. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE [5]

Tab. 14
I-Iv
IV kwartat IV kwartat % zmiany | 1-IV kwartat K i % zmiany
2019 2018 2019 do 2018 2019 wartal 5519 do 2018
2018
Wskazniki rentownosci (1)
rentownos¢ sprzedazy netto 3,0% 0,1% 2,9pkt % 0,6% 0,5% 0,1pkt %
rentownos¢ sprzedazy brutto 39,2% 38,0% 1,2pkt % 32,1% 31,9% 0,2pkt %
rentownos¢ kapitatu wtasnego 4,9% 0,1% 4,8pkt % 0,7% 0,5% 0,2pkt %
Wskazniki efektywnosci
szybkos¢ obrotu zapaséw 9 dni 15 dni (40,0%) 12 dni 16 dni (25,0%)
szybkos¢ obrotu naleznosci 47 dni 50 dni (6,0%) 61 dni 65 dni (6,2%)
szybkos¢ obrotu zobowigzan 28 dni 27 dni 3,7% 32 dni 31 dni 3,2%
Wskaznik ptynnosci (1)
wskaznik ptynnosci 1,0 1,4 (28,6%) 1,0 1,4 (28,6%)
Wskazniki finansowania (1)
stopa zadtuzenia (2) 6,9% - - 6,9% - -
wskaznik pokrycia odsetek 14,2 19,5 (27,2%) 3,1 0,3 933,3%
kasowy wskaznik pokrycia odsetek 17,3 30,0 (42,3%) 8,2 7,7 6,5%

(1) wskazniki finansowe z wytgczeniem wptywu MSSF 16;

(2) na dzien 31 grudnia 2019 r. wystepowata nadwyzka gotowki i aktywow finansowych o wysokim stopniu ptynnosci
nad zadfuzeniem z tytutu kredytdw i leasingu.

Definicje wskaznikéw finansowych [5] zostaly omdwione na koncu czesci IV niniejszego Komentarza 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 spodtek: Helios S.A., NEXT FILM Sp. z 0.0., Next Script
Sp. z 0.0., Foodio Concepts Sp. z 0.0. i Step Inside Sp. z 0.0. (tworzgcych grupe Helios) oraz Wydawnictwa Agora. Od
1 kwietnia 2017 r. za catg dziatalno$¢ Grupy Agora zwigzang z produkcjg filméw i ich dystrybucja odpowiada spétka
NEXT FILM.

Tab. 15
v v . I-IvV I-Iv
w min zt kwartat kwartat 201 ;6 ;:72'2'1'; kwartat kwartat
2019 2018 2019 2018
taczne przychody, w tym: 156,9 141,0 11,3% 521,5 419,1
Przychody ze sprzedazy biletéw do kina 79,1 80,2 (1,4%) 258,1 236,6
Przychody ze sprzedazy barowej 33,7 31,3 7,7% 111,0 90,2
Przychody ze sprzedazy reklam w kinach (1) 13,1 10,4 26,0% 35,6 30,2
Przychody z dziatalnosci filmowej (1),(2),(6) 4,9 3,2 53,1% 42,0 12,0
Przychody z dziatalnosci Wydawnictwa 15,7 12,7 23,6% 48,3 40,7
Razem koszty operacyjne, w tym (5),(6): (140,5) (121,6) 15,5% (478,5) (385,7)
Razem koszty operacyjne bez MSSF 16 (5),(6) (141,9) (121,6) 16,7% (484,0) (385,7)
Ustugi obce (3),(6) (52,0) (61,7) (15,7%) (180,9) (191,8)
Ustugi obce bez MSSF 16 (3),(6) (66,3) (61,7) 7,5% (237,7) (191,8)
Wynag'rc?dzenia i Swiadczenia na rzecz (22,7) (18,0) 26,1% (74,4) (56,6)
pracownikow (3)
Mat,erié’ry, ene.rgi:a\, wartosc¢ sprzedanych (14,) (11,3) 27,4% (49,9) (36,0)
towardw i materiatéw (3)
Amortyzacja (3) (22,4) (7,4) 202,7% (84,7) (29,6)
Amortyzacja bez MSSF 16 (3) (9,3) (7,4) 25,7% (33,2) (29,6)
Reprezentacja i reklama (1), (3) (10,1) (7,5) 34,7% (30,8) (21,2)
Koszty operacyjne dziatalnosci
Wy dawrZictF\)Na ( 4‘;f ) (15,2) (12,3) 23,6% (46,4) (39,9)
EBIT 16,4 19,4 (15,5%) 43,0 33,4
marza EBIT 10,5% 13,8%  (3,3pkt %) 8,2% 8,0%
EBIT bez MISSF 16 15,0 19,4 (22,7%) 37,5 33,4
marza EBIT bez MISSF 16 9,6% 13,8% (4,2pkt %) 7,2% 8,0%
EBITDA (4) 39,0 26,8 45,5% 128,2 63,6
marza EBITDA 24,9% 19,0% 5,9pkt % 24,6% 15,2%
EBITDA bez MSSF 16 (4) 24,5 26,8 (8,6%) 71,2 63,6
marza EBITDA bez MSSF 16 15,6% 19,0% (3,4pkt %) 13,7% 15,2%

(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 uwzgledniajg kosztow Wydawnictwa Agora;

(4) podane kwoty uwzgledniajq koszty amortyzacji Wydawnictwa Agora, ktore w 2019 r. wyniosty 0,5 min zt, a w
samym czwartym kwartale 2019 r. 0,2 min zt (w 2018 r. wyniosty one 0,6 min zt, a w samym czwartym kwartale
2018 r. nie wystqpity);

(5) dane uwzgledniajg alokowane koszty powierzchni biurowej zajmowanej przez Wydawnictwo;

% zmiany
2019 do 2018

24,4%
9,1%
23,1%
17,9%
250,0%
18,7%
24,1%
25,5%
(5,7%)
23,9%

31,4%

38,6%

186,1%
12,2%
45,3%

16,3%

28,7%
0,2pkt %
12,3%
(0,8pkt %)
101,6%
9,4pkt %
11,9%
(1,5pkt %)
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(6) z przychoddw z dziatalnosci filmowej i kosztéow ustug obcych wyeliminowane zostaty transakcje wzajemne w
obrebie grupy Helios: miedzy spotkq Helios S.A. a NEXT FILM Sp. z o.o0.

W czwartym kwartale 2019 r. wynik segmentu Film i Ksigzka na poziomie EBIT w ujeciu bez MSSF 16 byt nizszy o
22,7% niz rok wczesniej i wynidst 15,0 min zt. Nizszy byt réwniez wynik na poziomie EBITDA bez MSSF 16 - o 8,6%,
ktory stanowit 24,5 min zt. Wptyw na takie rezultaty segmentu miata gtdwnie strata zwigzana z rozwojem
dziatalnosci gastronomicznej oraz strata odnotowana z tytutu dziatalnosci filmowej w czwartym kwartale 2019 r.

W 2019 r. wynik segmentu Film i Ksigzka na poziomie EBIT w ujeciu bez MSSF 16 wzrdst o0 12,3% w poréwnaniu z tym
uzyskanym rok wczesniej i wyniést 37,5 min zt. Segment odnotowat takze wzrost wyniku na poziomie EBITDA w
ujeciu bez MSSF 16 o 11,9% do 71,2 min zt. Pozytywnie przyczynita sie do tego dziatalno$¢ wiekszosci bizneséw
wchodzacych w sktad segmentu. Jedynie dziatalno$¢ gastronomiczna rozwijana w ramach spdétek Foodio Concepts i
Step Inside miata negatywny wptyw na wynik segmentu, gtéwnie ze wzgledu na fakt, ze w obecnej, poczgtkowej
fazie rozwoju tego przedsiewziecia koszty zwigzane z uruchamianiem kolejnych lokali gastronomicznych
przewyzszajg przychody generowane przez tg dziatalnosé. Strata z tytutu dziatalnosci gastronomicznej wyniosta w
2019 r. 10,1 min zt na poziomie EBIT, a na poziomie EBITDA 9,0 min zt.

W czwartym kwartale 2019 r., w ujeciu zgodnym ze standardem MSSF 16, segment Film i Ksigzka odnotowat zysk na
poziomie EBIT w wysokosci 16,4 min zt. W catym 2019 r. zysk na poziomie EBIT prezentowany w ujeciu zgodnym ze
standardem MSSF 16 wynidst 43,0 min zt. W analogicznych okresach zysk na poziomie EBITDA w tym ujeciu stanowit
39,0 min zti 128,2 min zt.

Dane prezentowane zgodnie ze standardem MSSF 16 nie sg poréwnywalne do danych za 2018 r. W czwartym
kwartale i w catym 2019 r., zgodnie ze standardem MSSF 16, w prezentowanych wynikach segmentu koszty umow z
tytutu najmu powierzchni zaréwno w kinach sieci Helios, jak i lokali gastronomicznych spétek Foodio Concepts i Step
Inside, nie zostaty ujete w pozycji ustugi obce, w ktérej byty prezentowane do tej pory. Staty sie one podstawg do
utworzenia dtugoterminowego aktywa (z tytutu prawa do uzytkowania powierzchni), ktore podlega amortyzacji i
wptywa na wzrost tej pozycji kosztowej w segmencie. Jednoczesnie, w zwigzku z rozpoznanymi zobowigzaniami z
tytutu dtugoterminowych uméw najmu, w rachunku wynikéw rozpoznane zostaty koszty odsetek ujmowane w
kosztach finansowych. Taki sposdb ujecia kosztéw wptywa na poprawe prezentowanych wynikéw operacyjnych, w
szczegollnosci na poziomie EBITDA, ze wzgledu na wzrost amortyzacji. Przeklasyfikowanie umow najmu wptywa
rowniez pozytywnie na wartos¢ EBIT.

1. PRZYCHODY [3]
W czwartym kwartale 2019 r. przychody segmentu Film i Ksigzka wzrosty 0 11,3% do kwoty 156,9 min zt.

W najwiekszym stopniu przyczynity sie do tego wyzsze przychody z dziatalnosci gastronomicznej, ktérych skala w
analogicznym okresie 2018 r. byta pomijalna. Zwiekszyty sie rowniez wptywy z dziatalnosci kinowej, gtéwnie za
sprawg wyzszych przychoddow ze sprzedazy reklam i ze sprzedazy barowej w kinach, przy niewielkim spadku
wptywdéw ze sprzedazy biletow. Wzrost przychoddw ze sprzedazy reklam w kinach wynikat z realizacji kampanii
reklamowych nowych klientéw oraz z wiekszej liczby kampanii rozliczanych w formie barteru, natomiast zwiekszenie
wptywdw ze sprzedazy barowej odnotowano dzieki wyzszym srednim cenom w barach kinowych. O 1,4% zmniejszyty
sie przychody ze sprzedazy biletéw w kinach sieci Helios (w poréwnaniu z czwartym kwartatem 2018 r.), ktore
wyniosty 79,1 min zt. Zaréwno w czwartym kwartale 2019 r., jak i w catym 2019 r. dynamika liczby sprzedanych
biletéw w kinach sieci Helios byta istotnie wyzsza niz rynkowa.

W czwartym kwartale 2019 r. przychody Wydawnictwa Agora wyniosty 15,7 min zt i byty o0 23,6% wyzsze w stosunku
do analogicznego okresu roku ubiegtego, co wigzato sie przede wszystkim ze wzrostem wptywow ze sprzedazy
ksigzek. Wydawnictwo Agora sprzedato w tym czasie okoto 0,5 min ksigzek oraz wydawnictw muzycznych i
filmowych. Istotny wptyw na wzrost przychodéw Wydawnictwa Agora w omawianym okresie miat sukces ksigzki
Donalda Tuska Szczerze. Wéréd pozostatych najlepiej sprzedajgcych sie publikacji znalazty sie m.in.: ksigzka Blanki
Lipinskiej Kolejne 365 dni, biografia Krzysztofa Wielickiego Piekto mnie nie chciato, wspomnienia Michelle Obamy
Becoming. Moja historia oraz ptyta Syn Miasta Murika Staszczyka.

W czwartym kwartale 2019 r. tgczne przychody segmentu Film i Ksigzka z tytutu koprodukcji i dystrybucji filmowe;j
wyniosty 4,9 min zt i byly wyzsze od tych uzyskanych w analogicznym okresie 2018 r. Wigzato sie to m.in. z wieksza
liczbg nowych tytutéw w dystrybucji kinowej. W czwartym kwartale 2019 r. NEXT FILM wprowadzit do kin trzy
polskie produkcje: inspirowang prawdziwymi wydarzeniami historie niewidomego pianisty - film Ikar. Legenda
Mietka Kosza, thriller szpiegowski Ukryta Gra oraz film dokumentalny o legendarnym zespole Kult - Kult. Film.
Jednoczesnie wciaz byty wyswietlane obrazy wprowadzone na duzy ekran we wczes$niejszych okresach.
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W 2019 r. przychody segmentu Film i Ksigzka zwiekszyty sie o 24,4% do kwoty 521,5 min zt. To efekt wzrostu
przychodéw wszystkich linii biznesowych tego segmentu. Czynnikiem, ktdry w najwiekszym stopniu przyczynit sie do
wzrostu wptywow segmentu w 2019 r. byty wyzsze przychody z dziatalnosci filmowej wygenerowane przez spétke
NEXT FILM.

taczne przychody segmentu Film i Ksigzka z tytutu koprodukcji i dystrybucji filmowej w 2019 r. wyniosty 42,0 min zt i
byty istotnie wyzsze od przychodéw uzyskanych w 2018 r. W 2019 r. NEXT FILM wprowadzit do kin 9 polskich
produkgji: film akcji Underdog, kontynuacje kultowej serii Kogel Mogel — Miszmasz, czyli Kogel Mogel 3 (w kinach
film obejrzato prawie 2,4 miliona widzéw), komedie romantyczng Cafe szczescie, dramat Stodki koniec dnia, komedie
kryminalng Na bank sie uda, dramat historyczny Pitsudski, inspirowang prawdziwymi wydarzeniami historie
niewidomego pianisty lkar. Legenda Mietka Kosza, thriller szpiegowski Ukryta Gra oraz film dokumentalny o
zespole Kult - Kult. Film. Jednoczesnie wecigz byly wyswietlane obrazy wprowadzone na duzy ekran we
wczesniejszych okresach. W 2019 r. NEXT FILM rozpoczat wspotprace z serwisem Netflix, w ramach ktoérej platforma
udostepnita swoim uzytkownikom 20 produkgji filmowych, do ktérych prawa dystrybucyjne posiada spétka z Grupy
Agora.

0 9,1%, w poréwnaniu z 2018 r., zwiekszyty sie przychody ze sprzedazy biletéw w kinach sieci Helios, ktére wyniosty
w 2019 r. 258,1 min zt. Do tego wzrostu przyczynita sie wyzsza o 10,3% liczba widzéw w kinach Heliosa, ktéra
przetozyta sie na 14,0 min sprzedanych biletow. Wyisze o 23,1% w stosunku do 2018 r. byty takze wptywy ze
sprzedazy barowej w kwocie 111,0 min zt, co wigzato sie z wyzszg frekwencjg w kinach. Wzrosty réwniez przychody
ze sprzedazy reklam w kinach, ktére stanowity 35,6 min zt.

W 2019 r. przychody Wydawnictwa Agora wyniosty 48,3 min zt i byty o 18,7% wyzsze w stosunku do roku ubiegtego,
co wigzato sie gtownie z wyzszymi wptywami ze sprzedazy ksigzek. Wydawnictwo Agora sprzedato w tym czasie
okoto 1,4 min ksigzek oraz wydawnictw muzycznych i filmowych. Wsrdd najlepiej sprzedajacych sie tytutéw znalazty
sie m.in.: ksigzka Blanki Lipinskiej Kolejne 365 dni, wspomnienia Michelle Obamy Becoming. Moja historia, Sodoma
Frédérica Martela, Szczerze Donalda Tuska, biografia Czapkins. Historia Tomka Mackiewicza, ptyta Fisz Emade
Tworzywo Radar oraz film Kamerdyner na DVD.

2. KOSZTY

W czwartym kwartale 2019 r. koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka, bez uwzglednienia wptywu MSSF 16, byty o
16,7% wyzsze w porownaniu z analogicznym okresem w 2018 r. i wyniosty 141,9 min zt.

Na zwiekszenie kosztéw przedstawionych w tym ujeciu wptynety przede wszystkim wyisze o 26,1% koszty
wynagrodzen i Swiadczed na rzecz pracownikéw, ktére stanowity 22,7 min zt. Wynikato to przede wszystkim ze
zwiekszenia zatrudnienia zwigzanego z wiekszg liczba kin sieci Helios, wzrostu minimalnej stawki godzinowej z 13,7 zt
do 14,7 zt oraz z rozwoju dziatalnosci na rynku gastronomicznym.

O 7,5% wzrosty naktady na ustugi obce - do kwoty 66,3 min zt. Wzrost ten byt zwigzany gtdwnie ze zwiekszeniem
kosztéow czynszow w lokalach gastronomicznych i w kinach sieci Helios oraz rozliczeniem kosztow zwigzanych z
wprowadzeniem do kin nowych tytutow przez spétke NEXT FILM.

Wzrost kosztow zuzycia materiatdw i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materiatéw o 27,4% do kwoty
14,4 min zt wigzat sie z rozwojem dziatalnosci gastronomicznej oraz wyiszg sprzedazg w barach kinowych i
poszerzeniem sieci kin Helios o nowe obiekty.

Zwiekszyty sie rowniez koszty reprezentacji i reklamy, ktdre stanowity 10,1 min zt. Rzutowaty na to przede wszystkim
wyzsze naktady na promocje w obszarze dystrybucji filmowej - zaréwno tych filméw, ktére miaty premiere w
czwartym kwartale 2019 r., jak i tych, ktére weszty na ekrany kin w pierwszym kwartale 2020 r.

Wyizsze byly tez koszty amortyzacji segmentu, ktdre wyniosty w czwartym kwartale 2019 r. 9,3 min zt. Wigzato sie to
ze zwiekszeniem amortyzacji wktadéw koproducenckich do filméw oraz z rozwojem dziatalnos$ci gastronomiczne;j i
sieci kin Helios.

0 23,6% - do 15,2 miIn zt - wzrosty koszty operacyjne dziatalnosci Wydawnictwa Agora. Ich wzrost byt zwigzany z
wyzszymi naktadami na promocje wybranych produktéw Wydawnictwa, wyzszymi wptywami ze sprzedazy ksigzek i
rozwojem dziatalnosci muzyczne;.

W 2019 r. koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka w ujeciu bez MSSF 16 byty o 25,5% wyzsze w poréwnaniu z
2018 r. i wyniosty 484,0 min zt.




AGORA.

Na zwiekszenie tak przedstawionych kosztéw operacyjnych segmentu wptynety wyzsze o 23,9% koszty ustug obcych,
ktére stanowity 237,7 min zt. Wzrost ten zwigzany byt gtdéwnie z wyzszymi: odptatnosciami dla producentow filméw
w zwigzku z prowadzong dziatalnoscig filmowg, kosztami czynszéw w kinach sieci Helios i dziatalnosci
gastronomicznej oraz kosztami zakupu kopii filmowych w zwigzku z wyzszymi wptywami ze sprzedazy biletow.

O 31,4% wazrosty koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéow - do 74,4 min zt. Wynikaty one przede
wszystkim ze wzrostu zatrudnienia zwigzanego z wiekszg liczbg kin sieci Helios, wzrostu minimalnej stawki
godzinowej z 13,7 zt do 14,7 zt oraz z rozwoju dziatalnosci na rynku gastronomicznym.

Zwiekszenie kosztéw zuzycia materiatdéw i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materiatéw o 38,6% do
kwoty 49,9 min zt wynikato z rozwoju dziatalno$ci na rynku gastronomicznym oraz wyzszej sprzedazy w barach
kinowych, a takze ze zwiekszenia liczby obiektdw w sieci kin Helios. Wyzsze byty réwniez koszty amortyzacji, ktore
stanowity 33,2 min zt i wigzaty sie gtéwnie z rozwojem sieci kin Helios oraz rozwojem dziatalnosci gastronomiczne;.

Zwiekszyty sie takze koszty reprezentacji i reklamy, ktére stanowity 30,8 min zt. Zdecydowaty o tym zwtaszcza wyisze
naktady na promocje w obszarze dystrybucji filmowej (w zwigzku z wiekszg liczba filméw wprowadzonych do kin niz
w 2018 r.) oraz na reklame w kinach.

O 16,3% wzrosty koszty operacyjne dziatalnosci Wydawnictwa Agora - do 46,4 min zt, m.in. w zwigzku z wyzszymi
wptywami ze sprzedazy ksigzek i rozwojem dziatalnosci muzyczne;.

Koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka prezentowane zgodnie ze standardem MSSF 16 wyniosty w czwartym
kwartale 2019 r. 140,5 min zt. Wdrozenie tego standardu miato najwiekszy wptyw na ujecie kosztow ustug obcych
oraz kosztéw amortyzacji.

W catym 2019 r. koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka prezentowane zgodnie ze standardem MSSF 16 wyniosty
478,5 min zt. Wdrozenie tego standardu miato najwiekszy wptyw na ujecie kosztow ustug obcych oraz kosztéw
amortyzacji.

3. NOWE INICJATYWY

Sie¢ kin Helios zakonczyta 2019 r. z trzema nowymi obiektami. W czwartym kwartale 2019 r. powiekszyta sie o
kolejny, 49. multipleks, zlokalizowany w Legionowie w Galerii Gondola. Dziatajgce tam od 6 grudnia czterosalowe
kino, ktéore miesci tgcznie ponad 600 widzow, zostato wyposazone w najnowoczesniejsze rozwigzania
technologiczne, gwarantujgce niezapomniane kinowe emocje. W poprzednich miesigcach 2019 r. Helios otworzyt
kino w warszawskim centrum handlowym Blue City oraz w Tkalni w Pabianicach. Oprécz tego w dwéch istniejgcych
multipleksach sie¢ Helios zaoferowata swoim widzom mozliwos¢ ogladania filméw w salach Helios Dream. Od konca
pazdziernika 2019 r. taka sala dziata réwniez w kinie Helios w Centrum Handlowym Sukcesja, a juz wkrétce w
obiekcie powstanie kolejna; zas od 6 grudnia 2019 r. na seanse do dwdch sal Helios Dream mogg sie wybraé goscie
poznanskiego Heliosa w centrum handlowym Posnania. tgcznie na koniec 2019 r. sie¢ dysponowata 13 salami Helios
Dream, promowanymi hastem Wymarzone miejsce na film. Wszystkie wyposazone s3 w komfortowe, elektrycznie
rozktadane fotele oraz rozwigzania technologiczne, zapewniajg wyjatkowg jakos¢ obrazu i dzwieku. Unikalny koncept
Helios Dream jest odpowiedzig na marzenie kinomandw o komfortowej przestrzeni do ogladania filmow.

Dla swoich widzdw, oprdcz seanséw z biezgcego repertuaru, sie¢ kin Helios kolejny raz przygotowata projekcje
specjalne. W czwartym kwartale 2019 r. na ekranach multiplekséw Heliosa mozna byto zobaczy¢ m.in. wybrane
odcinki Przyjaciét z okazji 25-lecia premiery tego komediowego serialu wszechczaséw, a takze pierwsze odcinki
nowych sezonodw seriali Wataha i Wikingowie. Ukrainskojezyczni widzowie mogli wybraé sie do kina na film Joker, a
uczestnicy projekcji z cyklu Co Jest Grane 24 poleca w Kinie Konesera zobaczy¢ w warszawskim multipleksie tytuty
Serce Jamajki i Krewetki w cekinach. Przez caty 2019 r. kina Heliosa zapraszaty widzow na tego rodzaju specjalne
projekcie, wsrdod ktorych znalazty sie tez transmisje meczow pitkarskich oraz seanse z cyklu Kultura Dostepna.
Wyjatkowym projektem prowadzonym sierpniu i wrzesniu 2019 r. byty rozgrywki i transmisje ze zmagan amatoréw
oraz profesjonalistow w grach komputerowych. Fandw e-sportu goscity sale kinowe Heliosa w Gdansku i Warszawie.
Natomiast 15 grudnia 2019 r. w catej Polsce obchodzone byto Swieto Kina — sie¢ Helios kolejny raz zaangazowata sie
w te inicjatywe organizowang przez najwiekszych operatoréw, w ktérg wigczyty sie tez kina studyjne. Bilety na
wszystkie seanse w tym dniu kosztowaty jedynie 12 zi.

W pazdzierniku 2019 r. NEXT FILM z grupy Helios wprowadzit na ekrany kin w catej Polsce film lkar. Legenda Mietka
Kosza w rezyserii Macieja Pieprzycy. To historia legendy polskiego jazzu, buntownika, outsidera, niewidomego
geniusza fortepianu. W obrazie, nagrodzonym na festiwalu w Gdyni m.in. Srebrnymi Lwami, widzowie mogli
zobaczy¢ Dawida Ogrodnika, Justyne Wasilewska, Piotra Adamczyka, Jowite Budnik i innych. NEXT FILM byt
dystrybutorem i koproducentem tego tytutu. Od poczatku listopada widzowie mogli zas oglgda¢ dtugo wyczekiwany
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film Ukryta gra tukasza Kosmickiego. W najnowszej produkcji Watchout Studio, dystrybuowanej przez NEXT FILM,
wystgpity miedzynarodowe i polskie gwiazdy: Bill Pullman, Robert Wieckiewicz, Lotte Verbeek, James Bloor i Aleksiej
Sieriebriakow. Ukryta gra to kino zrealizowane przez uznanych twércéw — w scenografii Allana Starskiego zdjecia
wykonat Pawet Edelman. Natomiast pod koniec listopada za sprawg NEXT FILM do kin wszedt Kult. Film - wyjgtkowy
film dokumentalny, prezentujgcy nigdzie niepublikowane materiaty z zycia legendarnego zespotu Kult oraz jego
frontmana Kazika Staszewskiego.

Weczesniej w 2019 r. NEXT FILM wprowadzit na kinowe ekrany tytuty: Underdog z Erykiem Lubosem i Mamedem
Khalidovem w rolach gtéwnych, kolejng czesé kultowej komedii Miszmasz czyli Kogel Mogel 3, komedie romantyczng
Cafte szczescie, nagrodzony na festiwalu Sundance film Stodki koniec dnia z Krystyng Janda, komedie kryminalng Na
bank sie uda i dramat historyczny Pitsudski. Produkcje dystrybuowane przez NEXT FILM w 2019 r. spotkaty sie nie
tylko z zainteresowaniem widzéw, ale tez z uznaniem polskiej branzy filmowej, otrzymujac tacznie az 22 nominacje
do Ortéw — Polskich Nagrod Filmowych. Ostatecznie statuetki trafity do tworcéw filmu lkar. Legenda Mietka Kosza za
Najlepsza Muzyke (Leszek Mozdzer) i Najlepszy Dzwiek (Marcin Pawtowski, Robert Czyzewicz), a Robert Wieckiewicz
zostat nagrodzony za najlepsza drugoplanowa role meska w filmie Ukryta gra.

Warto tez pamietaé, ze od marca 2019 r. NEXT FILM wspotpracuje z Netflixem, dzieki czemu na platformie
udostepnianych byfto stopniowo ponad 20 filméw koprodukowanych i dystrybuowanych przez spétke, m.in.
utytutowany Pokot w rezyserii Agnieszki Holland i Kasi Adamik. To dopetnienie dotychczasowych kanatéw dystrybucji
spotki NEXT FILM.

W grupie kapitatowej Heliosa dynamicznie rozwija sie tez dziatalnos¢ gastronomiczna. W marcu Helios podpisat list
intencyjny o wspotpracy z czescig wspdlnikow spdtki Food for Nation, witascicielem sieci burgerowni Pasibus, a w
kwietniu uzyskat zgode Urzedu Ochrony Konkurencji i Konkurenta na rozwdj tej dziatalnosci. W efekcie juz od maja
zaczety powstawac kolejne burgerownie Pasibus stworzone z Heliosem. W ostatnich miesigcach 2019 r. lokale pod tg
marky zostaty otwarte w Lublinie i Czestochowie. To pigta i szésta burgerownia stworzona we wspétpracy z
Heliosem; w sumie ma ich powsta¢ ok. 40. Swojg skale dziatalnosci poszerza takze Foodio Concepts, spotka zalezna
Heliosa, rozwijajaca lokale pod markami Papa Diego i Van Dog. W czwartym kwartale 2019 r. mitosnicy
meksykanskich dan mogli ich sprébowa¢ w nowo otwartych restauracjach Papa Diego w Szczecinie oraz w Gdyni.
tacznie na koniec 2019 lokale Papa Diego dziataty w 13 miastach m.in. w Gdansku, Katowicach, Opolu, Poznaniu i
Warszawie.

Wydawnictwo Agora w korcéwce 2019 r. zaproponowato czytelnikom, stuchaczom i widzom wyjatkowo duzo
atrakcyjnych premier. Ogromnym zainteresowaniem cieszyt sie zwitaszcza osobisty dziennik Przewodniczacego Rady
Europejskiej Donalda Tuska zatytutowany Szczerze. Ukazat sie on na rynku 12 grudnia 2019 r. ale juz okresie
przedsprzedazy trafit na czotowe pozycje list bestselleréw. Ogromnym zainteresowaniem czytelnikéw cieszyta sie
rowniez biografia legendy polskiego himalaizmu, Krzysztofa Wielickiego pt. Piekto mnie nie chciato a takze unikalny,
wysmakowany edytorsko, opracowany przez Kamila Sipowicza zbiér zapiskéw Kory Mitos¢ zaczyna sie od mitosci.

Fanom muzyki Agora zaproponowata m.in. Swietnie przyjetg rowniez przez krytykdw solowg ptyte Munka
Staszczyka Syn miasta, drugi album Jazz Band Mtynarski-Masecki Plyta z zadrq w sercu, a takie projekt MTV
Unplugged Kasia Kowalska.

Sposréd premierowych tytutéw Wydawnictwa Agora wydanych w 2019 r. najwiekszg popularnoscia wsréd
czytelnikéw cieszyta sie m.in. ksigzka, ktdra stata sie globalnym fenomenem, Becoming. Moja historia, intymna
autobiografia bytej Pierwszej Damy Stanéw Zjednoczonych Michelle Obamy. Jestesmy dumni, ze stalismy sie jej
polskim wydawcy. Bestsellerami byty tez Kolejne 365 dni Blanki Lipifiskiej oraz gtosna Sodoma Frederica Martela a
takze  biografia  tragicznie zmartego podczas zejscia 'z Nanga Parbat Tomka  Mackiewicza
zatytutowana Czapkins autorstwa Dominika Szczepanskiego. Wszystkie te ksigzki przez wiele tygodni goscity na liscie
bestselleréow Empiku, najwiekszego dystrybutora ksigzek w Polsce. Natomiast fani muzycy chetnie siegali m.in. po
najnowsze albumy zespotu Pro8L3M, Fisz Emade oraz Kwiat Jabtoni — najlepszego debiutu roku, w ocenie wielu
recenzentdéw muzycznych.

Od pazdziernika 2019 r. o najnowszych propozycjach wydawniczych mozna ustysze¢ w podcascie o
ksigzkach POCZYTAWSZY, ktéry Wydawnictwo Agora stworzyto jako pierwsze wsrdd polskich wydawcéw ksigzek.
Kolejne odcinki, dostepne s bezptatnie co dwa tygodnie na stronie wydawnictwa i na najwiekszych platformach
podcastowych w Polsce, najchetniej stuchane sg na bit.ly/Poczytawszy TokFm. To rozmowy o ksigzkach, pasjach,
procesie twérczym i zyciu — z autorami oraz innymi twdércami rynku czytelniczego w Polsce, a takze diwieki ze
Swiatéw, o ktérych opowiadajg rozmdwecy czy niepublikowane wczesniej nagrania z zycia bohaterdw ksigzek.
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§ 1v.B. PRASA [1]

Segment Prasa obejmuje skonsolidowane pro-forma dane dotyczgce Gazety Wyborczej, pionu Czasopisma oraz
pionu Druk.

Tab. 16
v v % zmiany -V I-IV kwartat % zmiany
w min zt kwartat kwartat 2019 do 2018 kwartat 2018 2019 do 2018
2019 2018 2019
taczne przychody, w tym: 64,1 75,1 (14,6%) 254,7 285,5 (10,8%)
Przychody ze sprzedazy wydawnictw 28,9 28,8 0,3% 109,7 106,8 2,7%
w tym Gazeta Wyborcza 26,3 25,9 1,5% 98,3 92,3 6,5%
w tym czasopisma i magazyny (6) 2,5 2,8 (10,7%) 11,2 14,0 (20,0%)
Przychody ze sprzedazy reklam (1), (2) 22,6 28,1 (19,6%) 84,8 101,7 (16,6%)
w tym Gazeta Wyborcza (4) 19,1 22,4 (14,7%) 71,5 80,9 (11,6%)
w tym czasopisma i magazyny (6) 3,5 54 (35,2%) 13,1 20,6 (36,4%)
Przychody ze sprzedazy ustug 10,5 15,2 (30,9%) 47,2 63,7 (25,9%)
poligraficznych (7)
Razem koszty operacyjne, w tym (8): (57,5) (82,3) (30,1%) (260,1) (319,0) (18,5%)
Razem koszty operacyjne bez MISSF 16: (57,5) (82,3) (30,1%) (260,1) (319,0) (18,5%)
Materiaty, energia, towary i ustugi (17,8) (26,1) (31,8%) (82,0) (99,8) (17,8%)
poligraficzne
Wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz (24,0) (28,8) (16,7%) (104,7) (116,8) (10,4%)
pracownikéw
Amortyzacja (1,1) (3,5) (68,6%) (7,5) (9,8) (23,5%)
Amortyzacja bez MSSF 16 (1,1) (3,5) (68,6%) (7,5) (9,8) (23,5%)
Reprezentacja i reklama (1), (3) (7,6) (8,1) (6,2%) (27,9) (28,3) (1,4%)
Odpisy na naleznosci od Ruch S.A. (5) - (4,0) - - (20,3) -
Koszty restrukturyzacji (9) - - - (4,9) (3,6) 36,1%
Odpisy aktualizujgce (10) - (2,3) - - (2,3) -
EBIT 6,6 (7,2) - (5,4) (33,5) 83,9%
marza EBIT 10,3% (9,6%) 19,9pkt % (2,1%) (11,7%)  9,6pkt %
EBIT bez MSSF 16 6,6 (7,2) - (5,4) (33,5) 83,9%
marza EBIT bez MSSF 16 10,3% (9,6%) 19,9pkt % (2,1%) (11,7%)  9,6pkt %
EBITDA 7,7 (1,4) - 2,1 (21,4) -
marza EBITDA 12,0% (1,9%) 13,9pkt % 0,8% (7,5%)  83pkt%
EBITDA bez MSSF 16 7,7 (1,4) - 2,1 (21,4) -
marza EBITDA bez MSSF 16 12,0% (1,9%) 13,9pkt % 0,8% (7,5%)  8,3pkt%

(1) podane kwoty nie zawierajq przychodow i petnych kosztéw 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 zawierajg wptywy z reklamy internetowej w serwisach Wyborcza.pl, Wyborcza.biz,
Wysokieobcasy.pl oraz serwisach lokalnych;

(3) podane kwoty zawierajqg m.in. koszty produkcji i promocji gadzetéow dotgczanych do Gazety Wyborczej i innych
wydawnictw;

(4) dane uwzgledniajq przychody z reklam w papierowych wydaniach Gazety Wyborczej oraz reklam publikowanych
w serwisach Wyborcza.pl, Wyborcza.biz, Wysokieobcasy.pl oraz serwisach lokalnych. Dane poréwnawcze za 2018 r.
zostaty odpowiednio przeksztatcone;

(5) kwota odpisu aktualizujgcego naleznosci od RUCH S.A.;
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(6) podane kwoty zawierajq przychody czasopism i magazynow Gazety Wyborczej. Dane poréwnawcze za 2018 r.
zostaty odpowiednio przeksztatcone;

(7) od trzeciego kwartatu 2019 r. dziatalnos¢ poligraficzna nie jest prezentowana w ramach odrebnego segmentu.
Jest to zwiqzane z wygaszeniem dziatalnosci dwdch z trzech drukarni funkcjonujgcych w Grupie Agora. Drukarnia w
Warszawie, ktéra kontynuuje dziatalnos¢ swiadczy gtdwnie ustugi druku na potrzeby Gazety Wyborczej i zostata
wiqgczona w struktury segmentu Prasa. Podane kwoty zawierajq przychody uzyskiwane ze swiadczenia ustug na rzecz
klientéw zewnetrznych,; dane poréwnawcze za 2018 r. zostaty odpowiednio przeksztatcone;

(8) dane uwzgledniajq alokacje kosztéw powierzchni biurowej zajmowanej przez pion Gazety Wyborczej i pion
Czasopisma oraz koszty dziatalnosci poligraficznej w czwartym kwartale 2019 r. w wysokosci 8,5 min zt oraz w
okresie od stycznia do grudnia 2019 r. w wysokosci 62,0 min zt;

(9) podane kwoty zawierajq koszty rezerwy zwiqzanej z restrukturyzacjq dziatalnosci w pionie Czasopisma oraz w
pionie Druk;

(10) podane kwoty zawierajq odpisy z tytutu utraty wartosci aktywow trwatych segmentu (w 2018 r. odpisy dotyczyty
gtéwnie tytutu prasowego tadny Dom.

Zaréwno w czwartym kwartale 2019 r., jak i w catym 2019 r. segment Prasa odnotowat wyzszy wynik operacyjny w
poréwnaniu do analogicznego okresu 2018 r. Zysk na poziomie EBIT w ujeciu bez MSSF 16 wynidst w czwartym
kwartale 2019 r. 6,6 min zt podczas gdy w analogicznym okresie 2018 r. segment odnotowat strate operacyjng. W
catym 2019 r. strata na poziomie EBIT byta istotnie nizsza niz rok wczesniej i wyniosta 5,4 min zt. Segment Prasa
odnotowat natomiast zysk na poziomie EBITDA zaréwno w czwartym kwartale, jak w catym 2019 r., ktéry stanowit
odpowiednio 7,7 min zt oraz 2,1 min zt. Warto zwrdci¢ uwage, ze na poréwnywalnos¢ danych wptyw miato
utworzenie w 2018 r. odpiséw na naleznosci od RUCH S.A. w kwocie 20,3 miIn zt oraz dokonanie odpiséw
aktualizujacych zwigzanych z wybranymi czasopismami w kwocie 2,3 min zt.

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

1. PRZYCHODY

W czwartym kwartale 2019 r. faczne przychody segmentu Prasa wyniosty 64,1 min zt i byty o 14,6% nizsze niz w
czwartym  kwartale 2018 r. W catym 2019 r. taczne wptywy segmentu Prasa  wyniosty
254,7 min zt i byty nizsze o 10,8% w stosunku do tych osiggnietych w 2018 r. W obu omawianych okresach na spadek
przychodéw wptynety przede wszystkim negatywne trendy na rynku reklamy prasowej oraz zmniejszenie skali
dziatalnosci poligraficznej Agory. Pozytywny wptyw na poziom przychodéow segmentu miat natomiast wzrost
wptywdw cyfrowych dziennika, zwigzany gtéwnie z wyzszg liczbg subskrypcji cyfrowych. Na koniec 2019 r. przychody
cyfrowe Gazety Wyborczej stanowity juz 24,0% wszystkich wptywow dziennika.

1.1. Przychody ze sprzedazy wydawnictw

Zaréwno w czwartym kwartale, jak i w 2019 r. zwiekszyty sie wptywy segmentu Prasa ze sprzedazy wydawnictw. W
czwartym  kwartale 2019 r. wzrosty one o 03% do 289 min z, a w catym 2019 r.
0 2,7% do kwoty 109,7 min zt. Byt to przede wszystkim rezultat wyzszych wptywdw z subskrypcji tresci Wyborcza.pl.
Warto zauwazyg, ze liczba aktywnych ptatnych subskrypcji cyfrowych Wyborcza.pl wyniosta na koniec grudnia 2019
r. prawie 218 tys., co oznacza wzrost o prawie 28,0% w stosunku do analogicznego okresu 2018 r.

Zarowno w czwartym kwartale, jak i w catym 2019 r. Gazeta Wyborcza utrzymata pozycje lidera pod wzgledem
sprzedazy wsrdod dziennikow opiniotwdérczych. W czwartym kwartale 2019 r. srednie rozpowszechnianie ptatne
Gazety Wyborczej wyniosto 94,6 tys. egzemplarzy i zmniejszyto sie 012,2% w stosunku do analogicznego okresu
2018 r. W czwartym kwartale 2019 r. wptywy ze sprzedazy tresci Gazety Wyborczej wzrosty o 1,5%.

W 2019 r. srednie rozpowszechnianie ptatne Gazety Wyborczej wyniosto 96,7 tys. egzemplarzy i zmniejszyto sie o
9,0% w stosunku do 2018 r. W tym czasie wptywy ze sprzedazy Gazety Wyborczej wzrosty o 6,5%. Pozytywny wptyw
na warto$¢ przychoddw ze sprzedazy dziennika miata systematycznie rosngca liczba subskrypcji cyfrowych
Wyborcza.pl, ktéra na koniec grudnia 2019 r. siegneta prawie 218 tys.
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Z tacznych danych wynika, ze w czwartym kwartale 2019 r. juz 300 tysiecy oséb miato dostep do ptatnych tresci
Gazety Wyborczej - wydan tradycyjnych oraz cyfrowych w postaci subskrypcji tresci na Wyborcza.pl. W 2019 r. az 9
milionéw osdéb miesiecznie czytato teksty Gazety Wpyborczej. Wyniki tetacza dane o czytelnikach wydania
papierowego, subskrypcji internetowej, aplikacji cyfrowej oraz e-wydania ,Gazety Wyborczej”. Zostaty opracowane
na podstawie danych Polskiego Badania Czytelnictwa oraz badania Gemius PBI.

Nizsze byly natomiast wptywy ze sprzedazy czasopism i magazyndw, gtdwnie ze wzgledu na mniejszg liczbe
wydawanych tytutéw. Najwiekszy wptyw na odnotowang dynamike spadku przychodéw miat brak wptywow ze
sprzedazy Dziecka, tadnego Domu i Czterech Kqtow. W czwartym kwartale 2019 r. przychody ze sprzedazy
egzemplarzowej czasopism i magazynow Gazety Wyborczej byty nizsze o 10,7% i wyniosty 2,5 min zt, a w 2019 r.
zmniejszyty sie one 0 20,0% do 11,2 min zt.

1.2. Przychody ze sprzedazy reklam [3]

W czwartym kwartale 2019 r. przychody ze sprzedazy reklam w segmencie Prasa zmniejszyty sie o 19,6% do kwoty
22,6 min zt. W catym 2019 r. byty one nizsze 0 16,6% i wyniosty 84,8 min zt. W obu omawianych okresach rzutowaty
na to gtéwnie nizsze wptywy ze sprzedazy ustug reklamowych w papierowym wydaniu Gazety Wyborczej oraz braku
wptywdw z zawieszonych lub sprzedanych magazyndéw (Cztery Kgty, tadny Dom, Dziecko i Niezbednik Ogrodnika).

W czwartym kwartale 2019 r. przychody netto Gazety Wyborczej z catej dziatalnosci reklamowej wyniosty 19,1 min zt
i byly o 14,7% nizsze niz w czwartym kwartale 2018 r. W 2019 r. przychody netto Gazety Wyborczej z catej
dziatalnosci reklamowej wyniosty 71,5 min zt i byty 0 11,6% nizsze niz rok wczes$niej. Gtdwng przyczyng tych spadkéw
byto ograniczenie przez reklamodawcéw wydatkow w prasie drukowanej rynkowo o 11,5%.

Oproécz trendéw na rynku prasy drukowanej czynnikiem, ktéry wptynat negatywnie na dynamike przychodéow ze
sprzedazy reklam w czasopismach i magazynach Gazety Wyborczej w 2019 r., byta decyzja o zaprzestaniu wydawania
lub sprzedaniu wybranych tytutéw. W rezultacie przychody ze sprzedazy reklam w czasopismach i magazynach
Gazety Wyborczej zmniejszyty sie w 2019 r. 0 36,4% do 13,1 min zf.

1.3. Przychody ze sprzedazy ustug poligraficznych

Zaréwno w czwartym kwartale, jak i w catym 2019 r. przychody pionu Druk z tytutu sprzedazy ustug poligraficznych
dla klientow zewnetrznych byty nizsze niz w analogicznych okresach 2018 r. i wyniosty odpowiednio 10,5 min zt oraz
47,2 min zt. Istotny spadek wptywdw z dziatalnosci poligraficznej wynikat przede wszystkim z zamkniecia dwdch z
trzech drukarni nalezacych do Grupy Agora oraz z nizszego wolumenu zamdwien na ustugi druku.

2. KOSZTY

W czwartym kwartale 2019 r. koszty operacyjne segmentu Prasa w ujeciu bez MSSF 16 zostaty ograniczone o 30,1%
do 57,5 miIn zt, a w catym 2019 r. 0 18,5% do 260,1 min zt. Istotny wptyw na porownywalnosé kosztdw operacyjnych
segmentu w 2019 r. z analogicznym okresem 2018 r. miato utworzenie w 2018 r. odpisdéw na naleznosci od RUCH
S.A. w kwocie 20,3 miIn zt (16,3 mIn zt w drugim kwartale 2018 r. i 4,0 min zt w czwartym kwartale 2018 r.) oraz
dokonanie odpiséw aktualizujgcych zwigzanych z wybranymi czasopismami w kwocie 2,3 min zt w czwartym
kwartale 2018 r. Dodatkowo, w 2018 r. segment poniodst koszty restrukturyzacji w wysokosci 3,6 min zt. W 2019 r.
wyniki segmentu zostaty obcigzone kosztami restrukturyzacji dziatalnosci poligraficznej w wysokosci 4,9 min zt.

Czynnikiem, ktory zadecydowat o zmniejszeniu kosztéw operacyjnych segmentu zaréwno w czwartym kwartale, jak i
w catym 2019 r., byly niisze koszty materiatdw, energii, towardéw i ustug poligraficznych, ktére wynikaty z
ograniczenia dziatalnosci poligraficznej i mniejszego wolumenu druku wydawanych tytutéw. W czwartym kwartale
2019 r. ta kategoria kosztéw skurczyta sie 0 31,8% do 17,8 min zt, aw 2019 r. 0 17,8% do 82,0 min zt.

Dodatkowo, w czwartym kwartale i w catym 2019 r. ograniczone zostaty koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz
pracownikow - o odpowiednio 16,7% oraz 10,4% w pordwnaniu z analogicznymi okresami 2018 r. Rzutowato na to
gtoéwnie zmniejszenie zatrudnienia etatowego, m.in. ze wzgledu na redukcje zatrudnienia dokonang w ramach
przeprowadzonego w pierwszym kwartale 2019 r. procesu zwolnien grupowych zwigzanego z restrukturyzacjg
dziatalnosci poligraficznej.
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Zaréwno w czwartym kwartale, jak i w catym 2019 r. istotnie nizsze byty koszty amortyzacji - zmniejszyty sie one
odpowiednio o 68,6% oraz 23,5%. Byto to zwigzane z wygaszeniem dziatalnosci dwéch z trzech drukarni nalezacych
do Grupy Agora z koicem drugiego kwartatu 2019 r.

3. NOWE INICJATYWY

W czwartym kwartale 2019 r. zespdt Gazety Wyborczej poinformowat o kolejnym sukcesie w obszarze cyfrowym - na
koniec wrzesnia liczba aktywnych subskrypcji tresci Wyborcza.pl przekroczyta poziom 200 tys., a na koniec grudnia
2019 r. blisko 218 tys. Takim wynikiem moze sie pochwali¢ jedynie czotéwka prestizowych tytutéw prasowych z
catego swiata. Do istotnego wzrostu liczby subskrypcji Wyborcza.pl odnotowanego w 2019 r. przyczynity sie przede
wszystkim zmiany oferty wprowadzane od lutego 2019 r. - m.in. dostepy rodzinne, mozliwos¢ czytania drukowane;j
Gazety Wyborczej online czy dzielenia sie odblokowanymi artykutami z bliskimi, a takze rozwdj oferty dedykowane;j
odbiorcom z firm i instytucji oraz dziatania zmierzajgce do zwiekszenia zaangazowania czytelnikdw. Gazeta Wyborcza
w catym 2019 r. przygotowywata tez atrakcyjne oferty dla internautow. Na poczatku pazdziernika 2019 r. powstat
Klub Przyjaciot Wyborczej. Cyfrowi prenumeratorzy dziennika, ktérzy zdecydujg sie na zakup specjalnej subskrypcji i
wsparcie Gazety Wyborczej, mogg bezptatnie uczestniczy¢ w specjalnie dla nich organizowanych spotkaniach,
dyskusjach i interakcjach z redakcjg. Otrzymajg tez zaproszenia na imprezy w catej Polsce m.in. cykliczne spotkania
Centrum Premier Czerska 8/10, Kobiety wiedzg, co robig i Wyborcza na zywo, a takze oferte atrakcyjnych znizek od
partneréw, np. Wydawnictwa Agora.

Zespot Wyborcza.pl rozwijat tez swojg oferte newsletteréw — w listopadzie 2019 r. pojawita sie nowa odstona
newslettera lokalnego Wyborcza.pl pod markg Dzieri dobry. Jego odbiorcy codziennie przed godz. 8.00 otrzymuja
informacje na temat 1 z 20 polskich miast, komentarz dziennikarza lub redaktora lokalnej redakcji Gazety Wyborczej,
prognoze pogody i dane o jakosci powietrza, a takze linki do najciekawszych publikacji lokalnych na Wyborcza.pl. Na
newsletterze — tym razem o tematyce ekologicznej - bazowata tez wyjgtkowa, prosrodowiskowa akcja Wyborcza.pl i
Wysokieobcasy.pl przygotowana we wspotpracy z siecig telekomunikacyjng pod hastem Bez sladu - Od Ciebie zalezy,
jaki zostawisz po sobie slad. W sumie na koniec 2019 r. zespdt dziennika oferowat internautom kilkadziesigt
newsletteréw, poswieconych atrakcyjnym tematom, m.in. ksigzkom, serialom czy codzienne podsumowanie
wydarzen dnia. Wszystkie pozwalajg redakcji jeszcze bardziej angazowac czytelnikdw oraz opowiadac im o Swiecie w
bardziej osobistej, bezposredniej i regularnej formie. Unikalnym projektem jest tez dostepny od grudnia 2019 r.
podcast Gazety Wyborczej pod tytutem 8:10. W kolejnych odcinkach cyklu, publikowanych bezptatnie m.in. na
Wyborcza.pl i platformach podcastowych od poniedziatku do pigtku od godz. 8.10, dziennikarze Gazety Wyborczej
i Wyborcza.pl komentujg najwazniejsze wydarzenia w kraju i na swiecie, polecajg wydarzenia kulturalne oraz
opowiadajg o swoich tekstach. Nowy podcast Gazety Wyborczej to wyjatkowa okazja, by o wydarzeniach, zjawiskach
i ludziach opisywanych na famach dziennika nie tylko przeczytac, ale i ustyszed.

Redakcja dba réwniez o rozwdj tradycyjnego wydania Gazety Wyborczej, m.in. oferujgc czytelnikom atrakcyjne
dodatki i numery specjalne. W pazdzierniku 2019 r. ukazato sie jedno z najobszerniejszych w tym roku wydan
dziennika, zawierajace specjalny magazyn The Big Ideas. Wtadza przygotowany wspodlnie z zespotem New York
Timesa. Odpowiedzi na pytanie Czym jest wtadza? poszukiwali w nim naukowcy, pisarze i dziennikarze zaproszeni
przez redakcje NYT, m.in. Yuval Noah Harari, Susan Fowler i Ivan Krastev. Na koniec grudnia 2019 r. redakcja
przygotowata trzecie juz specjalne wydanie Wysokich Obcasow w catosci poswiecone kobietom, ktdre byty
bohaterkami 2019 r. W gronie opisywanych 50 $miatych kobiet znalazty sie m.in. Olga Tokarczuk, Krystyna Janda,
Agnieszka Holland i Martyna Wojciechowska. Natomiast ostatniego dnia 2019 r. z Gazetg Wyborczg dostepny byt
magazyn Turning Points, rébwniez stworzony we wspotpracy z redakcjg New York Timesa. Czytelnicy znalezli w nim
rozwazania wybitnych ludzi polityki, biznesu, nauki i kultury dotyczace wydarzen, ktére mogg poruszy¢ $wiat w
nadchodzgcym roku. Oprdcz tego zespdt Gazety Wyborczej przygotowat w czwartym kwartale specjalne wydania
Magazynu Swigtecznego - Na Pierwszy Snieg i Na Wspdlne Swieta, a takze — na 1 listopada - magazyn Ktérzy odeszli,
wspominajgcy ponad 130 oséb zmartych w 2019 r. W samodzielnej sprzedazy ukazaty sie: specjalne wydanie
Wysokich Obcaséw - Psychologia dla rodzicéw. Pokolenie smartfona oraz magazyn Na narty, skierowany do
narciarzy o réznym poziomie umiejetnosci. Od listopada 2019 r. wydania Gazety Wyborczej dostepne sg w
zmienionej cenie - numery od Srodowego do sobotniego s3 drozsze o 50 groszy. Zmiana wigzata sie przede
wszystkim z ogélnym wzrostem kosztédw, w tym energii i ustug.

Réwniez od listopada 2019 r. biznesowi klienci Gazety Wyborczej i Wyborcza.pl mogg skorzysta¢ z nowego
rozwigzania, tgczacego sprzedaz prenumeraty cyfrowej dla okreslonej grupy odbiorcéow z dodatkowymi korzysciami
reklamowymi. Sponsoring prenumeraty cyfrowej dotaczyt do oferty internetowej Gazety Wyborczej dla firm i
instytucji, w ktérej sg rowniez kampanie display, projekty specjalne, rozwigzania z obszaru content marketingu i
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partnerstwo newsletteréw. Dodatkowag mozliwoscig dla firm i instytucji wspdtpracujgcych z Gazetq Wyborczq i
Wyborcza.pl jest tez mecenat - przekazanie dotacji na rzecz Fundacji Gazety Wyborczej, dzieki ktérej organizacja
wykupi prenumerate Wyborcza.pl m.in. studentom, pracownikom uczelni, bibliotek i innych podmiotéw. Do kazdej
prenumeraty ufundowanej przez sponsora Fundacja Gazety Wyborczej dodaje jedng od siebie.

W maju 2019 r. dziennik Swietowat 30-lecie powstania. 4 czerwca 2019 r. zadebiutowat nowy projekt makiety Gazety
Wyborczej, przygotowany przez Jacka Utko, utytutowanego tworce szat graficznych gazet z catego swiata. Dziennik
zyskat nowoczesny, bardziej uporzadkowany i spojny uktad tresci, a tym samym stat sie przejrzysty i bardziej
czytelny.

W catym 2019 r. Gazeta Wyborcza chetnie angazowata sie w dziatania miedzynarodowe. W marcu dotgczyta do
tegorocznej edycji Google News Initiative Fellowship, oferujagc staz dziennikarski w swoim zespole, a takze
uruchomita platforme Europe Talks tgczacg ludzi o réznych pogladach politycznych z catej Europy w ramach
wspotpracy ponad 15 medidw przed wyborami do Parlamentu Europejskiego. Redakcja Gazety Wyborczej potaczyta
tez sity z zespotami Le Soir, Le Figaro i El Pais - dziennikdw nalezacych do prestizowego, europejskiego
stowarzyszenia LENA (Leading European Newspaper Alliance), tworzgc nowy projekt medialny Sonar Europe. Dzieki
niemu powstajg atrakcyjne, multimedialne materiaty oparte na danych, dotyczace wielu tematdw i pokazujgce wiele
punktéw widzenia z réznych krajéw Unii Europejskie;j.

Jak co roku, zespot segmentu Prasa byt tez zaangazowany w organizacje festiwali muzycznych i kulturalnych Agory.
W czerwcu 2019 r. juz po raz czwarty odbyt sie miejski letni Co Jest Grane Festival, a takze koncert otwierajacy
kolejng edycje cyklu imprez Women’s Voices, w tym roku zorganizowang pod hastem Kobiety ratujg planete. W
czasie wakacji fani muzyki i literatury mogli wzig¢ udziat w: drugiej edycji Biatystok New Pop Festival, miejskiego
festiwalu kulturalnego, drugiej odstonie #bedzieczytane Etk Festiwal — imprezy promujacej literature, czytelnictwo i
muzyke, a takze szdstej edycji Olsztyn Green Festival, podczas ktorej wystgpity takie gwiazdy polskiej muzyki
popularnej, jak Nosowska, Andrzej Piaseczny, VOO VOO, Pawet Domagata, Mrozu, @rganek, Krzysztof Zalewski i The
Dumplings. Wszystkim festiwalom towarzyszyto wiele wydarzen dodatkowych, promujgcych m.in. ekologie i zdrowy
tryb zycia, a takze przygotowanych z myslg o najmtodszych.

W 2019 r. miata miejsce wazna zmiana zwigzana z prowadzeniem dziatalnosci poligraficznej Grupy Agora. W obliczu
niekorzystnych trenddéw rynkowych oraz w odpowiedzi na zmniejszenie wolumenu zamodwien od klientéw
zewnetrznych, zwtaszcza na druk w technologii coldset, Grupa zdecydowata sie na ograniczenie tego biznesu -
zamkniecie dwdch z trzech drukarni i redukcje zatrudnienia w postaci zwolnien grupowych. Od trzeciego kwartatu
2019 r. zoptymalizowana dziatalno$¢ poligraficzna Grupy Agora, w ramach ktérej dziata jedna drukarnia
zlokalizowana w Warszawie, wchodzi w sktad segmentu Prasa.
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I IV.C. REKLAMA ZEWNETRZNA

Segment Reklama Zewnetrzna zawiera skonsolidowane pro-forma dane spétek: AMS S.A., Adpol Sp. z o.0.,
Optimizers Sp. z 0.0. (od 30 czerwca 2019 r.) oraz Piano Group Sp. z 0.0. (od 1 lipca 2019 r.), ktdéra jest 100%
akcjonariuszem spétki Benefit Multimedia Sp. z 0.0. SKA oraz wytagcznym wspdlnikiem Benefit Multimedia Sp. z o.0.
bedacej jedynym komplementariuszem Benefit Multimedia Sp. z 0.0. SKA.

Tab. 17
v v o -V I-Iv .
w min zt kwartat kwartat 201 ;6 ;:12'2'1’; kwartat kwartat 201 ;6 ;;nz'gg
2019 2018 2019 2018
taczne przychody, w tym (4): 55,6 51,4 8,2% 184,3 1719 7,2%
Przychody ze sprzedazy reklam (1) 53,6 50,9 5,3% 180,5 170,2 6,1%
Razem koszty operacyjne, w tym (4): (43,3) (40,6) 6,7% (153,5) (144,9) 5,9%
Razem koszty operacyjne bez MISSF 16 (43,7) (40,6) 7,6% (154,4) (144,9) 6,6%
Koszty utrzymania systemu (1) (10,5) (14,2) (26,1%) (44,9) (55,9) (19,7%)
Koszty utrzymania systemu bez MISSF 16 (1) (14,9) (14,2) 4,9% (57,6) (55,9) 3,0%
Koszty realizacji kampanii (1) (6,5) (7,0) (7,1%) (25,6) (25,7) (0,4%)
Wynagrc?dzenia i Swiadczenia na rzecz (8,5) (6,0) 41,7% (263) (232) 13,4%
pracownikow
Reprezentacja i reklama, (2,6) (1,7) 52,9% (6,9) (5,4) 27,8%
Amortyzacja (9,1) (4,9) 85,7% (31,4) (19,7) 59,4%
Amortyzacja bez MSSF 16 (5,0) (4,9) 2,0% (19,5) (19,7) (1,0%)
Odpisy aktualizujgce (2) (0,1) (0,2) (50,0%) (0,1) - -
EBIT 12,3 10,8 13,9% 30,8 27,0 14,1%
marza EBIT 22,1% 21,0% 1,1pkt % 16,7% 15,7% 1,0pkt %
EBIT bez MSSF 16 11,9 10,8 10,2% 29,9 27,0 10,7%
marza EBIT bez MSSF 16 21,4% 21,0% 0,4pkt % 16,2% 15,7% 0,5pkt %
EBITDA (2) 21,5 15,9 35,2% 62,3 46,7 33,4%
marza EBITDA 38,7% 30,9% 7,8pkt % 33,8% 27,2% 6,6pkt %
EBITDA bez MSSF 16 (2) 17,0 15,9 6,9% 49,5 46,7 6,0%
marza EBITDA bez MSSF 16 30,6% 30,9%  (0,3pkt %) 26,9% 27,2% (0,3pkt %)
Liczba powierzchni reklamowych (3) 23534 24357 (3,4%) 23534 24357 (3,4%)

(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) podane kwoty zawierajgq odwrdcenia odpisow z tytutu utraty wartosci aktywow trwatych uwzgledniane w
wyliczeniu wskaznika EBITDA;

(3) bez powierzchni reklamowych na autobusach i tramwajach oraz ekranéw bankomatow, Cityinfo i MoveTV;

(4) podane kwoty obejmujq rowniez od przychody i koszty Piano Group Sp. z 0.0 za okres od 1 lipca 2019 r.; dane za
poprzednie okresy nie zostaty przeksztatcone.

W czwartym kwartale 2019 r. wzrost przychodéw segmentu Reklama Zewnetrzna o 8,2% do kwoty 55,6 min zt
przetozyt sie na istotng poprawe wynikdw segmentu w poréwnaniu z czwartym kwartatem 2018 r. Wynik operacyjny
EBIT w ujeciu bez MSSF 16 zwiekszyt sie 0 10,2% do kwoty 11,9 min zt. Segment poprawit takze wynik na poziomie
EBITDA w ujeciu bez MSSF 16, ktéry wzrdst do 17,0 min zt, a marza EBITDA bez MSSF 16 wyniosta 30,6%. W catym
2019 r., dzieki wzrostowi przychoddw o 7,2%, wynik operacyjny segmentu Reklama Zewnetrzna na poziomie EBIT w
ujeciu bez MSSF 16 zwiekszyt sie 0 10,7% w stosunku do analogicznego okresu 2018 r. i wynidst 29,9 min zt. W tym
czasie wynik segmentu na poziomie EBITDA w ujeciu bez MSSF 16 wzrést o 6,0% do 49,5 min zt, a marza EBITDA bez
MSSF 16 wyniosta 26,9%.
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Warto zwréci¢ uwage, ze pozytywny wptyw na wyniki segmentu w obu omawianych okresach miat zakup udziatu
wiekszos$ciowego w Piano Group Sp. z 0.0. w lipcu 2019 .

Segment Reklama Zewnetrzna jest jednym z bizneséw Grupy, dla ktérego przyjecie standardu MSSF 16 oznacza
istotng zmiane sposobu prezentacji wynikéw. Dane za okresy poprzednie nie s3 porownywalne. Po wejsciu w zycie
standardu MSSF 16 okreslone dtugoterminowe umowy najmu powierzchni przestaty by¢ ujmowane w pozycji koszty
utrzymania systemu. Jednoczesnie w bilansie AMS rozpoznane zostaty aktywa (prawa do uzytkowania powierzchni)
w wysokosci zdyskontowanej kwoty przysztych ptatnosci wynikajgcych z uméw najmu. Amortyzacja tego prawa
wptywa na wzrost kosztéw amortyzacji ujmowanych w rachunku wynikéw segmentu. Jednoczesnie, w zwigzku ze
zobowigzaniem do zaptaty zdyskontowanych optat z tytutu najmu, czes¢ kosztéw ujmowana jest jako odsetki od
zobowigzan leasingowych i obcigza koszty finansowe. Takie ujecie danych wptywa na zwiekszenie pozycji
amortyzacja oraz wyniku segmentu na poziomie EBITDA.

W rezultacie w czwartym kwartale 2019 r. wynik operacyjny segmentu na poziomie EBIT z uwzglednieniem wptywu
standardu MSSF 16 wynidst 12,3 min zt, a wynik segmentu na poziomie EBITDA stanowit 21,5 min zt. W catym 2019 r.
wynik operacyjny segmentu Reklama Zewnetrzna na poziomie EBIT w ujeciu zgodnym ze standardem MSSF 16
wyniost 30,8 min zt, a na poziomie EBITDA 62,3 min zi.

1. PRZYCHODY [8]

W czwartym kwartale 2019 r. wartos¢ wydatkéw na reklame zewnetrzng, wedtug raportu IGRZ, zwiekszyta sie o
ponad 8,8% w stosunku do analogicznego okresu 2018 r. W catym 2019 r. wydatki na rynku reklamy zewnetrzne;j
byty o blisko 5,1% wyzsze niz w 2018 r. [8].

W czwartym kwartale 2019 r. przychody reklamowe segmentu Reklama Zewnetrzna byty wyzsze o 5,3% niz w
analogicznym okresie 2018 r. i wyniosty 53,6 min zt. Wzrost ten wynikat gtéwnie ze zwiekszenia wydatkow
reklamodawcédw na kampanie realizowane na nos$nikach z segmentéw Premium Citylight oraz Digital, w tym na
platformie MoveTV.

W catym 2019 r. wzrost przychoddéw ze sprzedazy reklam grupy AMS byt wyzszy od wzrostu wydatkéw na rynku
reklamy zewnetrznej raportowanego przez IGRZ i wynidst 6,1%. Pozytywny wptyw na dynamike przychodéw AMS
miaty wydatki reklamodawcow na kampanie realizowane na nosnikach Premium Citylight oraz Digital, w tym na
platformie MoveTV

Szacowany udziat grupy AMS w wydatkach na reklame zewnetrzng monitorowanych przez IGRZ w czwartym
kwartale 2019 r. wyniést blisko 34,0%, a w catym 2019 r. ponad 34,0% [8].

2. KOSZTY

W czwartym kwartale 2019 r. koszty operacyjne segmentu w ujeciu bez MSSF 16 wzrosty o 7,6% do kwoty 43,7 min
zt, gtéwnie za sprawg wyzszych kosztow wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikdw, reprezentacji i reklamy
oraz utrzymania systemu. Wptyw na wysokos¢ tych naktadow miaty wydatki zwigzane z dziatalnoscig Piano Group
Sp. z 0. 0., wiasciciela platformy MoveTV.

Wyisze o 41,7% koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikdw w omawianym okresie to gtéwnie efekt
rezerw utworzonych na plany motywacyjne realizowane w Grupie. Czynnikiem istotnie wptywajacym na wysokos¢
tych kosztow byty réwniez koszty szkolen merytorycznych zrealizowanych w dziale handlowym.

Wzrost kosztéw reprezentacji i reklamy o 52,9% w czwartym kwartale 2019 r. wynikat przede wszystkim z wydatkéw
na kampanie reklamowe oraz rozliczanych w formie barteru kosztéw pozostatej reprezentacji.

Wzrost kosztéw utrzymania systemu w ujeciu bez MSSF 16 o 4,9% wynika gtdwnie z wyzszych naktadow na
dzierzawe powierzchni reklamowych na wiatach w Poznaniu oraz zwiekszenia kosztow oswietlenia nosnikéw
reklamowych.

W czwartym kwartale 2019 r. koszty realizacji kampanii zmniejszyty sie o 7,1% do 6,5 min zt w rezultacie nizszych
kosztéw wymiany plakatéw, mniejszej liczby projektdw niestandardowych oraz mniejszej liczby kampanii
reklamowych przeprowadzonych na srodkach komunikacji miejskiej.

W catym 2019 r. koszty operacyjne segmentu w ujeciu bez MSSF 16 zwiekszyty sie o 6,6% do kwoty 154,4 min zt.
Wzrost ten wigzat sie gtéwnie z wyzszymi kosztami wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikdéw, utrzymania
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systemu oraz reprezentacji i reklamy. Wptyw na wysokos¢ tych naktadéw miaty rowniez koszy dziatalnosci Piano
Group Sp. z 0. 0., wtasciciela platformy MoveTV.

Koszty utrzymania systemu w ujeciu bez MSSF 16 zwiekszyty sie o 3,0% w efekcie wyzszych wydatkéw na dzierzawe
powierzchni reklamowych na wiatach przystankowych w Poznaniu, oswietlenie oraz biezgce utrzymanie i remonty
nosnikow reklamowych.

Zwiekszenie kosztow wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw o 13,4% do 26,3 min zt w catym 2019 r. to
gtéwnie rezultat utworzenia rezerw na plany motywacyjne realizowane w Grupie oraz wzrostu zmiennych
elementéw wynagrodzen w efekcie wyzszego stopnia realizacji zaktadanych celéw sprzedazowych. Czynnikiem
wptywajagcym na wysokosé tych wydatkéw byty réwniez koszty szkolern merytorycznych realizowanych w dziale
handlowym.

Wzrost kosztéw reprezentacji i reklamy do 6,9 min zt w 2019 r. wynikat gtéwnie z wydatkéw na kampanie
reklamowe, rozliczanych w formie barteru kosztéw pozostatej reprezentacji oraz wyzszych tgcznych kosztéw
kampanii patronacko - komercyjnych, ktérych czes¢ patronacka rozliczana jest w formie barteru i obcigza koszty
reprezentacji i reklamy.

Koszty operacyjne segmentu prezentowane zgodnie ze standardem MSSF 16 wyniosty 43,3 min zt w czwartym
kwartale 2019 r. oraz 153,5 min zt w catym 2019 r. Wdrozenie powyzszego standardu najwiekszy wptyw wywarto na
pozycje koszty utrzymania systemu oraz amortyzacja, ktére wyniosty odpowiednio 10,5 min zt
i 9,1 mIn zt w czwartym kwartale 2019 r., oraz 44,9 min zt i 31,4 min zt w catym 2019 r.

3. NOWE INICJATYWY

AMS konsekwentnie prowadzi dziatania na rzecz wprowadzania w zycie idei smart city — tworzenia miasta
inteligentnego poprzez ekologiczne, nowoczesne oraz funkcjonalne rozwigzania. Nowoczesne zielone wiaty
przystankowe spotki oraz ekologiczny stup fotowoltaiczny prezentowane byty podczas kongresu Open Eyes Economy
Summit w Krakowie.

AMS realizowat réwniez kolejne kampanie, wykorzystujgc przede wszystkim potencjat nosnikdw premium. Byty to
np. multiformatowa swigteczna kampania marki jubilerskiej, obejmujgca m.in. efektowne nosniki Dynamic Backlight
i Citylighty w stupie reklamowym, a takze dziatania dla marki spozywczej ze specjalng aranzacjg nosnikow na
przystankach komunikacji miejskiej w Krakowie. Dodatkowo w ramach kolejnej edycji warszawskich Targéw Rzeczy
tadnych, odbywajacych sie w listopadzie 2019 r., mozna byto zobaczy¢ dwie wystawy AMS — plakatow z ostatniej
edycji konkursu Galerii Plakatu AMS prezentowanych m.in. na nosnikach potaczonych z meblami miejskimi.
Ekspozycjom towarzyszyt Digital Citylight - cyfrowy nos$nik, na ktérym wyswietlany byt film o Galerii Plakatu AMS
oraz plakaty z konkursowym hastem: Zwierze tez cztowiek.

Wyjatkowe mozliwosci DOOH natychmiastowego reagowania na biezgce wydarzenia udowodnita wiadomos¢ o
przyznaniu Oldze Tokarczuk literackiego Nobla — juz tego samego dnia na Cityscreenach we Wroctawiu AMS
gratulowat pisarce tego wyrdznienia i informowat o nim mieszkancéw miasta.

Od grudnia 2019 r. w serwisie Cityinfo na cyfrowych nosnikach AMS pojawiajg sie fiszki ekonomiczne - TEPiszki. To
cykl edukacyjny przygotowany we wspdtpracy z Towarzystwem Ekonomistéw Polskich (TEP), ktéry ma wspieraé
poszerzanie Swiadomosci spotecznej oraz propagowac wiedze ekonomiczng. Cityinfo to aktualizowany na biezgco
miejski serwis informacyjno-reklamowy, przygotowywany przez profesjonalny zespét. Informacje prezentowane sg w
kategoriach m.in. podréze, moda i uroda, fitness, zdrowie, wnetrza, co gdzie kiedy, a od grudnia takze w sekcji
ekonomia.

Od kwietnia 2019 r. obowigzuje nowy cennik AMS wraz z nowg w politykg handlowg, bazujace na zasadzie
transparentnosci oraz powigzania ceny nosnika z wielkoscia generowanej przez niego widowni. To efekt
implementacji wynikow badan nosnikéw reklamy zewnetrznej Outdoor Track zrealizowanych przez Instytut Badan
Outdooru IBO Sp. z o.0. Klienci AMS w 2019 r. mieli mozliwos¢ wyboru skorzystania z oferty AMS na
dotychczasowych lub nowych warunkach, a przedstawiciele spétki prowadzili dla klientéw szkolenia z zakresu
wykorzystania nowych narzedzi w procesie planowania outdooru.

Znaczacg zmiang, ktérg przynidst spotce 2019 r., byta akwizycja dokonana w lipcu — AMS zostat wiekszosciowym
udziatowcem Piano Group, prowadzacej dziatalno$¢ w obszarze digital out of home (DOOH) jako operator platformy
MoveTV z ekranami w najwiekszych klubach fitness w Polsce i autorskim kontentem premium dostosowanym do
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ogladania podczas éwiczen. Dzieki tej transakcji AMS, lider polskiego rynku reklamy zewnetrznej, poszerzyt swoje
portfolio o nowy rodzaj nosnikéw i umocnit swojg pozycje w segmencie DOOH zgodnie ze strategig rozwoju Grupy
Agora. Platforma Move TV, nalezgca do Piano Group, wykorzystuje ponad 970 ekranéw zlokalizowanych w ponad
240 najwiekszych klubach fitness w 30 miastach w Polsce oraz w Czechach i Butgarii. MoveTV dotfaczyta do kanatéw
w cyfrowym portfolio nosnikow AMS, w ktdrym sg rowniez reklama na ekranach bankomatéw, w srodkach
transportu zbiorowego i galeriach handlowych, a takze nosniki Digital Citylight, Digital Cityscreen i Dynamic
Backlight.

AMS systematycznie zwieksza tez liczbe nosnikow Premium Citylight w swojej ofercie. W marcu podpisat z MPK £édz
dtugoterminowg umowe na modernizacje ponad 250 wiat przystankowych. Po przebudowie kazda z nich bedzie
wyposazona W co najmniej 3 powierzchnie reklamowe Premium Citylight. O nowym wygladzie przystankéw
zdecydujg nie tylko nosniki reklamowe, ale réwniez zmodernizowane fawki i tablice rozktadu jazdy oraz
energooszczedne listwy LED oswietlajgce zaréwno wnetrze wiaty, jak i obszar peronu przystankowego. W czerwcu
2019 r. AMS podpisat umowe z Miedzynarodowymi Targami Poznanskimi, na mocy ktorej od 1 lipca 2019 r. bedzie
operatorem reklamy na wiatach przystankowych w Poznaniu przez kolejnych 10 lat. Zgodnie z umowag w ciggu trzech
lat poznanskie citylighty zostang zmodernizowane i bedg oferowane w standardzie premium. Obecnie wspodtpraca
AMS z MTP dotyczy 1153 powierzchni reklamowych i bedzie rozszerzana o kolejne wiaty.

Wyniki osiggane przez AMS sg doceniane i nagradzane przez rynek. Zespét sprzedazy zostat po raz dziesigty z rzedu
otrzymat zaszczytny tytut Biura Reklamy OOH Roku, a w rankingu Peret Polskiej Gospodarki AMS awansowat na 11.
miejsce.

Strona 41
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J 1V.D. INTERNET [1], [6]

Segment Internet zawiera skonsolidowane pro-forma dane pionu Internet Agory S.A. (Gazeta.pl), Domiporta Sp. z
0.0., Yieldbird Sp. z o.0., GoldenLine Sp. z 0.0., Optimizers Sp. z 0.0. (do 30.06.2019 r.) oraz HRlink Sp. z o.o0.
(wczesniej Online Technologies HR Sp. z 0.0.) (od 1 wrzesnia 2019 r.).

Tab. 18
v v _ IV FIV % zmiany
w min zt kwartat kwartat 201 ;6 ;;nzlg'l'g kwartat kwartat 2019 do
2019 2018 2019 2018 2018
taczne przychody, w tym: 74,7 51,3 45,6% 209,0 177,8 17,5%
_ Przychody ze sprzedazy reklam 68,4 45,9 49,0% 187, 156,1 20,2%
internetowych (1)
Razem koszty operacyjne, w tym (2): (70,3) (48,4) 45,2% (194,7) (162,2) 20,0%
Razem koszty operacyjne bez MISSF 16 (2) ‘ (70,3) (48,4) 45,2% (194,7) (162,2) 20,0%
Ustugi obce (42,6) (20,0) 113,0% | (113,1) (76,3) 48,2%
Ustugi obce bez MSSF 16 (42,6) (20,0) 113,0%  (113,1) (76,3) 48,2%
Wynag.rc?dzenia i Swiadczenia na rzecz (12,2) (13,0) (6,2%) (50,0) (54,3) (7.9%)
pracownikow
Amortyzacja (2,1) (1,7) 23,5% (7,2) (5,3) 35,8%
Amortyzacja bez MSSF 16 (2,1) (1,7) 23,5% (7,2) (5,3) 35,8%
Reprezentacja i reklama (1) (4,4) (4,8) (8,3%) (11,2) (23,5) (17,8%)
Odpisy aktualizujace (3) (7,4) (7,5) (1,3%) (7,4) (7,5) (1,3%)
EBIT 4,4 2,9 51,7% 14,3 15,6 (8,3%)
marza EBIT 5,9% 5,7% 0,2pkt % 6,8% 8,8% (2,0pkt %)
EBIT bez MISSF 16 44 2,9 51,7% 14,3 15,6 (8,3%)
marza EBIT bez MSSF 16 5,9% 5,7% 0,2pkt % 6,8% 8,8% (2,0pkt %)
EBITDA (3) 13,9 12,1 14,9% 28,9 28,4 1,8%
marza EBITDA 18,6% 23,6%  (5,0pkt %) 13,8% 16,0% (2,2pkt %)
EBITDA bez MISSF 16 (3) 13,9 12,1 14,9% 28,9 28,4 1,8%
marza EBITDA bez MSSF 16 18,6% 23,6%  (50pkt %) 13,8% 16,0% (2,2pkt %)

(1) podane kwoty nie zawierajq petnych kosztow i przychodow z wzajemnej promocji pomiedzy rdznymi
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, Domiporta Sp. z o.0., Yieldbird Sp. z 0.0., Goldenline Sp. z o.0.,
Optimizers Sp. z 0.0 . (do 30.06.2019 r. ) oraz HRlink Sp. z 0.0. za okres od 1 wrzesnia 2019 r.;

(2) dane uwzgledniajq alokacje kosztow powierzchni biurowej zajmowanej przez pion Internet Agory;

(3) podane kwoty zawierajq odpisy z tytutu utraty wartosci aktywow trwatych segmentu (w 2019 r. odpis dotyczyt
spotki GoldenLine, w 2018 r. odpisy dotyczyty gtéwnie domeny GoldenlLine.pl).

W czwartym kwartale 2019 r. wynik segmentu Internet na poziomie EBIT w ujeciu bez MSSF 16 wzrdst do 4,4 min zt —
to gtéwnie zastuga wzrostu wyniku operacyjnego Gazeta.pl oraz spotki Yieldbird. W catym 2019 r. wynik operacyjny
segmentu na poziomie EBIT w ujeciu bez MSSF 16 byt nizszy niz rok wczesniej i wynidst 14,3 min zt. Gtéwna
przyczyng tego byt wzrost kosztow ustug obcych — przede wszystkim kosztéw posrednictwa sprzedazy w spoétce
Yieldbird. Wynik segmentu na poziomie EBITDA w ujeciu bez MSSF 16 wynidst w czwartym kwartale 2019 r. 13,9 min
zt [1] i byt wyzszy o 14,9% w pordwnaniu do analogicznego okresu 2018 r. Wptynat na to lepszy wynik portalu
Gazeta.pl oraz spétki Yieldbird. W catym 2019 r. wynik na poziomie EBITDA w ujeciu bez MSSF 16 siegnat 28,9 min zt
[1] i wzrdst 0 1,8% w stosunku do 2018 r.

Wdrozenie standardu MSSF 16 nie miato istotnego wptywu na sposéb ujecia kosztéw operacyjnych w segmencie
Internet ani na jego wyniki operacyjne.
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1. PRZYCHODY

W czwartym kwartale 2019 r. catkowite przychody segmentu Internet wzrosty o 45,6% do 74,7 min zt. Gtéwnym
czynnikami odpowiadajgcymi za wzrost wptywow segmentu byly: istotnie wyzsze przychody ze sprzedazy reklam
wypracowane przez spotke Yieldbird (w tym na powierzchniach Gazeta.pl) oraz konsolidacja metodg petng spotki
HRlink Sp. z 0.0. (wczesniej Online Technologies HR Sp. z 0.0.) prowadzona od wrzesnia 2019 r.

W 2019 r. przychody segmentu Internet wzrosty o 17,5%, gtéwnie za sprawg wyzszych wptywow ze sprzedazy reklam
internetowych odnotowanych przez spétke Yieldbird. Negatywnie na poziom przychoddw segmentu w obu
omawianych okresach wptynety zakonczenie dziatalnosci Agora Performance w listopadzie 2018 r. oraz nizsze
wptywy spotki GoldenLine.

2. KOSZTY

W czwartym kwartale 2019 r. koszty operacyjne segmentu Internet w ujeciu bez MSFF 16 zwiekszyty sie 0 45,2%, a w
catym 2019 r. byty one wyzsze o 20,0% i osiggnety poziom 194,7 min zt. Istotny wptyw na zwiekszenie kosztéw
operacyjnych miaty wyzsze wydatki na ustugi obce zwigzane gtéwnie z kosztami dzierzawy powierzchni
reklamowych, przede wszystkim w spoétce Yieldbird oraz koszty amortyzacji.

Koszty ustug obcych w ujeciu bez MSSF 16 wzrosty w czwartym kwartale 2019 r. do kwoty 42,6 min zt, zas w 2019 r.
do 113,1 min zt. Najwiekszy wptyw na to miaty wyzisze naktady na dzierzawe powierzchni reklamowych w spétce
Yieldbird. Wzrost tej kategorii wydatkow kompensowany byt jednak wyzszymi przychodami z tytutu sprzedazy
reklam.

W czwartym kwartale 2019 r. koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw byty nizsze o 6,2% i wyniosty
12,2 min zt, a w okresie styczen - grudzien zmniejszyty sie o 7,9% do kwoty 50,0 min zt. To gtéwnie efekt
zmniejszenia zatrudnienia etatowego przede wszystkim w pionie Gazeta.pl oraz w spdtce GoldenLine.

Koszty amortyzacji w ujeciu bez MSSF 16 byty wyzsze zaréwno w czwartym kwartale, jak i w catym 2019 r. - o
odpowiednio 23,5% oraz 35,8%. Na zwiekszenie tych wydatkéw najbardziej wptynety inwestycje w unowoczesnienie
infrastruktury technologicznej, ktére pozwolity na rozwéj produktéw reklamowych oraz poprawe widocznosci
portalu Gazeta.pl w wynikach najpopularniejszych wyszukiwarek. Dodatkowo na wzrost kosztéw amortyzacji wptyw
miaty inwestycje w spétkach Yieldbird, GoldenLine i Domiporta.

W czwartym kwartale 2019 r. koszty reprezentacji i reklamy byty nizsze o 8,3% w pordéwnaniu do analogicznego
okresu roku poprzedniego. W 2019 r. spadek wydatkéw na reprezentacje i reklame wyniost 17,8% i zwigzany byt z
nizszymi naktadami na promocje w spotkach GoldenLine oraz Domiporta, a takze nizszymi kosztami barterowymi w
Gazeta.pl.

3. ISTOTNE INFORMACJE O DZIALALNOSCI INTERNETOWE]

W grudniu 2019 r. faczny zasieg serwisdw grupy Gazeta.pl wsréd polskich internautéw wyniést 59,0%, a liczba
uzytkownikéw osiggneta poziom 16,3 min, co dato grupie Gazeta.pl dziewigte miejsce na rynku wg badania Gemius
PBI. Uzytkownicy wykonali 526 mIn odston i spedzili na stronach grupy Gazeta.pl srednio 42 minuty [6].

W grudniu 2019 r. przez urzadzenia mobilne z serwisow grupy Gazeta.pl skorzystato 12,7 min internautéw. Liczba
odston wykonanych z urzadzen mobilnych wyniosta 382 min, a odsetek odston mobilnych w serwisach grupy
Gazeta.pl wynidst 73,0% i byt najwyzszy wsrdd polskich portali horyzontalnych [6].

Serwisy tworzone w ramach grupy Gazeta.pl zajmujg wysokie pozycje w rankingach tematycznych. Wedtug danych
Gemius PBI za grudzien 2019 r., grupa Gazeta.pl jest wiceliderem w kategoriach: ‘Plotki, zycie gwiazd’ (serwis
Plotek.pl), ‘Informacje lokalne i regionalne’ (m.in. serwisy lokalne Wyborcza.pl i Metrowarszawa.pl) i ‘Dzieci i
rodzina’ (serwis eDziecko.pl). Wysokie miejsca serwisy grupy Gazeta.pl zajmujg takze w kategoriach: ‘Informacje i
publicystyka — ogdlne’ (trzecie miejsce, m.in. serwisy Wyborcza.pl i Wiadomosci.gazeta.pl), ‘Sport’ — (rowniez trzecie
miejsce, m.in. serwis Sport.pl), ‘Serwisy kobiece’ (czwarte miejsce, serwisy Kobieta.gazeta.p i Wysokieobcasy.pl),
‘Moda i uroda’ (czwarte miejsce, serwis Avanti24.pl), Motoryzacja (széste miejsce, m.in. serwis Moto.pl) oraz ‘Diety,
odchudzanie, fitness’ (szdste miejsce, m.in. serwis Myfitness.gazeta.pl).




AGORA.

4. NOWE INICJATYWY

Zespot portalu i serwiséw internetowych Gazeta.pl przygotowat w czwartym kwartale 2019 r. nowosci dla swoich
odbiorcéw. W pazdzierniku na Next.Gazeta.pl swojg premiere miat format wideo Marketing Master Class — rozmowy
z mistrzami polskiego marketingu. To krétkie wywiady z doswiadczonymi menadzerami o kondycji polskiej branzy
marketingowej, ktére Gazeta.pl zrealizowata z firmg konsultingowa CPC. Wczesniej w 2019 r. swoje premiery w
serwisach i na stronie gtdwnej Gazeta.pl miaty m.in. format kulinarny Haps i biznesowo-lifestyle’owy Studio Biznes
oraz programy Sport.pl — Sekcja pitkarska i F1 Sport.

Gazeta.pl zaangazowata sie tez w dziatania spoteczne i na rzecz ochrony srodowiska - to tematy bliskie redakcji, ktéra
regularnie publikuje cykl Piagtki dla klimatu i rozwija dziat Srodowisko na stronie gtéwnej. W pazdzierniku 2019 r.
portal wspart akcje Fundacji Greenpeace Polska Adoptuj pszczote, ponownie zachecajgc wszystkich do wirtualnego
adoptowania owaddw, zapoznania sie z artykutami na temat zycia pszczét oraz sprawdzenia sie w specjalnym quizie
o tych owadach. Jak co roku, obok logo Gazeta.pl na jeden dzien pojawita sie pszczota. Natomiast w grudniu redakcja
Gazeta.pl przyblizata swoim czytelnikom dziatalnos¢ Greenpeace - na stronie gtéwnej mozna byto $ledzi¢ relacje na
zywo prowadzong przez dziennikarzy wspdlnie z cztonkami organizacji oraz obejrze¢ zdjecia i nagrania z jej
najciekawszych akcji.

W 2019 r. Gazeta.pl wprowadzita tez nowosci dla klientéw — m.in. w czerwcu, w trosce o bezpieczenstwo
uzytkownikéw i reklamodawcéw, zespdt portalu na wszystkich swoich stronach podpigt narzedzie ABT Shield,
stworzone przez firme Edge NPD. To nowoczesne rozwigzanie wykorzystujgce sztuczng inteligencje, ktére pozwala
na ograniczenie rozpowszechniania wprowadzajgcych w btgd informacji, a takze negatywnego wptywu botéw i trolli
na doswiadczenie czytelnikdéw oraz skutecznos¢ kampanii reklamowych.

Ostatnie miesigce 2019 r. byly tez owocne dla spdtek internetowych z grupy kapitatowej Agory.
W pazdzierniku 2019 r. Yieldbird dotaczyt do IAB Europe — wiodgcej organizacji zrzeszajgcej podmioty europejskiego
ekosystemu reklamy cyfrowej. Firma z Grupy Agora specjalizujgca sie w optymalizacji zasobéw reklamowych
wydawcow zostata drugim polskim cztionkiem tego stowarzyszenia. Natomiast w listopadzie zespdt spotki
zorganizowat drugg edycje YieldFest — spotkania dla wydawcow zainteresowanych reklamg programatyczng Polska,
tym razem pod hastem Wyzwania i trendy na 2020 rok. Wczesniej w 2019 r. Yieldbird kontynuowat rozwdj
dziatalnosci miedzynarodowej, m.in. dzieki pozyskaniu klientéw w Stanach Zjednoczonych, Danii, Irlandii oraz Serbii,
a takze nawigzaniu partnerstwa w Brazylii i krajach nordyckich.

W 2019 r. nastgpity tez wazne zmiany w portfolio spétek internetowych Agory. W czerwcu, zgodnie z umowg
inwestycyjng zawartg we wrzes$niu 2018 r., Agora w drugiej rundzie finansowania objeta kolejne udziaty w ROI
Hunter i posiada obecnie prawie 24% akcji spétki. ROl Hunter intensywnie rozwija swojg oferte dla marketeréw — w
2019r.

Natomiast we wrzesniu 2019 r. Agora zostata wiekszosciowym udziatowcem HRIink Sp. z 0.0. czyli spétki rozwijajacej
autorskag aplikacje HRlink.pl, ktéra stuzy do optymalizacji i unowoczesniania procesow e-rekrutacji. Dzieki tej
transakcji Agora umocnita swojg pozycje na rynku ustug rekrutacyjnych i B2B. Agora jest udziatowcem HRlink Sp. z
0.0.0d 2012r.
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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, wchodzgcych w sktad Grupy Agora czyli: 24 stacji lokalnych
nadajacych pod markg Radio Ztote Przeboje (w sierpniu 2018 r. Radio Ztote Przeboje rozpoczeto nadawanie w
Bieszczadach), 4 stacji lokalnych nadajgcych pod markg Rock Radio, 8 stacji lokalnych nadajgcych pod marka Radio
Pogoda (od marca 2018 r. Radio Pogoda nadaje w Gdansku) oraz ponadregionalnej stacji Radio TOK FM
obejmujgcej 23 obszary miejskie.

Tab. 19
w min 2t IV kwartat kwa rtla\: % zmiany I-IV kwartat kwa :‘-tla\: % zmiany
2019 do 2018 2019 do 2018
2019 2018 2019 2018
taczne przychody, w tym: 37,5 38,1 (1,6%) 113,1 116,0 (2,5%)
Przychody ze sprzedazy reklamy o o
radiowej (1), (2) 28,6 29,7 (3,7%) 90,2 95,6 (5,6%)
Razem koszty operacyjne, w tym: (2) (30,4) (30,8) (1,3%) (98,7) (98,8) (0,1%)
f;z(;;n koszty operacyjne bez MSSF (30,4) (30,8) (1,3%) (98,9) (98,8) 0,1%
Ustugi obce (11,2) (12,2) (9,0%) (36,1) (42,7) (15,5%)
Ustugi obce bez MISSF 16 (11,8) (12,2) (3,3%) (39,0) (42,7) (8,7%)
Wynagrodze':mla i Swiadczenia na (9,4) (9.3) 1,1% (34,6) (33,0) 4,8%
rzecz pracownikéw
Amortyzacja (2,7) (1,1) 54,5% (7,0) (4,1) 70,7%
Amortyzacja bez MSSF 16 (1,1) (1,1) - (4,3) (4,1) 4,9%
Reprezentacja i reklama (2) (6,0) (6,1) (1,6%) (14,1) (12,1) 16,5%
EBIT 7,1 7.3 (2,7%) 14,4 17,2 (16,3%)
marza EBIT 18,9% 19,2% (0,3pkt %) 12,7% 14,8% (2,1pkt %)
EBIT bez MSSF 16 7,1 7,3 (2,7%) 14,2 17,2 (17,4%)
marza EBIT bez MSSF 16 18,9% 19,2% (0,3pkt %) 12,6% 14,8% (2,2pkt %)
EBITDA 8,8 8,4 4,8% 21,4 21,3 0,5%
marza EBITDA 23,5% 22,0% 1,5pkt % 18,9% 18,4% 0,5pkt %
EBITDA bez MSSF 16 8,2 8,4 (2,4%) 18,5 21,3 (13,1%)
marza EBITDA bez MSSF 16 21,9% 22,0% (0,1pkt %) 16,4% 18,4% (2,0pkt %)

(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 2019 r. wyniki operacyjne segmentu Radio w ujeciu bez MSSF 16, zaréwno na poziomie EBIT,
jak i EBITDA, byty nizsze niz w analogicznych okresach roku ubiegtego i wyniosty odpowiednio 7,1 min zt oraz
8,2 min zt. W catym 2019 r. wynik operacyjny segmentu na poziomie EBIT w ujeciu bez MSSF 16 byt nizszy niz w 2018
r. i wyniost 14,2 min zt. W tym czasie EBITDA segmentu w ujeciu bez MSSF 16 réwniez zmniejszyta sie w poréwnaniu
do 2018 r. i wyniosta 18,5 min zt.

Wptyw na takie wyniki segmentu miaty gtdwnie nizsze przychody ze sprzedazy ustug reklamowych w stacjach
wtasnych, wyzsze koszty reprezentacji i reklamy ( w catym 2019 r.) oraz koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz
pracownikéw.

W czwartym kwartale 2019 r. wynik operacyjny segmentu na poziomie EBIT z uwzglednieniem standardu MSSF 16
wyniost 7,1 min zt, zas EBITDA segmentu w tym ujeciu siegneta 8,8 min zt. W catym roku 2019 r. EBIT segmentu
raportowany zgodnie ze standardem MSSF 16 wynidst 14,4 min zt, a EBITDA 21,4 min zi.
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1. PRZYCHODY [3]

Przychody segmentu Radio w czwartym kwartale 2019 r. byty nizsze o0 1,6% w poréwnaniu do analogicznego okresu
2018 r. i wyniosty 37,5 min zt. Zdecydowaty o tym przede wszystkim nizsze wptywy z posrednictwa w sprzedazy czasu
antenowego w stacjach innych nadawcow.

W czwartym kwartale 2019 r. rynkowe wydatki na reklame radiowa zwiekszyty sie o 0,2% w pordéwnaniu
z analogicznym okresem 2018 r. W tym samym czasie wptywy segmentu Radio ze sprzedazy reklamy radiowej byty
nizsze o 3,7%.

W catym 2019 r. przychody segmentu Radio zmniejszyty sie 0 2,5% w poréwnaniu z 2018 r. i wyniosty 113,1 min zt.
Na spadek wptywdw segmentu rzutowaty przede wszystkim nizsze przychody z posrednictwa w sprzedazy czasu
antenowego w stacjach innych nadawcdw, a takze ze sprzedazy czasu antenowego w stacjach nalezgcych do Grupy
Radiowej Agory. W omawianym okresie wyzsze byly natomiast przychody ze $wiadczonej ustugi posrednictwa dla
sieci kin Helios. W 2019 r. rynkowe wydatki na reklame radiowg zmniejszyty sie o 0,3% w poréwnaniu z 2018 r.,
podczas gdy wptywy ze sprzedazy reklamy radiowej w segmencie Radio byty nizsze o 5,6%.

2. KOSZTY

W czwartym kwartale 2019 r. koszty operacyjne segmentu Radio w ujeciu bez MSSF 16 byty nizsze 0 1,3% od tych z
czwartego kwartatu 2018 r. i wyniosty 30,4 min zt.

W omawianym okresie nizsze byty koszty ustug obcych w ujeciu bez MSSF 16 — ich spadek wynidst 3,3% do 11,8 min
zt. Wptyw na te pozycje miaty przede wszystkim nizsze naktady na posrednictwo w sprzedazy reklam w stacjach
innych nadawcow. Jednoczesnie wyzsze byty wydatki zwigzane ze swiadczeniem ustugi posrednictwa w sprzedazy
dla sieci kin Helios. Pozycja ustugi obce, w ujeciu bez MSSF 16, obejmuje, oprdcz kosztow posrednictwa w sprzedazy
w kinach Helios oraz w sprzedazy reklam w stacjach innych nadawcéw, m.in.: koszty czynszéw i optat dzierzawnych,
ustug produkcyjnych, a takze optaty operatorskie.

W catym 2019 .
98,9 min zt.

koszty operacyjne segmentu w ujeciu bez MSSF 16 wzrosty o 0,1% do

Wyizsze o 16,5% byty koszty reprezentacji i reklamy w kwocie 14,1 min zt. Ich wzrost zwigzany byt z promocjg Radia
Ztote Przeboje, Rock Radia i Radia Pogoda oraz promocjg sprzedazy.

Zwiekszyty sie rowniez koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw, ktére wyniosty 34,6 min zt. Miato to
zwigzek gtéwnie ze wzrostem kosztow wynagrodzen etatowych oraz kurséw, szkolen i konferencji.

W okresie styczen - grudzien 2019 r. nizsze byly natomiast koszty ustug obcych w ujeciu bez MSSF 16 (spadek o 8,7%
do 39,0 min zt). Wptyw na te pozycje miaty przede wszystkim nizsze wydatki na zakup czasu antenowego w stacjach
nalezgcych do innych nadawcéw w zwigzku ze Swiadczong ustugg posrednictwa oraz nizsze koszty badan
marketingowych. Jednoczesnie zwiekszyty sie naktady zwigzane ze Swiadczeniem ustugi posrednictwa w sprzedazy
dla sieci kin Helios.

W czwartym kwartale 2019 r. koszty operacyjne segmentu Radio prezentowane zgodnie ze standardem MSSF 16
wyniosty 30,4 min zt, a w catym 2019 r. 98,7 min zt.

3. UDZIALY W SLUCHALNOSCI [9]

Tab. 20
IV kwartat zmiana I-IV kwartat zmiana
< 1o . .
Udziat % w stuchalnosci 2019 w pkt% r/r 2019 w pkt% r/r
Stacje muzyczne Grupy Agora (Rock Radio, o o o 0
Ztote Przeboje oraz Radio Pogoda) w08 (0,3pkt%) e (0, 1pkt%)
Radio informacyjne TOK FM 2,5% (0,4pkt%) 2,1% 0,1pkt%

4. NOWE INICJATYWY

Radio TOK FM zakonczyto 2019 r. kolejnym sukcesem swojej ptatnej oferty podcastow - na koniec grudnia liczba
wykupionych dostepéw TOK FM Premium przekroczyta 20 tys. To wzrost o 20% od marca 2019 roku. Od 6 lat Grupa
Radiowa Agory konsekwentnie rozwija oferte cyfrowg TOK FM, dodajac nowe tresci oraz funkcjonalnosci
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umozliwiajace jak najwygodniejsze korzystanie z nich. W tym celu w 2019 r. m.in. poszerzata portfolio wtasnych
podcastéw, takze tych tworzonych witgcznie do sieci, a takze audycji partneréw prezentowanych na platformie
tokfm.pl i w aplikacji TOK FM. W ten sposéb od potowy pazdziernika 2019 r. udostepniany byt 6-odcinkowy
reporterski serial podcastowy Sledztwo Pisma, cieszacy sie duzg popularnoscia, a od grudnia takze podcast Gazety
Wyborczej 8:10. Oprocz tego zespot TOK FM wdrozyt w 2019 r. nowosci technologiczne - specjalng akcje w
Asystencie Google pozwalajacg na sterowanie gtosowe Radiem TOK FM w polskiej wersji jezykowej, a takze projekt
Search the Radio, dzieki ktéremu mozliwe jest petnotekstowe wyszukiwanie w tresciach audycji radiowych. Dbajgc o
rozwoj swojej oferty subskrypcyjnej, Radio TOK FM zrealizowato tez kampanie aplikacji mobilnej - w sierpniu 2019 r.
na nosnikach reklamy zewnetrznej w kilku polskich miastach pojawity sie kreacje z hastem Stuchaj, gdziekolwiek
jeste$ i Wszystko co wazine, gdziekolwiek jestes. W ten sposdb stacja zachecata do korzystania z aplikacji TOK FM
zarowno do stuchania radia na zywo, jak i podcastéw w dowolnym miejscu i o dowolnej porze. To wszystko, w
potaczeniu z moda na podcasty i popularyzacjg ptatnosci za tresci, pozwolito wykonac kolejny istotny skok w rozwoju
oferty TOK FM Premium — przez ostatnie 2 lata baza subskrybentow zwiekszyta sie o 100%.

Dodatkowo, wszyscy zainteresowani tematykg podcastéw mogli sie zapozna¢ w czwartym kwartale 2019 r. z
ciekawymi wnioskami z najobszerniejszego do tej pory badania polskich stuchaczy podcastéw opracowanego dla
Tandem Media, brokera reklam z Grupy Radiowej Agory. Zgodnie z przedstawionymi w listopadzie danymi, juz 27%
internautédw w Polsce stucha podcastow. Wiekszos¢ wtgcza je co najmniej raz w miesigcu, korzystajac ze stuchawek i
smartfona - w domu lub w czasie podrézy, dla rozrywki i zeby dowiedzie¢ sie wiecej o Swiecie. A przy tym stuchacze
podcastéow, cho¢ w wiekszosci zaczeli ich stucha¢ dopiero rok temu, poswiecajg im swojg petng uwage i wyzej
oceniajg ich wiarygodnos¢ niz tradycyjnych medidw, sg tez bardziej przychylni formom reklamowym z nimi
zwigzanym. Whnioski te wspierajg rozwdj cyfrowej oferty TOK FM w postaci podcastdw oraz tworzenie atrakcyjnych
rozwigzan reklamowych dla partneréw Grupy Radiowej Agory.

Oprocz tego Radio TOK FM zakonczyto w pazdzierniku 2019 r. duzy projekt zwigzany z wyborami — tym razem do
Sejmu i Senatu. Od wrzesnia w ramach akcji Wybory w TOKu stacja nadawata specjalne programy i poradniki,
zorganizowata tez 17 debat pod hastem Ustysz swojego posta z kandydatami na parlamentarzystéw — 8 w polskich
miastach z udziatem publicznosci i 9 w radiowym studiu. Akcje zakonczyty Wieczér wyborczy, nadawany na antenie
po zakonczeniu gtosowania w niedziele, 13 pazdziernika oraz poniedziatkowy Poranek powyborczy. Dodatkowo,
Gazeta.pl i Radio TOK FM zaprosity internautdw na specjalny powyborczy program wideo w sieci — przez prawie 6
godzin internauci mogli oglada¢ na zywo, w serwisie stacji i na portalu Agory oraz w mediach spotecznosciowych,
gorgce polityczne dyskusje oraz analizy i komentarze do wynikow wyboréw. Wczesniej w 2019 r. Radio TOK FM
zrealizowato podobng akcje pod hastem Nasza Europa. Ztozyly sie na nig m.in. 6 debat z kandydatami do
europarlamentu w 6 polskich miastach oraz dyskusje w studiu poswiecone pozostatym okregom wyborczym. Kazda
rozmowa transmitowana byta na zywo na antenie Radia TOK FM, a takze - w formie wideo - na tokfm.pl.

Oprdcz tego wiosng 2019 r. Radio Ztote Przeboje, Rock Radio i Radio Pogoda wprowadzity do sklepéw AppStore i
Google Play swoje najnowsze aplikacje. Umozliwiajg one nie tylko stuchanie programéw na zywo - z mozliwoscig
wyboru lokalnej stacji i podgladem granych na antenie utwordw, ale réwniez otrzymywanie powiadomien
redakcyjnych o nowych akcjach oraz konkursach.

2019 r. byt takze bardzo wazny dla Grupy Agora w kontekscie umacniania jej pozycji na rynku radiowym i mozliwego
jeszcze wiekszego poszerzenia portfolio. W lutym 2019 r. Agora nabyta mniejszosciowy udziat w Eurozet Sp. z o.0.
(40%), drugiego najwiekszego nadawcy radiowego w Polsce, gwarantujgc sobie mozliwos¢ objecia catosci udziatéw,
jesli w przysztosci okaze sie to korzystne biznesowo. Jesienig spétka ogtosita zamiar kupna pozostatych udziatow w
Eurozet Sp. z 0.0. (60%) i w Slad za tym ztozyta wniosek do Prezesa UOKiK o wyrazenie zgody na dokonanie tej
transakcji. Dla Agory przeprowadzenie tej transakcji oznaczatoby kolejny krok w realizacji strategii w zakresie
rozwoju obecnie posiadanych bizneséw i wzmocnienie pozycji spétki na rynku radiowym.
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PRZYPISY

[1] WskazZnik ,,EBIT” stanowi zysk/(strate) z dziatalnosci operacyjnej definiowanq jako zysk/(strata) netto okreslone
zgodnie z MSSF z wytgczeniem przychoddw i 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.

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 majg ujednoliconego standardu. W zwiqzku z tym ich wyliczenie i prezentacja przez Grupe mogq byc
odmienne, niz stosowane przez inne spotki.

EBIT i EBITDA dla segmentdw Prasa, Internet oraz Film i Ksigzka wyliczane sq po kosztach bezposrednio przypisanych
do danego segmentu operacyjnego Grupy, bez alokacji kosztow ogdlnofirmowych Spotki (np. kosztow Zarzgdu,
wiekszosci kosztow pionow wspomagajgcych Spotki), ktore sq zawarte w pozycjach uzgadniajgcych.

Ponadto, EBIT na poziomie poszczegdlnych segmentdw operacyjnych nie zawiera amortyzacji konsolidacyjnej
opisanej w nocie 22 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

[2] Dane dotyczqce sprzedazy biletéw 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 dotyczqce wydatkéow na reklame w dziennikach (w trzecim
kwartale 2019 r.), wydatkdw na reklame w telewizji (w czwartym kwartale 2018 r. i w drugim kwartale 2019 r.) oraz
w internecie (w pierwszym, drugim i trzecim kwartale 2019 r. oraz w czwartym kwartale 2018 r.).

O ile wyraznie nie zaznaczono inaczej, prezentowane w tresci niniejszego komentarza dane dotyczgce poziomu
rynkowych wydatkdéw na reklame w prasie i radiu sq szacowane przez Agore z uwzglednieniem poziomu Sredniego
rabatu i podawane sq w cenach biezqgcych. Z tego wzgledu, biorqc 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 ogfoszern wymiarowych, z pominieciem insertow, ogtoszer drobnych
i nekrologéw. Jako podstawe do szacunkow uzyto wydatkdw cennikowych z nastepujgcych zrédet: 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 zawierajqg natomiast kwot zwigzanych z telezakupami lub innymi formami promogji.

Szacunki rynku internetowego obejmujq, oprocz wydatkow na reklame graficznq (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 i firmy Starlink [8].

Spotka zwraca uwage, iz wszystkie szacunki dotyczgce udziatdow w wydatkach na reklame mogq by¢ obarczone
btedem, co jest zwigzane ze znaczqcq presjqg rabatowq ze strony reklamodawcow oraz z brakiem wiarygodnych
danych na temat przecietnej rynkowej wartosci udzielanych rabatéw. Wraz z uzyskiwaniem doktadniejszych
informacji rynkowych w kolejnych kwartatach  Spotka moze skorygowac szacunki dotyczgce wydatkow w
poszczegdlnych mediach.

[4] Dane dotyczqce liczby rozpowszechnianych egzemplarzy dziennikéw prezentowane sq wedtug informacji Zwigzku
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.

[5] Definicje wskaznikow:

Rentownosc sprzedazy Zysk/strata netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej
netto = Przychody ze sprzedazy
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Rentownosc sprzedazy Zysk/strata brutto ze sprzedazy
brutto = Przychody ze sprzedazy

Zysk/strata netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej
(Kapitat wtasny akcjonariuszy jednostki dominujgcej na poczgtek okresu + Kapitat wtasny
akcjonariuszy jednostki dominujgcej na koniec okresu)
/ 2 /(4 dla danych kwartalnych)

Rentownos¢ kapitatu =

(Naleznosci z tytutu dostaw i ustug brutto na poczqtek okresu
+ Naleznosci z tytutu dostaw i ustug brutto na koniec okresu) / 2
Przychody ze sprzedazy /liczba dni

Szybkosc obrotu naleznosci =

(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

Szybkos¢ obrotu
zobowiqzan =

(Zapasy na poczqtek okresu + Zapasy na koniec okresu) / 2
Koszt wtasny sprzedazy / liczba dni

Szybkos¢ obrotu zapasow =

Aktywa obrotowe
Zobowiqgzania i rezerwy krotkoterminowe

Wskaznik ptynnosci | =

Zobowigzania krotkoterminowe i dfugoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek — srodki
Stopa zadtuzenia = pieniezne i inne aktywa pieniezne — aktywa finansowe o wysokim stopniu ptynnosci
Suma pasywow

Wskaznik pokrycia Zysk/strata na dziatalnosci operacyjnej
odsetek = Koszty odsetek

Kasowy wskaznik pokrycia Wolne przeptywy pieniezne*
odsetek = Koszty odsetek

* Wolne przeptywy pieniezne = Przeptywy srodkow pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej + Wydatki
inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne, z wytgczeniem wydatkéw inwestycyjnych
poniesionych na wyposazenie kin w zakresie, w jakim sq one odsprzedawane wtascicielom nieruchomosci, w ktérych
zlokalizowane sq kina.

[6] Dane dotyczqce liczby uzytkownikdw (real users), odston oraz czasu spedzonego przez uzytkownikéw pochodzq z
badania Gemius PBI. Dane obejmujq uzytkownikow w wieku 7 lat lub wiecej, tgczgcych sie z serweréw znajdujgcych
sie na terenie Polski i dotyczg domen przypisanych do Agory SA w prowadzonym przez Gemius SA Rejestrze
Ustugodawcdw i Grup Ustugodawcdw. Dane o serwisach Grupy Gazeta.pl audytowane sq przez Gemius SA.

Od maja 2016 obowiqgzuje nowa metodologia badania Gemius PBIl i tym samym wyniki nie sq porownywalne z
okresami poprzednimi. Dane prezentowane sq dla platform PC i mobile, a takze raportowany jest tgczny zasieg
(platformy desktop + mobile).

Dane platformy mobile odzwierciedlajq zaréwno ruch przez www, jak i poprzez aplikacje mobilne (Gazeta.pl LIVE,
Sport.PL LIVE, Moje Dziecko, Moja Cigza, Tuba.fm, Aplikacja Gazeta Wyborcza, Clou).
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[7] Dane dotyczgce sredniego rozpowszechniania ptatnego miesiecznikéw sq danymi wtasnymi wydawcy.

[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 2018 r.: 20 903; dla 2019 r.: 20 997; za okres styczen-grudzien:
proba dla 2018 r.: 83 404; dla 2019 r.: 84 024.

[10] Dane dotyczqce sprzedazy biletéw sq szacunkami grupy Helios sporzqdzanymi czesciowo w oparciu o dane
Boxoffice.pl na podstawie danych przekazywanych od dystrybutoréw kopii filmowych oraz w czwartym kwartale
2019 r. przez sieci kinowe ze wzgledu na fakt, iz jeden z dystrybutorow zaprzestat podawania danych. Sprzedaz
biletéow do kin raportowana jest w okresach, ktére nie sq tozsame z kalendarzowym miesigcem, kwartatem czy
rokiem. Liczba sprzedanych biletéw w danym okresie mierzona jest poczqwszy od pierwszego pigtku danego
miesigca, kwartatu czy roku do pierwszego czwartku przypadajgcego w nastepnym miesigcu, kwartale czy roku
raportowym.
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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 Rozpoczecie negocjacji z konsorcjum bankéw w sprawie pozyskania finansowania dla Grupy Agora.

W raporcie biezagcym z dnia 11 marca 2019 r., Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz w dniu 11 marca 2019 r. Spétka
wraz z podmiotami zaleznymi AMS S.A. oraz Helios S.A. rozpoczeta negocjacje z konsorcjum bankéw, w celu
pozyskania kredytu m.in. na finansowanie badz refinansowanie wydatkéw akwizycyjnych oraz inwestycyjnych Grupy
Agora, zgodnych ze strategig biznesowa na lata 2018-2022, a takze na finansowanie kapitatu obrotowego i ogélnych
celdw korporacyjnych. Poziom finansowania, o ktéry Spotka planuje sie ubiega¢ to kwota do 500.000.000 zt (piecset
milionéw ztotych).

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

W raporcie biezagcym z dnia 29 marca 2019 r., Zarzad Agory S.A., w nawigzaniu do raportu nr 6/2017 z 25 maja
2017 r. oraz nr 13/2018 z 18 maja 2018 r. w sprawie Umowy o Limit Kredytowy (,Umowa") z bankiem DNB Bank
Polska Spotka Akcyjna ("Bank"), poinformowat o podpisaniu Aneksu nr 2 do powyzszej Umowy (,,Aneks nr 2”).

W raporcie biezacym z dnia 29 sierpnia 2019 r., Zarzad spotki Agora S.A., w nawigzaniu do raportu nr 6/2017 z 25
maja 2017 r., 13/2018 z 18 maja 2018 r. oraz 8/2019 r. z 29 marca 2019 r. w sprawie Umowy o Limit Kredytowy
(,Umowa") z bankiem DNB Bank Polska Spdétka Akcyjna, poinformowat o podpisaniu w dniu 29 sierpnia 2019 r.
Aneksu nr 4 do powyzszej Umowy (,,Aneks nr 4”).

W raporcie biezagcym z dnia 23 grudnia 2019 r. Zarzad spoétki Agora S.A., w nawigzaniu do raportu nr 6/2017 z 25
maja 2017 r., 13/2018 z 18 maja 2018 r., 8/2019 r. z 29 marca 2019 r. oraz 24/2019 z 29 sierpnia 2019 r. w sprawie
Umowy o Limit Kredytowy z bankiem DNB Bank Polska Spotka Akcyjna, poinformowat o podpisaniu w tym dniu
Aneksu nr 5 do powyzszej Umowy (,,Aneks nr 5”).

Podpisanie Aneksow nr 2, 4 i 5, przedtuzajgcych umowe o limit kredytowy odpowiednio do dnia 29 sierpnia 2019 r.,
27 grudnia 2019 r. oraz do 31 marca 2020 r., byto zwigzane z negocjacjami z konsorcjum bankéw w sprawie
pozyskania finansowania dla Grupy Agora.

Na mocy podpisanych anekséw, okres dostepnosci limitu kredytowego w wysokosci 35.000.000,00 zt (trzydziesci
pie¢ miliondw ztotych) zostat przedtuzony do dnia 31 marca 2020 r. na zasadach analogicznych jak okreslone w
Umowie, o ktdrej Spotka informowata komunikatami biezgcymi z dnia 25 maja 2017 r., 18 maja 2018 r., 29 marca
2019 r. oraz 29 sierpnia 2019 r.

Limit Kredytowy oprocentowany jest stawkg WIBOR dla jednomiesiecznych depozytéw w PLN powiekszong o marze
Banku. W przypadku niesptacenia w terminie okreslonym w Umowie czesci lub catosci wierzytelnosci Banku, obcigzy
on Spotke odsetkami w wysokosci stopy bazowej powiekszonej o karne odsetki.

W zwigzku ze zmiang modelu zarzadzania ptynnoscia Grupy Agora, w Aneksie nr 5 ograniczone zostato
zabezpieczenie sptaty Limitu Kredytu poprzez zdjecie zabezpieczen ustanowionych przez Agora Finanse Sp. z o.0.,
wskazane w raporcie biezgcym nr 13/2018 z dnia 18 maja 2018 r.
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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 spétek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej:
Tab. 22

% posiadanych akcji / udziatow
(efektywnie)

31 grudnia 31 grudnia

2019 2018

Spotki zalezne konsolidowane
1  Agora Poligrafia Sp. z 0.0., Tychy 100,0% 100,0%
2 Agora TC Sp. z 0.0., Warszawa 100,0% 100,0%
3 AMS S.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 IM 40 Sp. z 0.0., Warszawa (2) 72,0% 72,0%
8 Inforadio Sp. z 0.0., Warszawa (2) 66,1% 66,1%
9 Helios S.A. , téd? 91,4% 91,4%
10 Next Film Sp. z 0.0., Warszawa (3) 91,4% 91,4%
11  Next Script Sp. z 0.0., Warszawa (4) 75,9% 75,9%
12 Domiporta Sp. z 0.0., Warszawa 100,0% 100,0%
13 Optimizers Sp. z 0.0., Warszawa (1) 100,0% 100,0%
14 Yieldbird Sp. z 0.0., Warszawa (9) 93,7% 81,5%
15 Goldenline Sp. z 0.0., Warszawa 92,7% 92,7%
16 Plan A Sp.zo.0., Warszawa 100,0% 100,0%
17 Agora Finanse Sp. z 0.0., Warszawa 100,0% 100,0%
18 Foodio Concepts Sp. z 0.0., £6dz (3) 82,3% 82,3%
19 Step Inside Sp. z 0.0., £6dz (3), (6) 91,4% -
20 Piano Group Sp. z 0.0., Warszawa (1), (10) 60,0% -
21 Benefit Multimedia Sp. z 0.0., Warszawa (5), (10) 60,0% -
22 Benefit Multimedia Sp. z 0.0. S.K.A., Warszawa (5), (10) 60,0% -
23 HRIlink Sp. z 0.0. (dawniej Online Technologies HR Sp. z 0.0.), Szczecin (11) 79,8% 46,2%

Jednostki wspétkontrolowane i stowarzyszone wyceniane metodg praw

wiasnosci
24  Hash.fm Sp. z 0.0., Warszawa 49,5% 49,5%
25 Instytut Badan Outdooru IBO Sp. z 0.0., Warszawa (1) 50,0% 50,0%
26 ROl Hunter a.s., Brno (8) 23,9% 13,4%
27 Eurozet Sp. z 0.0., Warszawa (7) 40,0% -

Spotki nie objete konsolidacjg i wyceng metodg praw wtasnosci
28 Polskie Badania Internetu Sp. z 0.0., Warszawa 16,7% 16,7%

(1) posrednio przez AMS S.A.;

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

(3) posrednio przez Helios S.A.;

(4) posrednio przez Next Film Sp. z 0.0.;
(5) posrednio przez Piano Group Sp. z 0.0.;
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(6) w dniu 11 stycznia 2019 r. Sqd Rejonowy dla todzi — Srédmiescia zarejestrowat zatozenie Spétki, w ktérej Helios
S.A. posiada 100% udziatu w kapitale.;

(7) nabycie akcji w spétfce w dniu 20 lutego 2019 r.;
(8) nabycie dodatkowych udziatow w dniu 17 czerwca 2019 r.;
(9) nabycie dodatkowych udziatow w spdtce w dniu 8 sierpnia 2019 r.;

(10) nabycie udziatow w spofce w dniu 15 lipca 2019 r.;
(11) nabycie dodatkowych udziatow w spdfce w dniu 12 wrzesnia 2019 r. oraz zmiana nazwy spotki z Online
Technologies HR Sp. z 0.0. na HRlink Sp. z 0.0. w dniu 28 listopada 2019 r.

2. ZMIANY W STRUKTURZE I ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWE]
D Agora Finanse Sp. z 0.0.

W dniu 6 czerwca 2019 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Agora Finanse Sp. z 0.0. (,Agora Finanse”)
podjeto uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Agora Finanse z kwoty 5 tys. zt do kwoty 205 tys. zt
poprzez utworzenie 4 000 nowych udziatéw przeznaczonych do objecia przez Agore S.A. W dniu 4 lipca 2019 r. Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie zarejestrowat powyzszg zmiane. Agora S.A. posiada obecnie 4 100
udziatéw w Agora Finanse, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej spotki oraz dajgcych prawo do 4 100 gtoséw
stanowigcych 100% gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow.

W dniu 23 grudnia 2019 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Agora Finanse Sp. z 0.0. podjeto decyzje o: (i)
zwolnieniu zabezpieczen ustanowionych przez Agora Finanse, wskazanych w raporcie biezgcym nr 13/2018 z dnia 18
maja 2018 r., (ii) wyrazeniu zgody na umorzenie przez Zarzad Agory Finanse jednostek uczestnictwa funduszy rynku
pienieznego.

D Agora - Poligrafia Sp. z 0.0.

W dniu 5 marca 2019 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw spotki Agora Poligrafia Sp. z 0.0. podjeto uchwate
w sprawie wygaszenia dziatalnosci biznesowej w obszarze ustug poligraficznych spétki Agora Poligrafia Sp. z o.o.
Jednoczednie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw Agory Poligrafii Sp. z 0.0. wskazato, ze ww. uchwata nie
stanowi uchwaty o rozwigzaniu Spétki, o ktérej mowa w art. 270 pkt 2) Kodeksu spétek handlowych.

D Doradztwo Mediowe Sp. z 0.0.

W dniu 18 grudnia 2019 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spotki Doradztwo Mediowe Sp. z 0.0. podjeto
uchwate w sprawie wyrazenia zgody na wyptate jedynemu wspdlnikowi zaliczki na poczet dywidendy za 2019 r.

D EurozetSp. zo.o.

W raporcie biezacym z dnia 25 stycznia 2019 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze Spétka rozpoczeta negocjacje w
przedmiocie potencjalnego nabycia od ich aktualnego wtasciciela udziatéw w spdtce Eurozet Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie (,,Eurozet”).

Spdtka rozpoczeta negocjacje ze sprzedajgcym wspdlnie ze spotkg SFS Ventures s.r.o. z siedzibg w Pradze (Republika
Czeska) (dalej jako ,SFS Ventures”) w przedmiocie nabycia tgcznie wszystkich udziatéw w kapitale zaktadowym
Eurozet w ten sposéb, ze:

1. SFS Ventures nabedzie 60% udziatéw w Eurozet,
2. Agora nabedzie 40% udziatéw w Eurozet.

SFS Ventures jest spotka prawa czeskiego; wiekszosé udziatéw w niej jest wiasnoscig spotki zaleznej Sourcefabric z.4.
z siedzibg w Pradze (Republika Czeska), oferujgcej rozwigzania typu open source dla medidw, zas udziat
mniejszosciowy posiada spotka Salvatorska Ventures LCC, zarejestrowana w USA spétka zalezna Media Development
Investment Fund.

Jednoczesnie, w zwigzku z rozpoczeciem negocjacji, o ktédrych mowa powyzej, Spétka rozpoczeta rowniez negocjacje
z SFS Ventures w przedmiocie ustalenia szczegétowych zasad potencjalnej inwestycji w Eurozet przez SFS Ventures
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jako wspdlnika wiekszosciowego oraz Spétke jako wspdlnika mniejszo$ciowego oraz przysztej wspdtpracy tych
podmiotéw jako wspdlnikéw Eurozet.

Spotce oraz SFS Ventures nie zostata udzielona wytgcznosé na prowadzenie negocjacji w przedmiocie nabycia
udziatéw Eurozet. Potencjalna transakcja jest zgodna z diugoterminowsg strategia Grupy Agora, w szczegdlnosci z
planem wzmacniania pozycji grupy kapitatowej Agory na wybranych dotychczasowych rynkach dziatalnosci.

W raporcie biezagcym z dnia 20 lutego 2019 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat o zakonczeniu negocjacji w
przedmiocie: (i) nabycia tytutu prawnego do udziatéw w spdtce Eurozet Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,,Eurozet”)
oraz (ii) ustalenia szczegétowych zasad inwestycji w Eurozet przez SFS Ventures s.r.o. z siedzibg w Pradze (Republika
Czeska) (,SFS Ventures”) jako wspdlnika wiekszosciowego oraz Spoétke jako wspdlnika mniejszosciowego i
wspotpracy obu podmiotéw jako wspdlnikdéw Eurozet.

W wyniku zakonczonych negocjacji w dniu 20 lutego 2019 r. zawarto:

1. przedwstepng umowe sprzedazy udziatéw w kapitale zaktadowym Eurozet (,Umowa Przedwstepna”), pomiedzy
Czech Radio Center a.s. z siedzibg w Pradze (Republika Czeska), jako sprzedawcg (,,Sprzedawca”), Czech Media Invest
a.s. z siedzibg w Pradze (Republika Czeska), jako gwarantem zobowigzan Sprzedawcy, a takze:

a) SFS Ventures, jako kupujacym 60% udziatéw Eurozet oraz
b) Spoétka, jako kupujacym 40% udziatéw Eurozet,

2. przyrzeczong umowe sprzedazy wyzej opisanych udziatéw Eurozet pomiedzy Spdtka, SFS Ventures a Sprzedawca
(,Umowa Przyrzeczona”), zawartg w wykonaniu Umowy Przedwstepnej, oraz

3. umowe wspolnikéw pomiedzy Spdtka a SFS Ventures, regulujgcy szczegdtowe zasady inwestycji w Eurozet przez
SFS Ventures, jako wspdlnika wiekszosciowego, i Spdtke, jako wspdlnika mniejszosciowego, oraz wspodtpracy tych
podmiotéw jako wspélnikéw Eurozet (,Umowa Wspdlnikow”).

Na podstawie Umowy Przyrzeczonej Spétka nabyta tytut prawny do 400 udziatdw w kapitale zakladowym Eurozet o
wartosci nominalnej 50 ztotych kazdy, ktdre reprezentujg 40% kapitatu zaktadowego Eurozet i uprawniajg do
wykonywania 40% ogolnej liczby gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow Eurozet w zamian za cene wyjsciowa (initial
consideration) w kwocie 130.754.689 ztotych. Umowa Przedwstepna przewiduje mechanizm korekty powyzszej ceny
wyjsciowe] na podstawie zaudytowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej Eurozet ("Grupa") za 2018
rok oraz ostatecznej wartosci niektérych parametréw ekonomiczno-finansowych Grupy, opisanych w Umowie
Przedwstepne;j.

Zgodnie z powyziszym Agora, na podstawie zaudytowanego sprawozdania finansowego za 2018 rok, dokonata
weryfikacji ceny nabycia i przedstawita ustalenie ostatecznej ceny nabycia. Spdtka nie przewiduje z tego tytutu
istotnej korekty ceny nabycia udziatéw w Eurozet. Zgodnie z postanowieniami Umowy Wspdlnikdw, majac na
uwadze ochrone inwestycji Agora w Eurozet oraz ochrone pozycji Agora jako wspdlnika mniejszosciowego Eurozet,
Agorze przystugujg typowe uprawnienia wspodlnika mniejszoSciowego, w tym prawo do mianowania i odwofania
jednego cztonka rady nadzorczej Eurozet, oraz wptyw na decyzje w wybranych kluczowych sprawach dotyczacych, w
szczegllnosci struktury kapitatowej, zmiany umowy spétki, zmiany kapitatu zaktadowego czy likwidacji spotki.
Uprawnienia te bedg przystugiwaty Agorze dopdki Agora wraz z podmiotami powigzanymi bedzie posiadata co
najmniej 34% plus jeden udziatéw / gtoséw w kapitale zaktadowym Eurozet / na zgromadzeniu wspdlnikéw Eurozet.
Jednakze, Agora jako wspdlnik mniejszosciowy nie bedzie mie¢ wptywu m.in. na dziatalnos¢ operacyjng Eurozet, ani
strategie programowa radiostacji.

Umowa Wspdlnikow zawiera rdwniez nastepujace postanowienia regulujgce zasady wspotpracy wspélnikow w
przypadku zakonczenia ich inwestycji w Eurozet (exit):

- prawo do przyciggniecia drugiego wspdlnika do sprzedazy w zakresie wszystkich jego udziatéw (tzw. drag along
right) (,,Prawo Przyciggniecia”), wraz z zasadami zabezpieczenia skutecznego spowodowania sprzedazy udziatow
pociggnietych do sprzedazy,

- prawo przytaczenia sie danego wspdlnika do sprzedazy ze wszystkich udziatéw posiadanych przez tego wspdlnika w
przypadku sprzedazy udziatow przez drugiego wspdlnika (tzw. tag along right) (,,Prawo Przytgczenia”) oraz
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- uprawnienie Agory do nabycia wszystkich pozostatych udziatéw Eurozet nalezgcych do SFS Ventures (,Udziaty
Objete Opcjg”) (,Opcja Call”), wraz z zasadami zabezpieczenia skutecznego nabycia udziatéow w przypadku
wykonania Opgji Call.

Agora jest uprawniona (lecz nie zobowigzana) do wykonania Opcji Call w okresie rozpoczynajgcym sie po uptywie 12
miesiecy, a koriczacym sie z uptywem 36 miesiecy od dnia zawarcia Umowy Przyrzeczonej (,,Okres Opcji Call”) lub do
dnia 20 czerwca 2022 r. w przypadku ztozenia SFS Ventures przez Agore oswiadczenia o woli skorzystania z Opcji
Call. W przypadkach szczegdlnych okreslonych w Umowie Wspdlnikdw dotyczgcych istotnego ograniczenia
mozliwosci prowadzenia przez grupe jej podstawowej dziatalnosci okres wykonania Opcji Call moze ulec skréceniu.
Cena nabycia przez Agore Udziatéw Objetych Opcjg w przypadku skorzystania przez Agore z Opcji Call zostanie
okreslona w oparciu o formute okreslong w Umowie Wspdlnikéw uwzgledniajgcg osiggniecie okreslonych
wskaznikéw finansowych przez SFS Ventures. Zgodnie z Umowa Wspdlnikow, w przypadku wyrazenia przez Agore
woli skorzystania z uprawnienia do wykonania Opcji Call, Agora bedzie mogta jag wykonaé, a tym samym przejac
kontrole nad Eurozet, po uzyskaniu wymaganej przepisami prawa zgody antymonopolowe;.

Spodtka Eurozet stanowi jednostke stowarzyszong z Agora S.A., w rozumieniu przepisdw o rachunkowosci.

Transakcja nabycia 40% udziatdéw w spodfce Eurozet zostata sfinansowana przez Spdétke w czesci ze srodkéw wiasnych,
a w kwocie 75 min ztotych z sublimitu kredytowego w rachunku biezgcym, ktéry zostat skonwertowany na kredyt
nieodnawialny na podstawie Umowy o Limit Kredytowy zawartej w dniu 25 maja 2017 r. z DNB Bank Polska S.A. i
zmienionej nastepnie Aneksem nr 1 do Umowy z dnia 18 maja 2018 r.

W dniu 6 marca 2019 r. Spétka otrzymata pismo Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wzywajgce
Spétke do przedstawienia informacji i dokumentéw w ramach postepowania wyjasniajgcego celem wstepnego
ustalenia istnienia obowigzku zgtoszenia zamiaru koncentracji z udziatem Spotki, SFS Ventures s.r.o. i Eurozet Sp. z o.
0. Postepowanie ma charakter wyjasniajgcy i nie jest prowadzone przeciwko Spéfce. Na dzien publikacji niniejszego
raportu postepowanie wyjasniajgce jest w toku.

W raporcie biezacym z dnia 1 wrzes$nia 2019 r., Zarzad Agory S.A., w nawigzaniu do raportu biezagcego nr 3/2019 z
dnia 20 lutego 2019 r., poinformowat, ze w dniu 17 wrzesnia 2019 r. Agora S.A. oraz SFS Ventures s.r.o. z siedzibg w
Pradze (Republika Czeska), jako kupujacy oraz Czech Radio Center a.s. z siedzibg w Pradze (Republika Czeska), jako
sprzedawca (,,Sprzedawca”), dokonaty ustalenia ostatecznej ceny sprzedazy nabytych udziatéw w spotce Eurozet sp.
z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,,Eurozet”), zgodnie z postanowieniami przedwstepnej umowy sprzedazy udziatéw w
kapitale zaktadowym Eurozet zawartej w dniu 20 lutego 2019 roku (,,Umowa Przedwstepna”).

W wyniku zastosowania mechanizmu korekty ceny okre$lonego w Umowie Przedwstepnej, ostateczna cena
sprzedazy 400 udziatéw w kapitale zakladowym Eurozet o wartosci nominalnej 50 ztotych kazdy, ktére reprezentuja
40% kapitatu zaktadowego Eurozet i uprawniajg do wykonywania 40% ogdlnej liczby gtosdw na zgromadzeniu
wspolnikdw Eurozet, nabytych przez Agore w dniu 20 lutego 2019 r. wyniosta 130.673.268 ztotych (wobec ceny
wyjsciowej w kwocie 130.754.689 ztotych zaptaconych pierwotnie przez Spotke).

W zwigzku z powyiszym, zgodnie z postanowieniami Umowy Przedwstepnej oraz majgc na uwadze wynik
zastosowania mechanizmu korekty ceny, Agora S.A. zostata uprawniona do otrzymania od Sprzedawcy korekty
(nadwyzki) ceny sprzedazy w kwocie 81.421 ztotych w terminie pieciu dni roboczych od dnia ustalenia ostateczne;j
ceny sprzedazy.

W raporcie biezagcym z dnia 18 wrzesnia 2019 r., Zarzad Agory S.A., w hawigzaniu do raportu biezgcego nr 3/2019 z
dnia 20 lutego 2019 r., poinformowat, ze w dniu 18 wrzesnia 2019 r. podjat uchwate o powzieciu przez Spotke
zamiaru wykonania opcji kupna wszystkich udziatow w kapitale zaktadowym spétki Eurozet sp. z o0.0. z siedzibg w
Warszawie (,Eurozet”) posiadanych przez SFS Ventures s.r.o. z siedzibg w Pradze (Republika Czeska) (,SFS
Ventures”), zgodnie z postanowieniami umowy wspdlnikéw z dnia 20 lutego 2019 r. zawartej przez Spotke z SFS
Ventures (,Opcja Call”) i regulujacej szczegétowe zasady inwestycji w Eurozet przez SFS Ventures, jako wspdlnika
wiekszosciowego, i Spotke, jako wspdlnika mniejszosciowego, oraz wspdtpracy tych podmiotéw jako wspdlnikow
Eurozet (,Umowa Wspodlnikéw”).

W zwigzku z powyzszym, w dniu 18 wrzesnia 2019 r. Spotka podjeta decyzje w sprawie przygotowania i ztozenia
przez Agore S.A. do Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentédw zgtoszenia dotyczgcego zamiaru
koncentracji przedsiebiorstw (,,Zgtoszenie Antymonopolowe”), majgcej polega¢ na nabyciu przez Spotke wszystkich
udziatéw posiadanych przez SFS Ventures w kapitale zaktadowym Eurozet, wskutek czego Agora miataby przejac
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kontrole nad Eurozet, w drodze wykonania Opcji Call. Spétka ztozyta Zgtoszenie Antymonopolowe w dniu 28
pazdziernika 2019 r.

Podjecie decyzji o zamiarze wykonania opcji nie jest rownoznaczne z wykonaniem, ani nie powoduje po stronie
Spoétki obowigzku wykonania, Opcji Call, zgodnie z postanowieniami Umowy Wspdlnikdw. Ostateczna decyzja Spotki
o ewentualnym skierowaniu do SFS Ventures o$wiadczenia o woli skorzystania z Opcji Call (,Zadanie Wykonania
Opcji”) jest uwarunkowana, w szczegdlnosci, uzyskaniem zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentéw na nabycie przez Spoétke wszystkich udziatdw w kapitale zaktadowym Eurozet posiadanych przez SFS
Ventures.

Zgodnie z postanowieniami Umowy Wspdlnikéw, Zadanie Wykonania Opcji moze zostaé ztozone przez Spétke nie
wczesniej niz po uptywie 12 miesiecy od dnia zawarcia i wykonania przyrzeczonej umowy sprzedazy udziatow w
Eurozet zawartej w dniu 20 lutego 2019 r. pomiedzy Spotka, SFS Ventures a Czech Radio Center a.s. z siedzibg w
Pradze (Republika Czeska).

Szczegoty dotyczgce zasad wykonania przez Spotke Opcji Call zgodnie z Umowag Wspdlnikdw zostaty przedstawione w
raporcie biezgcym Spétki nr 3/2019 z dnia 20 lutego 2019 r.

D Foodio Concepts Sp. z o.0.

W dniu 28 maja 2019 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw Foodio Concepts Sp. z o.0. (,Foodio”) podjeto
uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Foodio z kwoty 5 tys. zt do kwoty 10 tys. zt poprzez
utworzenie 100 nowych udziatdw przeznaczonych do objecia przez wspdlnikdéw Foodio. Helios S.A. objat 90
nowoutworzonych udziatéw w zamian za wktad pieniezny w wysokosci 5 mlin zt, przy czym kwota 4 995 tys. zt zostata
przeznaczona na kapitat zapasowy Foodio. W dniu 28 czerwca 2019 r. Sad Rejonowy dla todzi - Srédmieécia w todzi
zarejestrowat powyzszg zmiane. Helios S.A. posiada obecnie 180 udziatéw w Foodio, stanowigcych 90% kapitatu
zaktadowego tej spoétki oraz dajgcych prawo do 180 gtoséw stanowigcych 90% gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow.

D Goldenline Sp. zo.0.

W dniu 20 stycznia 2020 r. Agora S.A. zawarta z z G.C. Geek Code Ltd. z siedzibg na Cyprze umowe sprzedazy, ktérej
przedmiotem byto kupno 22 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki Goldenline sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie o
tacznej wartosci nominalnej 22 tys. zt., za kwote 10 tys. zt. Obecnie Agora S.A. posiada 300 udziatéw Goldenline Sp. z
0.0. stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej spdtki oraz dajacych prawo do 300 gtosédw stanowigcych 100%
gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw Goldenline Sp. z 0.0.

D Grupa Radiowa Agory Sp. z o.0.

W dniu 18 grudnia 2019 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw spotki Grupa Radiowa Agora Sp. z 0.0. podjeto
uchwate w sprawie wyrazenia zgody na wyptate jedynemu wspdlnikowi zaliczki na poczet dywidendy za 2019 r.

D Hash.fm Sp.zo.o0.

W dniu 27 lutego 2020 r. Agora S.A. zawarta umowe sprzedazy 4 499 udziatéw w spétce Hash.fm Sp. z 0. 0. o
wartosci nominalnej 50,00 zt (pieddziesigt ztotych) kazdy i o tacznej wartosci nominalnej 224 950,00 zt (dwiescie
dwadziescia cztery tysigce dziewiecset piecdziesiagt ztotych) na rzecz drugiego wspdlnika tej spotki. Obecnie Agora
S.A. posiada 1 udziat Hash.fm Sp. z 0.0. stanowigcych 0,01% kapitatu zaktadowego tej spotki oraz dajgcych prawo do
1 gtosu stanowigcego 0,01% gtosu na zgromadzeniu wspdlnikow Hash.fm Sp. z o.o.

D Helios S.A.
Wezwanie do odkupu akgji

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

Odkup akgji (sell out)

W ramach realizacji odkupu Akcji, do dnia 30 czerwca 2016 r. Agora S.A. przelata na rzecz Helios S.A. kwote 2 938 tys.
zt tytutem zaptaty ceny odkupu, obliczonej zgodnie z art. 418(1) § 6 KSH. Na dzien 31 grudnia 2016 r., Grupa Agora
ujeta w swoim bilansie zobowigzanie do odkupu Akcji akcjonariuszy mniejszosciowych Helios S.A. w tgcznej 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. Rdwniez w dniu 2 czerwca 2017 r. dokonano
przekazania kwot w tgcznej wysokosci 14 tys. zt na rzecz pozostatych akcjonariuszy mniejszosciowych tytutem
odkupu tacznie 1 460 akcji. W wyniku tych transakcji Grupa wypetnita zobowigzanie do wykupu akgcji, ktore byto
ujete w bilansie Grupy. W wyniku powyzszego Agora S.A. zwiekszyta wielko$¢ posiadanego pakietu akcji w spotce
Helios S.A. z 10 277 800 akcji do 10 573 352 akgji 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 bedacych przedmiotem odkupdw zostanie ustalona przez sad rejestrowy wiasciwy dla siedziby Helios
S.A. na podstawie opinii biegtego wyznaczonego przez sad rejestrowy wtasciwy dla siedziby Helios S.A. Ewentualna
zmiana wyceny bedzie skutkowata korekta ceny odkupywanych akgji. Sad Rejonowy dla todzi Srédmiescia w todzi XX
Wydziat Krajowego Rejestru Sgdowego wyznaczyt biegtego do wyceny akcji w tym trybie, zaréwno w ramach odkupu
akcji  Akcjonariusza Mniejszosciowego tytutem odkupu 318 930 akcji, jak i pozostatych akcjonariuszy
mniejszo$ciowych tytutem odkupu tacznie 1 460 akcji.

Opisani w zdaniu poprzednim Akcjonariusz Mniejszo$ciowy, oraz pozostali akcjonariusze mniejszosciowi, ktdrzy byli
uprawnieni z 1 460 akcji, ztozyli apelacje od postanowienia Sadu o wyborze biegtego. Wszystkie opisane powyzej
apelacje zostaty oddalone prawomocnymi postanowieniami Sadu Okregowego w todzi, XIll Wydziat Gospodarczy
Odwotawczy z dnia 20 lutego 2019 r. oraz 19 wrzesnia 2019 r.

Przymusowy wykup (squeeze out)

Procedura przymusowego wykupu, ktéra weszta w zycie 14 lipca 2016 r. jest realizowana w stosunku do 10 akgji.
Posiadacz tych akcji nie odpowiedziat na wezwanie Spétki ogtoszone w przepisanym trybie w Monitorze Sagdowym i
Gospodarczym wzywajace akcjonariuszy mniejszosciowych posiadajgcych powyzsze akcje Spétki do ztozenia
dokumentu akcji w Spotce, w terminie dwdch tygodni od dnia ogtoszenia niniejszego wezwania, pod rygorem
uniewaznienia akcji po tym terminie. W zwigzku z powyzszym Zarzad Helios S.A. w dniu 7 kwietnia 2017 r. podjat
uchwate o uniewaznieniu w/w akcji, o czym ogtosit w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym z dnia 8 maja 2017 r.
Obecnie finalizowana jest procedura wyceny akcji przez wyznaczonego przez Sad biegtego rewidenta. Na dzien
publikacji niniejszego Sprawozdania Zarzadu, procedury przymusowego odkupu oraz wykupu akcji nie zostaty
zakoniczone.

D 1IM40Sp. zo.0.

W dniu 18 grudnia 2019 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spotki IM40 Sp. z o0.0. podjeto uchwate w
sprawie wyrazenia zgody na wyptate wspdlnikom zaliczki na poczet dywidendy za 2019 r.

D Inforadio Sp. zo.0.

W dniu 18 grudnia 2019 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spotki IM40 Sp. z o0.0. podjeto uchwate w
sprawie wyrazenia zgody na wyptate wspdlnikom zaliczki na poczet dywidendy za 2019 r.
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D HRIink Sp. z 0.0. (dawniej Online Technologies HR Sp. z 0.0.)

W raporcie biezagcym z dnia 29 sierpnia 2019 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz w dniu 29 sierpnia 2019 r. Spodtka
otrzymata oferte zawarcia umowy inwestycyjnej regulujgcej zasady nabycia istniejgcych oraz objecia nowych
udziatow spdtce wspdtkontrolowanej HRIlink Sp. z 0.0. (,Online Technologies”) rozwijajgca nowoczesng aplikacjg
HRLink.pl.

Oferta przewidywata nabycie od dotychczasowych wspdlnikéw Online Technologies 32 udziatéw w kapitale
zaktadowym Online Technologies oraz objecie 15 nowoutworzonych udziatéw w kapitale zaktadowym spéfki.
Potencjalna tgczna kwota inwestycji Agory w Online Technologies na podstawie ztozonej oferty to okoto 7,7 min zt.

W przypadku zawarcia umowy inwestycyjnej na warunkach przedstawionych w ofercie udziat Agory w Online
Technologies wzréstby do 79,8%, tym samym Agora zostataby udziatowcem wiekszosciowym tej spotki.

W dniu 29 sierpnia 2019 r. Agora S.A. zawarta umowe pozyczki, jako Pozyczkodawca ze spétka HRlink Sp. z 0.0., jako
Pozyczkobiorcg. Na mocy tej umowy Agora S.A. udzielita pozyczki pienieznej w kwocie 600 tys. zt, ktéra zostata
sptacona w terminie okreslonym w umowie czyli do dnia 11 wrzesnia 2019 r. Oprocentowanie pozyczki odpowiadato
warunkom rynkowym.

W raporcie biezgcym z dnia 12 wrzes$nia 2019 r., Zarzad Agora S.A. w nawigzaniu do raportu biezagcego 23/2019 z 29
sierpnia 2019 r. poinformowat, ze w dniu 12 wrzesnia 2019 r. Agora zawarta z dwoma osobami fizycznymi,
udziatowcami Online Technologies HR Sp. z 0.0. z siedzibg w Szczecinie ("Sprzedajacy") oraz z Online Technologies
umowe inwestycyjng i umowe wspolnikow przewidujgcg m.in. nabycie przez Agore 32 udziatéw tej spotki oraz
objecie 15 nowoutworzonych udziatéw w kapitale zaktadowym Online Technologies. Powyzsza umowa reguluje
rowniez wzajemne prawa i obowigzki wspdlnikdéw, w szczegdlnosci zasady dotyczace dalszego prowadzenia
dziatalnosci i zarzadzania spotkg oraz transakcji i ograniczen zwigzanych ze zbywaniem udziatéw w kapitale
zaktadowym. Agora jest m.in. uprawniona do powotywania zarzadu i wiekszosci cztonkéw rady nadzorczej Online
Technologies, a na Sprzedajgcych zostat natozony zakaz prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej.

Agora ma réwniez przyznang opcje kupna (opcja call) wszystkich pozostatych udziatéw w Online Technologies, ktéra
moze zosta¢ wykonana, (i) dla czesci udziatéw Sprzedajacych po zatwierdzeniu sprawozdan finansowych Online
Technologies za rok obrotowy 2022 (opcja call 1) oraz (ii) dla wszystkich pozostatych udziatéw Sprzedajgcych po
zatwierdzeniu sprawozdan finansowych Online Technologies za rok 2023 (opcja call 2).

Agora zostata réwniez zobowigzana z tytutu opcji sprzedazy (opcja put) przyznane;j (i) czesci udziatow Sprzedajgcych
w Online Technologies po zatwierdzeniu sprawozdan finansowych Online Technologies za 2022 r. (opcja put 1); (ii)
wszystkich pozostatych udziatéw Sprzedajacych w Online Technologies po zatwierdzeniu sprawozdan finansowych
spotki za 2023 r. (opcja put 2). Cena nabycia udziatéw bedzie zalezna od wartosci osiggnietej przez spétke EBITDA
oraz przychodéw.

Nabycie Udziatéw zostato sfinansowane ze srodkdéw witasnych Agory. Catkowita, tgczna kwota inwestycji Agory w
Online Technologies to 7,7 min zt.

Przed zawarciem umowy Agora posiadata 48 udziatéw stanowigcych 46,15% udziatéw w kapitale zaktadowym. Po
zawarciu transakcji nabycia 32 udziatéw i objeciu 15 nowoutworzonych udziatéw w Online Technologies Agora
posiada 95 udziatéw stanowigcych 79,83% udziatu w kapitale zaktadowym Online Technologies.

Agora zostata udziatowcem spétki Online Technologies w 2012 r. HRlink Sp. z 0.0. to jedna z najszybciej rozwijajgcych
sie firm technologicznych w Europie Srodkowej. W 2018 r. spétka zadebiutowata na 26. miejscu prestizowego
zestawienia Deloitte ,Technology Fast 50 Central Europe”. Spdtka oferuje klientom przede wszystkim nowoczesne
narzedzie HRLink.pl dostepne w modelu abonamentowym, inne ustugi informatyczne zwigzane z procesem
rekrutacji (np. ustugi z zakresu tworzenia zaktadek czy stron www poswieconych karierze) oraz

posrednictwo w sprzedazy ustug portali i medidw rekrutacyjnych.

Nabycie Udziatow stanowi dtugoterminowg inwestycje grupy kapitatowej Agory i jest zgodne ze strategia ogtoszona
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przez Agore w czerwcu 2018 r. Transakcja pozwoli na wzmocnienie pozycji grupy kapitatowej Spétki na rynku ustug
B2B oferowanych w modelu Saas.

D Optimizers Sp. zo0.0.

W dniu 22 lipca 2019 r. Agora S.A,, jako sprzedajacy, zawarta umowe sprzedazy udziatéw w spétce z ograniczong
odpowiedzialnoscig, dotyczaca sprzedazy wszystkich udziatéw w spétce Optimizers Sp. z 0.0., ze spotkg AMS S.A. z
siedzibg w Warszawie, jako kupujacym, za tgczng cene 45 tys. zt. Na skutek powyzszej transakcji Agora S.A. nie
posiada obecnie zadnych udziatéw w spdtce Optimizers Sp. z 0.0. (bezposrednio), natomiast posrednio (poprzez AMS
S.A.) Optimizers Sp. z 0.0. nadal pozostaje spotka zalezng Grupy Agora.

D Piano Group Sp. zo.0.

W raporcie biezagcym z dnia 15 lipca 2019 r., Zarzad Agory S.A., na podstawie art. 17 ust. 1 i 4 Rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku
(rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajacego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE, przekazat opézniong w dniu 23 maja 2019 r.
informacje poufng dotyczgca rozpoczecia negocjacji w sprawie nabycia przez AMS S.A. (,AMS”), tj. spotki nalezgcej
do grupy kapitatowej Agory, 85% udziatéw w spdétce Piano Group z o. o. z siedzibg w Warszawie oraz zawarcia
umowy wspolnikéw z udziatowcem mniejszosciowym (,Informacja Poufna”). Tres¢ opdznionej Informacji Poufnej
zostata opublikowana na stronie internetowej Spoéfki.

W raporcie biezacym z dnia 15 lipca 2019 r., Zarzad Agory S.A. w nawigzaniu do raportu biezgcego 21/2019
poinformowat, ze w wyniku prowadzonych negocjacji w dniu 15 lipca 2019 r. AMS, zawarta z trzema osobami
fizycznymi (dwodch sprzedajacych oraz gwarant) ("Sprzedajacy") umowe sprzedazy 30 udziatéw stanowigcych 60%
udziatéw spotki Piano Group sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie ("Piano Group") i dajgcych prawo do 60% gtoséw na
walnym zgromadzeniu wspdlnikéw ("Udziaty”). Zgodnie z Umowg AMS zaptacita za Udziaty kwote 6,5 min zi,
stanowigcg zaliczke na poczet ostatecznej ceny nabycia Udziatow.

Ostateczna cena nabycia Udziatéw uzalezniona jest od wyniku EBITDA za rok 2019 i uzgodnionego mnoznika oraz
zostanie pomniejszona o dtug netto. Ustalenie ostatecznej ceny nabycia udziatéw nastgpi w oparciu o sprawozdania
finansowe Piano Group za rok obrotowy 2019.

Ponadto AMS, Sprzedajgcy oraz Piano Group zawarty Umowe Wspdlnikdéw regulujacg wzajemne prawa i obowigzki
wspolnikow, w szczegdlnosci zasady dotyczace dalszego prowadzenia dziatalnosci i zarzgdzania spétka oraz transakcji
i ograniczen zwigzanych ze zbywaniem udziatéw w kapitale zaktadowym spétki. AMS jest m.in. uprawniona do
powotywania wiekszosci cztonkdw zarzadu i rady nadzorczej Piano Group, a na Sprzedajgcych zostat natozony zakaz
prowadzenia dziatalnosci konkurencyjne;.

AMS zostata rowniez przyznana opcja kupna (opcja call) wszystkich pozostatych udziatéw w Piano Group, ktéra moze
zosta¢ wykonana po zatwierdzeniu sprawozdan finansowych Piano Group za rok obrotowy 2021 (opcja call 1) lub
odpowiednio po zatwierdzeniu sprawozdan finansowych Piano Group za rok 2022 (opcja call 2), ale nie pdzniej niz
odpowiednio do konca 2022 r. lub do korica 2023 r.

AMS zostata rowniez zobowigzana z tytutu opcji sprzedazy (opcja put) przyznanej Sprzedajacym do nabycia od
Sprzedajagcych odpowiednio: (i) 50% pozostatych udziatéw w Piano Group po zatwierdzeniu sprawozdan
finansowych Piano Group za 2021 r. (opcja put 1); (ii) wszystkich pozostatych udziatéw w Piano Group po
zatwierdzeniu sprawozdan finansowych Piano Group za 2022 r. (opcja put 2).

Cena nabycia udziatéw bedzie zalezna od wartosci osiggnietego wskaznika EBITDA i przypisanego do niego mnoznika
oraz wartosci dtugu netto.

Nabycie Udziatéw zostato sfinansowane ze srodkéw wtasnych AMS.
Obroty Piano Group w zadnym z dwdch ostatnich lat obrotowych nie przekroczyty 10 min Euro. Spétka Piano Group

jest 100% akcjonariuszem spotki Benefit Multimedia Sp. z 0.0. SKA oraz wytgcznym wspdlnikiem Benefit Mulitmedia
Sp. z 0.0. bedacej jedynym komplementariuszem Benefit Multimedia Sp. z 0.0. SKA. Benefit Multimedia Sp. z o.0.
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SKA prowadzi dziatalno$¢ w zakresie Swiadczenia ustug na rynku DOOH (digital out of home) w zakresie reklamy
wewnetrznej emisji tresci i sprzedazy tresci reklamowych, instalacji ekrandéw oraz wykorzystania infrastruktury
wideo/TV do emisji tresci wideo. Benefit Multimedia Sp. z 0.0. SKA wspdtpracuje z ponad 190 klubami fitness w
Polsce, w ktdrych zainstalowana jest infrastruktura spotki.

Nabycie Udziatow stanowi dtugoterminowg inwestycje grupy kapitatowej Agory i jest zgodne ze strategig ogtoszong
przez Agore w czerwcu 2018 r. Transakcja pozwoli na wzmocnienie pozycji grupy kapitatowej Spotki na rynku DOOH.

W raporcie biezagcym z dnia 30 stycznia 2020 r., Zarzad Agory S.A. w nawigzaniu do raportu biezgcego nr 22/2019 z
dnia 15 lipca 2019 roku - Zakorniczenie negocjacji i zawarcie umowy dotyczacej nabycia pakietu wiekszosciowego
udziatéw w spdtce Piano Group sp. z 0.0. oraz umowy wspdlnikow — poinformowat, iz podjat decyzje w sprawie
aktualizacji ujetej w sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Agory ceny nabycia udziatow spoétki Piano Group
oraz zobowigzania opcyjnego do nabycia pozostatych udziatéw w tej spoétce.

Wynik finansowy wypracowany przez Piano Group w 2019 r. byt lepszy od prognozowanego, w zwigzku z czym
Zarzad Agory dokonat aktualizacji ceny nabytych udziatéw oraz ceny, ktérg AMS zaptaci za nabycie udziatéw
mniejszo$ciowych w Piano Group przyjetej do wyceny zobowigzania opcyjnego.

W wyniku aktualizacji cena nabycia udziatéw zwiekszyta sie do 14,9 min zt.

Przeszacowanie wartosci poczgtkowej udziatéw spotki Piano Group nie miato wptywu na wynik finansowy Grupy
Agora w 2019 r., natomiast wptyneto na wzrost wartosci firmy.

D Polskie Badania Internetu Sp. z 0.0.

W dniu 6 marca 2019 r. udziatowcy spétki Polskie Badania Internetu Sp. z o.o. (,PBI”) podjeli uchwate o
zobowigzaniu wszystkich wspdlnikéw spétki PBI do wniesienia doptat w tgcznej wysokosci 1 429 056 zt. Na mocy tej
uchwaty, kazdy ze wspdlnikdw zostat zobowigzany do wniesienia kwoty odpowiadajacej procentowemu udziatowi
jego udziatow w kapitale zaktadowym PBI. Wartos¢ doptaty przypadajaca na Agore S.A. wyniosta 238 152 zt.

D ROl Hunter a.s.

W dniu 17 czerwca 2019 r. zgromadzenie wspdlnikow spotki ROI Hunter a.s. z siedzibg w Czechach (,,ROI”) podjeto
uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego ROl z kwoty CZK 2 647 860 do kwoty CZK 2 970 961, poprzez
utworzenie 323 101 udziatéw do objecia przez Agora S.A., w zamian za wkfad pieniezny w wysokosci CZK 51 252 000,
przy czym kwota CZK 50 928 899 zostata przeznaczona na kapitat zapasowy ROIl. W tym samym dniu, Agora S.A.
zawarta umowe sprzedazy udziatéw ze wspodlnikiem ROI. W wyniku tej umowy Agora S.A. nabyfa 32 310 udziatéow w
spotce ROI za kwote CZK 5 125 200. Obecnie Agora S.A. posiada 710 823 udziatéw w spétce ROI Hunter a.s., co
stanowi 23,9% udziatu w kapitale zaktadowym spétki ROI Hunter i upowaznia do 710 823 gtoséw stanowigcych
23,9% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow.

D Step Inside Sp. z 0.0.

W raporcie biezagcym z dnia 28 lutego 2019 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz w dniu 28 lutego 2019 r., Helios
S.A., spotka zalezna Agory (,Helios”) rozpoczeta negocjacje z czescig wspdlnikow (,Wspdlnicy”) spétki Food for
Nation Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka komandytowa (,FFN”), bedacej wiascicielem sieci
gastronomicznej prowadzonej pod markg Pasibus, w przedmiocie wspdlnego rozwoju marki Pasibus.

W zwigzku z powyzszym w dniu 28 lutego 2019 r. Helios oraz Wspdlnicy podpisali list intencyjny (,,Term Sheet”) w
przedmiocie podstawowych warunkdéw rozwazanej wspoétpracy w ramach spoétki celowej, bedacej spdtka zalezng
Helios S.A. (Step Inside Sp. z o. o. z siedzibg w todzi (,Step Inside”)). Warunkiem nawigzania wspoétpracy jest
uzgodnienie szczegétowych zasad kooperacji oraz uzyskanie zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentdw (,,Prezes UOKiK").

Jednoczesnie, w dniu 28 lutego 2019 r. Step Inside i FFN podpisaty umowe wspétpracy, na podstawie ktérej Step
Inside jest, miedzy innymi, uprawniona do prowadzenia do 10 lokali pod marka Pasibus. W tym celu Helios
dofinansowat spdétke Step Inside kwotg 10 mIn ztotych. W przypadku uzyskania zgody Prezesa UOKIK i zawarcia
umowy inwestycyjnej, Wspdlnicy obejmg udziaty w Step Inside, ktéra nastepnie otworzy tgcznie do 40 lokali pod




AGORA.

markg Pasibus w ramach spoétki Step Inside. Jednoczesnie Spédtka poinformowata, ze Term Sheet nie stanowit
wigzacego zobowigzania stron.

W dniu 28 lutego 2019 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Step Inside Sp. z 0.0. podjeto uchwate w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Step Inside z kwoty 5 tys. zt do kwoty 100 tys. zt poprzez utworzenie 1 900
nowych udziatéow przeznaczonych do objecia przez Helios S.A. w zamian za wkfad pieniezny w wysokosci 9 995 tys. zt.
W dniu 15 kwietnia 2019 r. Sad Rejonowy dla todzi — Srédmiescia w todzi zarejestrowat powyzszg zmiane. Obecnie,
Helios S.A. posiada 2000 udziatéw w Step Inside, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej spdtki oraz dajacych
prawo do 2000 gtoséw stanowigcych 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow.

W raporcie biezacym z dnia 23 kwietnia 2019 r. Zarzagd Agory S.A. poinformowat o wydaniu przez Prezesa Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw zgody na dokonanie koncentracji, polegajgcej na utworzeniu przez Helios S.A. z
siedzibg w todzi (spotke zalezng Agory) wraz z trzema przedsiebiorcami bedgcymi osobami fizycznymi wspdlnego
przedsiebiorcy w oparciu o juz istniejgca spdtke Step Inside Sp. z 0.0. z siedzibg w todzi, na zasadach okreslonych w
liscie intencyjnym, o zawarciu ktérego Spétka informowata w komunikacie gietdowym nr 4/2019. Uzyskanie zgody
Prezesa UOKiK na koncentracje stanowito istotny krok w toczgcych sie negocjacjach majacych na celu uzgodnienie
szczegotowych zasad wspdtpracy i prowadzenia wspdlnego przedsiebiorcy utworzonego w oparciu o juz istniejaca
spotke Step Inside. Wspdlny przedsiebiorca bedzie prowadzi¢ dziatalnos¢ polegajaca na otwieraniu, prowadzeniu i
rozwijaniu sieci lokali gastronomicznych pod marka handlowg Pasibus, co z perspektywy Grupy Agora oznacza
rozszerzenie dziatalnosci w sektorze gastronomicznym. Lokale prowadzone przez wspdlnego przedsiebiorce bedg
zlokalizowane gtéwnie przy ulicach handlowych oraz w galeriach handlowych.

W raporcie biezacym z dnia 31 stycznia 2020 r. w nawigzaniu do komunikatow gietdowych: 4/2019 z dnia 28 lutego
2019 r. i 10/2019 z dnia 23 kwietnia 2019 r., Zarzad Agory S.A. informuje, ze Helios S.A. oraz Step Inside sp. z o0.0.,
spotki zalezne Agory, w dniu 31 stycznia 2020 r. zawarty umowe inwestycyjng (,Umowa Inwestycyjna”) z czescig
wspolnikow (,Wspdlnicy”) spdtki Food for Nation spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka komandytowa i
FFN.

Przedmiotem Umowy Inwestycyjnej jest okreslenie zasad wspdtpracy i prowadzenia wspdlnego przedsiebiorcy
utworzonego w oparciu o Step Inside. Celem Step Inside jest otwieranie, prowadzenie oraz rozwijanie punktéw
gastronomicznych pod markg handlowg Pasibus, ktére bedg zlokalizowane gtéwnie przy ulicach handlowych oraz w
galeriach handlowych.

Przy zawarciu Umowy Inwestycyjnej Wspdlnicy objeli tgcznie 10% udziatébw w kapitale zaktadowym Step Inside
(odpowiadajacych 10% ogdlnej liczby gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw), natomiast Helios dofinansowat Step
Inside kwotg 5 min zt. Umowa Inwestycyjna przewiduje mozliwos¢ zwiekszenia udziatu Inwestoréw Indywidualnych
do 40% tacznie, pod warunkiem spetnienia przez Step Inside ustalonych celéw finansowych.

Wczesniej Helios S.A. na podstawie umowy o wspodtpracy z FFN z dnia 28 lutego 2019 r. dofinansowat spétke Step
Inside kwotg 10 mIn ztotych, o czym Agora informowata raportem biezagcym 4/2019 r. z 28 lutego 2019 r.

Umowa Inwestycyjna okresla miedzy innymi szczegétowe parametry zaangazowania kapitatowego inwestoréw oraz
wzajemne prawa i obowigzki stron.

D Yieldbird Sp. z 0.0.

W dniu 8 sierpnia 2019 r. Agora S.A. zawarta trzy umowy sprzedazy udziatéw w spdfce z ograniczong
odpowiedzialnoscig, dotyczgcq nabycia udziatdw w spétce Yieldbird Sp. z 0.0., z trzema wspdlnikami tej spoétki.
Umowy obejmowaty nabycie przez Agore S.A., od trzech wspdlnikdw Yieldbird Sp. z 0.0., facznie 116 udziatéw w
spotce Yieldbird Sp. z o0.0., za faczng cene 8 min zt. Na skutek powyzszej transakcji Agora S.A. posiada obecnie 891
udziatéw w kapitale zaktadowym tej spotki, stanowigcych 93,69% udziatéw w kapitale zaktadowym tej spotki oraz
dajacych prawo do 891 gtoséw, stanowigcych 93,69% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow.
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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 skupiajgcych specjalistéw z branz istotnych dla jej dziatalnosci. Gtéwne organizacje, w
pracach ktorych uczestniczg przedstawiciele spotek Grupy:
- polskie:

- PKPP Lewiatan,

- Stowarzyszenie Emitentdw 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 lzba 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$¢ charytatywna i spoteczng m.in. poprzez Fundacje Agory, Fundacje Wysokich
Obcasow oraz Fundacje Gazety Wyborczej.

4. GLOWNE INWESTYCJE KRAJOWE I ZAGRANICZNE

Wartos¢ netto wartosci niematerialnych Grupy (prawa zwigzane z wydawaniem czasopism, wartos¢ firmy, koncesje,
licencje, patenty i pozostate) wzrosta w 2019 r. 0 20,4 min zt (w tym wartos¢ brutto zwiekszyta sie o 40,0 min zi,
wartos¢ umorzenia i odpisow z tytutu utraty wartosci zwiekszyta sie o 19,6 min zt). Szczegétowe informacje
dotyczace wartosci niematerialnych znajdujg sie w nocie 3 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Wartos¢ netto rzeczowych aktywéw trwatych Grupy spadta w 2019 r. o 60,9 min zt (w tym wartos¢ brutto
zmniejszyta sie o0 106,1 min zt, wartos¢ umorzenia i odpisdw z tytutu utraty wartosci zmniejszyta sie o 45,2 min zt).
Powyzsze zmiany uwzgledniajg reklasyfikacje rzeczowych aktywéw trwatych w leasingu finansowym do pozycji
prawa do uzytkowania aktywéw. Szczegdtowe informacje dotyczace rzeczowych aktywéw trwatych znajdujg sie w
nocie 4 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W 2019 r. Grupa nabyta udziaty w spétce Eurozet Sp. z o.0., udziaty w spdtce Piano Group Sp. z 0.0., dodatkowe
udziaty w spotce stowarzyszonej ROl Hunter a.s., dodatkowe udziaty w spdtce HRIink Sp. z 0.0. (dawniej Online
Technologies HR Sp. z 0.0.) oraz dodatkowe udziaty w spétce zaleznej Yieldbird Sp. z o0.0. zgodnie z informacjg
zawartg w punkcie V.B.2 niniejszego Sprawozdania Zarzadu.

Wartos$¢ inwestycji kapitatowych (inwestycje w akcje iudziaty w spoétkach, doptaty do kapitatu i pozyczki)
dokonanych poza Grupg Agora (w spotki wytgczone z konsolidacji i wyceny metodg praw witasnosci) zwiekszyta sie w
2019r. o0 0,4 min zt. Szczegétowe informacje na ten temat zawiera nota 6 do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

W 2019 r. inwestycje Grupy zostaly sfinansowane ze srodkdéw wiasnych, za wyjatkiem czesci wydatkow
inwestycyjnych na nabycie udziatéw w spotce Eurozet Sp. z 0.0. oraz wydatkow na rzeczowe aktywa trwate zwigzane
z wyposazeniem i adaptacjg nowych kin i restauracji, ktére zostaty czesciowo sfinansowane poprzez kredyty
bankowe i umowy leasingu finansowego.
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W 2019 r. Grupa inwestowata poza grupa kapitatowa, lokujac nadwyzke s$rodkéw pienieznych gtédwnie w
krétkoterminowe papiery wartosciowe i w krétkoterminowe lokaty bankowe. tgczna kwota tych inwestycji wyniosta
na koniec 2019 r. 34,2 min zt.

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 spétkach publicznych, na dzien przekazania raportu rocznego za rok 2019
nastepujgcy akcjonariusze mogli wykonywaé ponad 5 % gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki:

Tab. 23

% udziat w % udziat w

liczba akcji kapitale I|czt:12 %;725 ow liczbie gtosow
zaktadowym na WZ

Agora-Holding Sp. z o0.0.
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem 5401 852 11,60 22 528 252 35,36
z dnia 24 wrzesnia 2015 r. )(1)

Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU S.A.

(Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Ztota Jesien

oraz Dobrowolny Fundusz Emerytalny PZU) 7594 611 16,30 7 594 611 11,92
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z dnia 27

grudnia 2012 r.) (1)

w tym:

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

7 585 661 16,28 7 585 661 11,91

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

(zgodnie z formalnym zawiadomieniem
otrzymanym w dniu 6 czerwca 2016 r.) (1)

5350000 11,49 5350 000 8,40

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.) (1)

4 493 055 9,65 4 493 055 7,05

(1) udziaty w gtosach i kapitale zaktadowym Agory S.A. zostaty przeliczone przez Spétke po rejestracji obnizenia
kapitatu zaktadowego Spotki w dniu 23 sierpnia 2018 r.

D Istotne zmiany struktury akcjonariatu

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
nie nastgpity zadne zmiany struktury akcjonariatu.

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

Swiadczenie ustug reklamowych i poligraficznych,

dzierzawa maszyn, urzgdzen, pomieszczen, oraz innych srodkéw trwatych,

zbycie praw i udzielenie licencji do utwordw,

produkcja i obstuga nosnikéw reklamowych,

Swiadczenie ustug typu: prawne, finansowe, administracyjne, posrednictwa handlowego, transmisji danych,
udostepniania wynikéw badan rynkowych, ustugi o charakterze outsourcingu,

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

wyptaty dywidendy,

rozliczenia z tytutu cash poolingu,

rozliczenia w ramach Podatkowej Grupy Kapitatowej.

Transakcje z podmiotami powigzanymi sg zawierane na warunkach rynkowych w ramach normalnej dziatalnosci
prowadzonej przez podmioty Grupy Agora. Szczegdtowe informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi
znajduja 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. przewidujg, ze w okresie 18 miesiecy od dnia:

D w ktdrym ze statutu Agory S.A. zostanie usuniete uprawnienie akcjonariuszy akcji serii A do wskazywania
kandydatow do Zarzadu tej Spoétki,

D w ktérym jeden podmiot lub grupa podmiotow dziatajgcych w porozumieniu przekroczy prég 50,0% ogdlnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Agory S.A.,

D w ktédrym 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 Spodtke, cztonek
Zarzadu Agory S.A. otrzyma odprawe w wysokosci sumy nastepujacych sktadnikow:

(i) kwoty bedacej rownowartoscia dwunastokrotnosci miesiecznego wynagrodzenia zasadniczego

przystugujgcego cztonkowi Zarzadu Agory S.A. za miesigc poprzedzajgcy miesigc, w ktérym cztonek Zarzadu

Agory S.A. otrzyma wypowiedzenie,

(ii) kwoty bedacej réwnowartoscig 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.

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 2019 r. wynosity 4 771 tys. zt (2018 r.: 5 372 tys. zt).
Kwota ta obejmuje wynagrodzenia oraz premie wyptacone za okres petnienia funkcji cztonka Zarzadu.

Wynagrodzenia wyptacone cztonkom Rady Nadzorczej w 2019 r. wyniosty 546 tys. zt (2018 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 2018 r.: 357 tys. zt), a Agnieszka Sadowska z tytutu petnienia funkcji cztonka zarzadu spotki
Stopklatka S.A. w wysokosci 175 tys. zt w 2018 r. Pozostali cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej nie otrzymywali
zadnych wynagrodzen z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtkontrolowanych i
stowarzyszonych.
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Szczegotowe informacje dotyczace wynagrodzen cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Agory S.A. znajdujg sie w nocie
27 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Informacja o zobowigzaniach wobec bytych cztonkéw Zarzadu zostata przedstawiona w nocie 19 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W 2019 r. wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji oséb wchodzacych w sktad organdw zarzadzajacych i
nadzorujacych spoétki zalezne w Grupie Agora wyniosty 7 455 tys. zt (w 2018 r. 6 551 tys. zt).

W Grupie Agora realizowane byty réwniez plany motywacyjne oparty o instrumenty finansowe, w ktoérych
uczestniczyli cztonkowie Zarzadu Agory S.A. oraz cztonkowie zarzagdu spétek zaleznych Yieldbird Sp. z 0.0. i Foodio
Concepts Sp. z o0.0. Szczegbétowe informacje na temat tych planéw znajdujg sie w nocie 28 do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Spodtki, cztonkom zarzaddw i rad nadzorczych spétek Grupy nie przystugiwaty inne od
opisanych wyzej wynagrodzenia, nagrody ani korzysci, wyptacone, naleine 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 zarzgddw jednostek zaleznych Agory S.A. ani tez Zarzadu Agory S.A. nie posiadali udziatéw ani akcji w
Spotce oraz jednostkach powigzanych ze Spotka, z wyjatkiem udziatéw i akcji opisanych ponize;j.

4.1. Akcje w Agorze S.A.

Tab. 25
starz“r:;sal .alkZC.J'i2)019 Wartos¢ nominalna (zt)
Bartosz Hojka 2900 2900
Tomasz Jagietto 0 0
Grzegorz Kania 0 0
Anna Krynska — Godlewska 0 0
Agnieszka Sadowska 0 0

4.2. AKkcje i udziaty w jednostkach powigzanych

Stan posiadania akcji i udziatéw w spétkach zaleznych i stowarzyszonych przez cztonkdéw zarzagdow spotek zaleznych i
stowarzyszonych wobec Agory S.A. na 31 grudnia 2019 r. przestawia tabela ponizej.

Tab. 26

stan na 31.12.2019
(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 4 400
Magdalena Gorzelniak 22 000 2200
Cztonkowie Zarzadu Yieldbird Sp. z 0.0. posiadajacy udziaty w spoétce Yieldbird Sp. z 0.0.

Marcin Ekiert 20 1000
Barttomiej Chmiel 20 1000
Cztonkowie Zarzadu 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. posiadajgcy udziaty w spétce IM 40 Sp. z o.o.

Jan Chojnacki | 933 | 93300
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Cztonkowie Zarzadu HRIlink sp. z 0.0. (dawniej Online Technologies HR sp. z 0.0.) posiadajacy udziaty w spotce
HRIink sp. z 0.0. (dawniej Online Technologies HR sp. z 0.0.)

Arkadiusz Kuchto

23

1840

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

stan na 31.12.2019
(liczba akcji)

Wartos¢ nominalna (zt)

Andrzej Szlezak
Dariusz Formela
Tomasz Karusewicz
Wanda Rapaczynski
Tomasz Sielicki
Maciej Wisniewski

0

0

0
882 990

33

0

0

0

0
882 990

33

0

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

5.2. Udzialy w jednostkach powigzanych

Tab. 28

stan na 31.12.2019
(liczba akcji/udziatéw)

Wartos¢ nominalna (zt)

Cztonkowie Rady Nadzorczej Agora S.A. posiadajacy udziaty w spotce Agora — Holding Sp. z 0.0.

Wanda Rapaczynski

1

10 427,84

Cztonkowie Rady Nadzorczej Goldenline sp. z 0.0. posiadajacy udziaty w spétce Yieldbird Sp. z o.0.

Marcin Ekiert

20

1000

Cztonkowie Rady Nadzorczej Foodio Concepts sp. z 0.0. posiadajacy udziaty w spétce Helios S.A.

Katarzyna Borkowska ‘ 68 264 | 6 826
Cztonkowie Rady Nadzorczej HRlink sp. z 0.0. posiadajacy udziaty w spoétce Yiedlbird Sp. z 0.0.
Barttomiej Chmiel | 20 | 1 000

Cztonkowie Rady Nadzorczej Yieldbird Sp. z 0.0. posiadajacy udziaty w spétce Agora — Holding Sp. z 0.0.

Bartosz Hojka 1 | 10 427,84
Cztonkowie Rady Nadzorczej AMS S.A. posiadajacy udziaty w spétce Helios S.A
Tomasz Jagietto 833 838 | 83383

6. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA PRZEDSIEBIORSTWEM EMITENTA I

JEGO GRUPA KAPITALOWA.

W 2019 r. Zarzad Agory S.A. podjat decyzje o stopniowym wygaszeniu dziatalnosci w dwdch z trzech drukarni
nalezacych do Grupy Agora, a nastepnie zdecydowat o wtaczeniu dziatalnosci poligraficznej prowadzonej w drukarni
w Warszawie do segmentu Prasa. W rezultacie dziatalnos¢ poligraficzna przestata by¢ niezaleznym segmentem

operacyjnym.
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7. INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH I WYPOWIEDZIANYCH W 2019 R. UMOWACH
DOTYCZACYCH KREDYTOW 1 POZYCZEK ORAZ GWARANCJACH 1 PORECZENIACH
OTRZYMANYCH PRZEZ AGORE S.A. ORAZ SPOLKI OD NIEJ ZALEZNE

W 2019 r. Agorze S.A. ani zadnej ze spétek od niej zaleznych nie zostata wypowiedziana zadna umowa kredytu ani
pozyczki, ani sama Spdtka oraz spétki od niej zalezne takich umoéw nie wypowiedziaty.

a) Agora S.A.

Agora S.A. na dzien 31 grudnia 2019 r. posiadata dostepng linie kredytowa w banku DNB Bank Polska S. A. na
podstawie umowy zawartej w dniu 25 maja 2017 r.

Tab. 29

Kwota linii Oprocentowanie
Kredytodawca | kredytowej | Waluta (%) Data umowy Data wymagalnosci
kredyt nieodnawialny - | transza:
25 maj 2017, | kwartalnie 12 rat od 01.07.2018 do
23 grudnia | 01.04.2021; Il transza: kwartalnie 12 rat
WIBOR 1M lub | 2019 (aneks do | od 01.04.2020 do 02.01.2023; kredyt w
DNB Bank 3M + mariza umowy) | rachunku biezgcym z okresem
Polska S. A. 135,0 min PLN banku dostepnosci do 31 marca 2020 .

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 2019 r. spétka Helios S.A. otrzymata gwarancje dobrego wykonania umoéw na tgczng kwote 247 tys. zt z terminami
waznosci koriczgcymi sie w okresie od 19 marca 2022 r. do 18 grudnia 2022 r.

W 2019 r. spétka Foodio Concepts Sp. z 0.0. otrzymata gwarancje dobrego wykonania uméw na taczng kwote 30 tys.
zt z terminami waznosci koriczgcymi sie w okresie od 11 wrzesnia 2022 r. do 3 pazdziernika 2022 r.

Nowe umowy kredytowe w spétkach zaleznych nie wystgpity. Szczegétowe informacje na temat warunkéw
istniejgcych uméw kredytowych, w tym wysokos$¢ kwot pozostatych do sptaty na dzier 31 grudnia 2019 r., znajduja
sie w nocie 15 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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8. INFORMACJE O UDZIELONYCH POZYCZKACH, PORECZENIACH I GWARANCJACH ORAZ
POZYCJACH POZABILANSOWYCH W 2019 R.

Informacja o pozyczkach udzielonych przez Agore S.A. lub spétki od niej zalezne w 2019 r. znajduje sie w tabeli

ponizej:
Tab. 30
Kwota Data
pozyczki (w Oprocentowanie Data wymagalnosci
Lp. | Pozyczkobiorca Pozyczkodawca tys.) Waluta (%) umowy (lub sptaty)
Eko-Kim Klaudia
1| Przybysz AMS S.A. 30 PLN | WIBOR 1R + 4% | 04.06.2019 31.07.2022
2 | Hash.Fm Sp. z 0.0. Agora S.A. 800 PLN | WIBOR 3M + 2% | 28.02.2019 31.12.2022
3 | HRLink Sp.z o.0. Agora S.A. 600 PLN | WIBOR 1M + 4% | 29.08.2019 12.09.2019
Joanna Kaliszewska-
4 | Kos HRLink Sp. z 0.0. 5 PLN 6% 29.11.2019 10.10.2020
5 | Next Script Sp. z 0.0. | Next Film Sp. z o.0. 12 PLN | WIBOR 3M + 4% | 27.05.2019 31.03.2020
Benefit
Piano Group Sp. z Multimedia Sp. z
6| 0.0. 0.0. S.K.A. 7 PLN 4,5% 17.12.2019 31.12.2023
Foodio Concepts Sp.
7|zo0.0. Helios S.A. 2 000 PLN | WIBOR1M+2,6% | 24.01.2019 31.12.2020
Foodio Concepts Sp.
8|zo.0. Helios S.A. 1 000 PLN | WIBOR1M+2,6% | 06.03.2019 31.12.2020
Foodio Concepts Sp.
9|zo.0. Helios S.A. 300 PLN | WIBOR1IM+2,6% | 05.09.2019 31.12.2020
Foodio Concepts Sp.
10|zo.0. Helios S.A. 600 PLN | WIBOR1IM+2,6% | 20.09.2019 31.12.2020
Foodio Concepts Sp.
11|zo.0. Helios S.A. 850 PLN | WIBOR1M+2,6% | 25.10.2019 31.12.2020
Foodio Concepts Sp.
12|z o.0. Helios S.A. 500 PLN | WIBOR1M+2,6% | 29.11.2019 31.12.2020
Foodio Concepts Sp.
13|zo.0. Helios S.A. 300 PLN | WIBOR1IM+2,6% | 20.12.2019 31.12.2020
Foodio Concepts Sp.
14 |zo.0. Helios S.A. 300 PLN | WIBOR1IM+2,6% | 03.04.2019 31.05.2019
Foodio Concepts Sp.
15|z o.0. Helios S.A. 1200 PLN | WIBOR1M+2,6% | 16.04.2019 31.05.2019

Szczegétowe informacje na temat zobowigzaniach pozabilansowych (w tym udzielonych poreczen i wystawionych
weksli) znajdujg sie w nocie 37 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

9. INFORMACJE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH

W 2019 r. w Spotce i Grupie Agora nie istniat program akcji pracowniczych.

Strona 68




AGORA.

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, spotka KPMG Audyt
Spdtka 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.

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 2019 r. 31 grudnia 2018 r.
Badanie rocznego sprawozdania finansowego (1) 191,2 121,2
Inne ustugi atestacyjne, w tym przeglad
sprawozdania finansowego (1) 80,8 80,8

(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 wedtug trzyletniej umowy zawartej w dniu 24 lipca 2017 r.).

W dniu 7 listopada 2019 r. Rada Nadzorcza Spétki dokonata wyboru podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych. Na mocy uchwaty Rady Nadzorczej oraz zgodnie z postanowieniami statutu Spétki, spotka
KPMG Audyt Spétka 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 Spoétki oraz Grupy, ktéry zbada sprawozdania finansowe za lata 2020, 2021 i
2022.

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

D ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen przeptywéw 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 34 i 35 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 ptynnoscia
finansowg w zwigzku z realizacjg zamierzen inwestycyjnych (w tym inwestycji kapitatowych) w 2020 r.

13. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA I ZAGROZEN
» Ryzyko makroekonomiczne

Wielkos$¢ przychoddw Grupy jest uzalezniona od ogdlnej koniunktury gospodarczej w Polsce oraz w Europie.
Przychody te rosng w okresach ozywienia gospodarczego, a podczas spowolnienia koniunktury gospodarczej ulegaja
ograniczeniu. Zmiany takich czynnikéw, jak m.in. dynamika PKB, stopa bezrobocia, wysoko$¢ wynagrodzen czy
poziom konsumpcji, wptywajg na site nabywczg klientéw Grupy oraz konsumentow jej produktow i ustug. Sktonnos¢
do wydatkéw konsumpcyjnych ksztattuje rowniez wysokos¢ budzetow reklamowych klientéw Grupy. Szacujemy, iz w
2019 r. reklamodawcy wydali na reklame o 3,0% wiecej niz rok wczesniej. Wydatki reklamowe wzrosty w wiekszosci
segmentow rynku reklamowego. Ograniczenia wydatkdow reklamowych miaty miejsce jedynie w prasie i w radiu.
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Nalezy pamieta¢, 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 wydatkéw na poszczegdlnych
rynkach reklamowych. Koniunktura gospodarcza w Polsce jest wrazliwa na sytuacje polityczng w kraju oraz
towarzyszace jej obecnie ryzyko gwattownych zmian legislacyjnych, ktorych petnego wptywu na warunki
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej nie jesteSmy w stanie obecnie przewidzieé. Dodatkowym ryzykiem,
wywierajgcym coraz wiekszy wptyw na globalng i polskg gospodarke, jest rozprzestrzeniajgca sie epidemia
koronawirusa. Strach zwigzany z infekcjag COVID-19, rosnaca liczba zachorowan oraz potencjalne zaburzenie
taricucha dostaw mogg zmniejsza¢ poczucie bezpieczernstwa konsumentdéw i firm, ograniczajgc ich sktonnos¢ do
konsumpcji i inwestycji. Obecnie trudno jest jednak oszacowaéd, jaki moze mie¢ to wptyw na tempo wzrostu
gospodarczego w Polsce, konsumpcje indywidualng czy rynek reklamy. Dodatkowo, negatywny, trudny do
oszacowania wptyw na rozwdj gospodarki mogg mieé¢ wprowadzane restrykcje administracyjne zwigzane z
zapobieganiem rozprzestrzenianiu sie epidemii koronawirusa lub walce z nia.

» Sezonowos$¢ wydatkow reklamowych

Przychody Grupy ze sprzedazy 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 sezonowoscia w ten sposdb, ze przychody w drugim i trzecim
kwartale sg zwykle nizsze niz notowane w pierwszym i czwartym kwartale danego roku.

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

Przychody reklamowe Grupy generowane sg przez nastepujgce media: dzienniki, spétke z rynku reklamy
zewnetrznej, radiostacje, czasopisma, dziatalnos¢ internetows i kina. W wyniku zmian strukturalnych zachodzgcych
w mediach oraz ich konwergencji, media znajdujgce sie w portfelu Grupy konkurujg o wptywy reklamowe nie tylko z
konkurentami ze swoich segmentéw, ale réwniez z nadawcami telewizyjnymi, ktérych udziat w wydatkach na
reklame byt najwiekszy i wynidst 44,5% w 2019 r. Kolejnym duzym segmentem rynku reklamowego, z udziatem na
poziomie 36,0%, byt internet. Wydatki na reklame w czasopismach i dziennikach stanowity odpowiednio 4,0% oraz
1,5% wszystkich wydatkéw reklamowych. W 2019 r. z wykorzystaniem nosnikéw reklamy zewnetrznej zrealizowano
6,0% wszystkich wydatkow reklamowych, natomiast wydatki na reklame radiowg stanowity 6,5% wydatkdéw
reklamowych. Udziat wydatkéw reklamowych w kinach wynidst 1,5% catkowitych wydatkéow na reklame w Polsce.
Obserwujac dynamiki udziatéw poszczegdlnych mediéw w rynku reklamowym oraz biorgc pod uwage szacunki Spoétki
dotyczgce wartosci rynku reklamy w 2020 r., trzeba pamietaé, ze istnieje ryzyko, iz udziaty poszczegdlnych mediow w
tacznym rynku reklamy bedg sie zmienia¢, co moze mieé¢ 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 réowniez od pozycji na rynku czytelniczym, stuchalnosci i ogladalnosci. 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 mediéw nie ulegnie zmianie.

Gwattownie wprowadzane zmiany legislacyjne regulujgce okreslone obszary dziatalnosci gospodarczej mogg wptynac
nie tylko na sytuacje makroekonomiczng w Polsce, ale takze na sktonnos¢ i sposéb wydatkowania budzetéw
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. Dodatkowo, wiekszo$¢ ogtoszen drobnych publikowanych kiedys w prasie
ukazuje sie obecnie wytgcznie w internecie. Dynamika tych proceséw moze mie¢ negatywny wptyw na sprzedaz
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egzemplarzy prasy i osiggane przez Grupe przychody. Jednoczesnie Grupa prowadzi cyfryzacje swoich tresci z
wykorzystaniem mierzonego paywalla w serwisach internetowych zwigzanych z Gazetq Wyborczg. Na koniec 2019 r.
liczba pfatnych aktywnych subskrypcji cyfrowych wyniosta blisko 218 tys., co oznacza wzrost o blisko 28,0% w
stosunku do konca 2018 r. Obecnie Spétka koncentruje swoje dziatania na zwiekszeniu sredniego przychodu z kazdej
prenumeraty i wptywow z reklamy w serwisach zwigzanych z Gazetqg Wyborczqg. Trudno jest ocenié, czy cele te uda
sie Spotce zrealizowac, biorgc pod uwage duzg konkurencje na rynku internetowym.

» 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. Historycznie rynek dystrybucji w Polsce byt
skoncentrowany — dwéch najwiekszych dystrybutoréw miato ponad 80% udziat w kolportazu prasy. W 2018 r. firma
RUCH S.A. przestata regulowac swoje naleznosci wobec wydawcow. Zta kondycja finansowa tego podmiotu wptyneta
na ograniczenie z nim wspodtpracy i dalsze spadki w sprzedazy egzemplarzowej prasy drukowanej. Problemy
finansowe lub operacyjne ktoregokolwiek z pozostatych kolporteréw beda mie¢ negatywny wptyw na sprzedaz
egzemplarzowg oraz wyniki Grupy. Rosngcym kanatem dystrybucji ptatnych tresci prasowych jest rowniez internet.
Wydawcy prasowi korzystajg zardwno z rozwigzan sprzedazowych we witasnych serwisach internetowych, jak i z
ustug e-kioskow.

D Internet

Polski rynek internetowych ustug reklamowych jest niezwykle konkurencyjny, a liczba uzytkownikéw internetu nie
rosnie juz tak szybko. Dziatalno$¢ internetowa jest w duzej mierze uzalezniona od postepu technologicznego i liczby
uzytkownikéw, a utrzymanie silnej pozycji na tym rynku jest mozliwe dzieki inwestycjom w nowoczesne i
innowacyjne rozwigzania technologiczne. Rozwdj tego medium determinuje réwniez dostepna infrastruktura.
Wozrasta liczba podmiotow korzystajacych z potfaczen internetowych przy uzyciu technologii mobilnej. Zarowno
zmiany w sposobie uzytkowania internetu, jak i wzrost predkosci potagczen moga wptywac¢ na dynamike rozwoju
poszczegdlnych segmentéw rynku reklamy internetowej. Grupa w tym segmencie konkuruje zaréwno z podmiotami
lokalnymi jak i miedzynarodowymi. Na tak konkurencyjnym rynku nie ma pewnosci, ze pozycja Grupy pod wzgledem
ogladalnosci w tym segmencie rynku oraz wptywy z internetowych ustug reklamowych nie ulegng zmianie.
Dodatkowo, rynek reklamy internetowej ulega istotnym przeksztatceniom. Coraz wiekszg popularnoscia cieszy sie
reklama w wyszukiwarkach oraz w mediach spotecznosciowych. Tym samym ro$nie rédwniez rola i znaczenie
globalnych platform typu Facebook i Google, ktére 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 zmieniajagcym 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 Odpowiedzialno$¢ za publikowane tresci

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

» Reklama zewnetrzna

Rynek reklamy zewnetrznej w Polsce jest bardzo konkurencyjny. AMS S.A. konkuruje z polskimi spdétkami i
miedzynarodowymi koncernami zaréwno o pozyskanie i utrzymanie klientéw, jak i przedtuzenie oraz zdobywanie
nowych kontraktéw na dysponowanie lokalizacjami pod miejsca reklamowe. Ponadto, dziatalno$¢ na rynku reklamy
zewnetrznej obarczona jest duzym ryzykiem zwigzanym z mozliwoscia zmian prawa, w tym budowlanego i
podatkowego, oraz jego wyktadni. Wprowadzanie nowych zasad prowadzenia dziatalnosci reklamowej w
aglomeracjach miejskich, a takze zmiana w interpretacji i stosowaniu obowigzujgcych przepiséw i uméw moze miec
wpltyw na wysokos¢ optfat, podatkéw i potencjalnych kar zwigzanych z prowadzong dziatalnoscig, co moze wptyngc
na wynik Grupy. W dniu 11 wrzes$nia 2015 r. weszta w zycie Ustawa o zmianie niektdrych ustaw w zwigzku ze
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wzmocnieniem narzedzi ochrony krajobrazu. Na mocy jej przepiséw, samorzgdy gminne nabyty szerszych uprawnien
do stanowienia prawa miejscowego regulujgcego obecnos$¢ reklamy wizualnej i matej architektury w przestrzeni
publicznej oraz pobierania tzw. optat reklamowych. W kwietniu br. koniczy sie okres dostosowawczy gdanskiej
uchwaty krajobrazowej. Trudno obecnie precyzyjnie okresli¢ jej wptyw na wyniki AMS, gdyz trudno jest oceni¢ jak w
dtuzszym okresie zareaguje rynek na zmniejszong podaz nosnikow. Koszty demontazy nosnikow wynikajace z
zastosowania przepiséw uchwaty bedg miaty nieznaczny negatywny wptyw na biezgce wyniki AMS. Skutki uchwat w
pozostatych duzych miastach spodziewane sg najwczesniej w 2022 r.

D Kino

Spotka Helios otwiera nowe obiekty kinowe w centrach handlowo-rozrywkowych. Dalszy rozwdj sieci zalezny jest od
tempa budowy takich obiektéw 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 sg uzaleznione od dostepnego repertuaru. Brak atrakcyjnej oferty filmowej, brak
umiejetnosci promowania filmow lub ich staba jako$¢ 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 biletdw oraz mniejszej sktonnosci do zakupu napojow i
przekgsek w barach kinowych. Trzeba tez pamietaé, ze operatorzy kinowi konkurujg z innymi technologiami
odtwarzania filméw m.in. w internecie.

Negatywny wptyw na wyniki dziatalnosci kinowej moze mie¢ wzrost kosztéow energii oraz nowe zasady rozliczen z
organizacjami reprezentujacymi twércdédw. Obecnie nie jest znana skala zmiany obcigzen wynikajacych z wejscia w
zycie tej ustawy. Przygotowujac sie na skutki wejscia w zycie tej ustawy Helios zwiekszyt rezerwe wigzang na opfaty
wynikajace z tej ustawy. Dodatkowo, istotny wptyw na wzrost kosztow tego biznesu bedzie miat wzrost stawki za
godzine pracy z 14,7 zt do 17 zt.

W dniu 11 marca 2020 r. Swiatowa Organizacja Zdrowia ocenita, ze epidemie Covid-19 mozna charakteryzowa¢ jako
pandemie. Obecnie trudno jest przewidzie¢ dalszy rozwdj sytuacji z tym zwigzanej i oszacowac skale jej negatywnego
oddziatywania na wzrost gospodarczy w Polsce i w Europie oraz zwigzang z tym sktonnos$¢ reklamodawcow do
promowania swoich produktéw i ustug. W ramach walki z epidemig polskie wtadze wydaty rozporzadzenie na mocy,
ktérego od 12 do 25 marca 2020 r. zamknieto wszystkie instytucje oswiaty i kultury, w tym kina. W opinii
Spotki zamkniecie kin sieci Helios na okres 2 tygodni nie bedzie mie¢ istotnego wptywu na wyniki Grupy Agora w
2020 r. Trudno jest przewidzie¢ jak bedzie ksztattowac sie sytuacja po uptywie tych dwdch tygodni, dlatego tez nie
mozna oceni¢ jej wptywu na kondycje branzy kinowej w Polsce i wyniki Grupy Agora.

» Ryzyko zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci koncesjonowanej

Grupa Agora od lat dziata na rynku radiowym. Dziatalnos$¢ radiowa podlega koncesjonowaniu, a zapisy koncesyjne
okreslajg zakres i formy prowadzonej dziatalnosci w okresie, na ktéry nadawca radiowy otrzymuje koncesje.

Istnieje wiec ryzyko, ze zapotrzebowanie stuchaczy na dany format moze maleé, a zapisy koncesyjne mogg w
znacznym stopniu ograniczyé mozliwo$¢ dostosowania sie Grupy do zapotrzebowania odbiorcéw na dany format
radiowy.

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 koncesji.

> 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 nalezace do rdznych grup medialnych, tworzg
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pakiety reklamowe, ktérych popularnosé wsréd reklamodawcéw moze istotnie wptywaé na pozycje rynkowa
poszczegdlnych radiostacji w rynku reklamowym.

Dodatkowo nalezy pamieta¢, ze radiostacje w coraz wiekszym stopniu walczg o uwage stuchacza z innymi mediami,
w tym w szczegdlnosci z Internetem.

D Dziatalnosé filmowa

Dystrybucja i koprodukcja filmowa majg charakter projektowy, co moze wptynac na duzg zmiennosé 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
zrodta. Stopien wptywu tej dziatalnos$ci na wyniki Grupy zalezy takze od popularnosci jakg zdobedzie dany film.

D Ryzyko zwigzane z mozliwoscig realizacji korzysci wynikajacych z przesztych lub przysztych akwizycji

Osiagganie przez Grupe Agora korzysci z przesztych lub przysztych akwizycji zalezy miedzy innymi od mozliwosci
zrealizowania zaktadanych inwestycji, w tym uzyskania zgdd stosownych organdéw, oraz sprawnej integracji
proceséw biznesowych, ktéra powinna przetozy¢ sie na synergie przychodowe i kosztowe. Grupa Agora zwieksza
skale swojej dziatalnosci i na biezgco podejmuje dziatania majace na celu integracje proceséw biznesowych w
ramach swojej struktury. Niepowodzenie w realizacji planéw Grupy dotyczace przesztych lub przysztych akwizycji czy
opOznienie w procesie integracji nabywanych spétek moze skutkowacé utratg kluczowych pracownikéw oraz zaktécic¢
biezacg dziatalnos¢ poszczegdlnych segmentéw biznesowych. Moze to mie¢ negatywny wptyw na realizacje
zaktadanych korzysci zwigzanych z dokonanymi juz lub potencjalnymi akwizycjami. Wtgczanie nowych podmiotéw do
grupy kapitatowej moze réwniez skutkowac¢ dodatkowymi nieprzewidzianymi kosztami czy problemami w procesie
integracji. Powyzsze okolicznosci mogg mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki Grupy Agora, jej sytuacje finansowg oraz i
perspektywy rozwoju.

D Ryzyko roszczen z tytutu naruszenia praw wtasnosci intelektualnej

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

D Ryzyko zmiennosci przepiséw prawa, w szczegélnosci 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 pociggac za sobg ryzyko w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej. W szczegdlnosci na
aktywnos$¢ Grupy mogg mie¢ wptyw zmiany prawa regulujgcego wykonywang dziatalno$¢, 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 takze 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 publiczne;j.

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

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

Ryzyko zwigzane z postepowaniami przed organami nadzoru

Grupa Agora w ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej jest na biezgco poddawana kontrolom przez
instytucje nadzorujace okreslone obszary jej dziatalnosci. W opinii Spotki wszystkie dziatania podejmowane przez
Grupe s3 zgodne z obowigzujacymi przepisami prawa, dlatego tez - mimo, ze Spdtka nie spodziewa sie obecnie, aby
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ktoérekolwiek z postepowan, ktérych jest strong, mogto miec istotny negatywny wptyw na jej sytuacje finansowg i
wyniki dziatalnosci - brak jest pewnosci, ze ostateczny wynik obecnych badz przysztych postepowan nie bedzie miat
takiego wptywu na wyniki lub sytuacje finansowa Grupy

D 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,
Spétka 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
dadza pozytywne rezultaty.

» Ryzyko walutowe

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

» Ryzyko stop procentowych
Zmiany stép procentowych moga wptywac 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 pracownikéw. Kadra
menadzerska zatrudniona w Agorze w istotnym stopniu przyczynita sie zaréwno do rozwoju Grupy, jak i skutecznej
optymalizacji jej proceséw operacyjnych. Utrata lub brak mozliwosci znalezienia wykwalifikowanej kadry na
kluczowe stanowiska moze mieé 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 zatrzymacd wszystkich kluczowych pracownikow.

D Ryzyko sporéw zbiorowych z pracownikami

W dniu 12 grudnia 2011 r. zostata utworzona Organizacja Miedzyzaktadowa NSZZ ,Solidarnos¢” AGORA S.A. i
INFORADIO SP. Z.0.0 (,,0M”), ktéra dziata przy Agorze S.A., Inforadiu Sp. z 0.0., Agorze Poligrafii Sp. z 0.0., AMS S.A.,
Domiporta Sp. z o0.0. oraz Grupie Radiowej Agory Sp. z 0.0. W grudniu 2018 r. OM poszerzyta swoj zasieg o
GoldenLine Sp. z. 0.0., a w styczniu 2019 r. o Tandem Media Sp. z 0.0. Zgodnie z wymogami prawa zarzady spétek,
przy ktérych funkcjonuja zwigzki zawodowe, przeprowadzajg konsultacje lub odpowiednio uzgadniajg okreslone
prawem decyzje z OM.

Grupa stara sie utrzymywac dobre relacje ze swoimi pracownikami i na biezgco rozwigzywac wszelkie zaistniate
problemy. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka 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 spétkach
zaleznych wchodzacych w sktad PGK, przez okres trwania PGK. Biorgc pod uwage zmiany w otoczeniu rynkowym
oraz realizacje strategii Grupy Agora, moze zaistnie¢ konieczno$¢ dokonania zmian w strukturze wtascicielskiej, co -
w przypadku zmniejszenia wysokosci wspomnianych udziatéw w ktdrejkolwiek ze spotek ponizej progu 75%, bedzie
skutkowac¢ wsteczng utratg statusu PGK. Wigze sie to z utratg oszczednosci podatkowych, wzrostem kosztéw
zamkniecia roku podatkowego oraz koniecznoscig sporzadzenia dodatkowej dokumentacji cen transferowych.

Dodatkowo, funkcjonowanie w ramach PGK naktada na organizacje caty szereg wymogow ustawowych, jak np.
uzyskiwanie co najmniej 2% poziomu rentownosci podatkowej PGK. Na podstawie prognoz finansowych
przygotowanych na dzien utworzenia PGK, Spotka oczekuje, ze wszystkie wymogi ustawowe zostang spetnione przez
caty okres trwania PGK. Biorgc pod uwage, ze przyszte wyniki finansowe spoétek wchodzgcych w sktad PGK
uzaleznione sg od szeregu czynnikow, z ktérych czesci Spdtka nie jest w stanie obecnie przewidzie¢ lub wiarygodnie
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oszacowacd, nie ma pewnosci, czy przez caty okres funkcjonowania PGK grupa o$miu spétek, tworzgcych PGK, bedzie
w stanie zrealizowaé wymogi zwigzane z utrzymaniem wyzej opisanego progu rentownosci, z tym, ze
niezrealizowanie warunku rentownosci nie spowoduje wstecznej utraty korzysci wynikajgcych z PGK.

14. CZYNNIKI I NIETYPOWE ZDARZENIA MAJACE WPLYW NA WYNIKI Z DZIALALNOSCI ZA
2019 R. Z OKRESLENIEM STOPNIA ICH WPLYWU

W 2019 r. czynnikami, ktére negatywnie wptynety na wyniki Grupy, byly: rezerwa zwigzana ze zwolnieniami
grupowymi w Agorze Poligrafii i w Agorze S.A. w wysokosci 5,6 min zt oraz odpis wartosci aktywéw w spotce
GoldenLine Sp. z 0.0. w wysokosci 7,4 min zt.

15. POSTEPOWANIA DOTYCZACE ZOBOWIAZAN ORAZ WIERZYTELNOSCI EMITENTA LUB
JEDNOSTKI OD NIEGO ZALEZNE]

W 2019 r. nie toczyly sie istotne postepowania przed sgdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej dotyczgce zobowigzan oraz wierzytelnosci Agory S.A. lub jednostki od nigj
zaleznej.

16. INFORMACJE O NABYCIU AKCJI WEASNYCH

W 2019 r. Emitent nie prowadzit programu nabycia akcji wtasnych.

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

Agora S.A. posiada 18 oddziatdw oraz zaktad gtéwny w Warszawie. Pozostate spotki z Grupy nie posiadajg oddziatow.

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 réznic pomiedzy wynikami finansowymi a ich
prognozami.

19. EMISJA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Spdtka nie emitowata papieréw wartosciowych w 2019 r.

20. POZOSTALE INFORMACJE
D Zawarcie umowy sprzedazy nieruchomosci

W raporcie biezacym z dnia 6 lutego 2020 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze 5 lutego 2020 r. Spotka zawarta
umowe sprzedazy prawa wiasnosci dziatki gruntu o numerze 133, obreb: 4-07-05, o powierzchni 0,4623 ha,
stanowigcej nieruchomos¢, dla ktérej Sad Rejonowy dla Warszawy — Mokotowa w Warszawie, IX Wydziat Ksigg
Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg KW nr WA3M/00516612/1 (wczes$niej KW nr WA3M/00171401/8), wraz z
budynkiem i budowlami posadowionymi na powyzszej dziatce gruntu (zwanej dalej ,,Nieruchomoscig").

Decyzja o sprzedazy Nieruchomosci wynika z faktu, iz Spotka nie wykorzystywata efektywnie catej powierzchni
Nieruchomosci na dziatalnosé operacyjna.

Jednoczesnie Zarzad Spétki poinformowat, iz proces zawarcia umowy sprzedazy Nieruchomosci (zwanej dalej
,Umowa”) zostat uznany za proces rozciggniety w czasie. W toku tego procesu Spoétka zidentyfikowata etapy
posrednie, same w sobie spetniajace kryteria zakwalifikowania jako informacje poufne. Podanie informacji poufnych
o zaistnieniu etapow posrednich w toku procesu sprzedazy zostato opdznione do momentu zawarcia Umowy na
podstawie art. 17 ust. 1 i 4 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r.
w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzyé na rynku) oraz uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE (,Rozporzadzenie
MAR”) i art. 4 Rozporzadzenia Wykonawczego Komisji (UE) 2016/1055 z dnia 29 czerwca 2016 r. ustanawiajgce
wykonawcze standardy techniczne w odniesieniu do technicznych warunkéw wtasciwego podawania do wiadomosci
publicznej informacji poufnych i opdzniania podawania do wiadomosci publicznej informacji poufnych zgodnie z
rozporzgdzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 (,Rozporzadzenie Wykonawcze”) z uwagi na
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ochrone prawnie uzasadnionych intereséw Emitenta tj. ryzyko negatywnego wptywu podania informacji na
mozliwos¢ zawarcia Umowy. Jednym z etapdw posrednich, o ktérych mowa powyzej byto zawarcie w dniu 9 grudnia
2019 r. umowy przedwstepnej sprzedazy Nieruchomosci, ktérej towarzyszyto rowniez zawarcie umowy sprzedazy
prawa wtasnosci wybranych ruchomosci.

taczna kwota przychoddéw uzyskanych ze zbycia wszystkich aktywéw w ramach tego procesu wyniosta 11,0 min zt
netto, a pozytywny wptyw transakcji na wynik operacyjny Grupy Agora w pierwszym kwartale 2020 r. wyniesie ok.
6,6 min zt.

Opodznieniu w podaniu do wiadomosci publicznej podlegaty nastepujgce etapy posrednie procesu zawarcia Umowy:
e zdnia 26 listopada 2019 r. o rozpoczeciu negocjacji w sprawie sprzedazy nieruchomosci i ruchomosci.

ez dnia 9 grudnia 2019 roku o zawarciu przez Agore: (i) umowy przedwstepne] sprzedazy prawa wtasnosci
dziatki gruntu o numerze 133, obreb: 4-07-05, o powierzchni 0,4623 ha, stanowigcej czes¢ nieruchomosci,
dla ktérej Sad Rejonowy dla Warszawy — Mokotowa w Warszawie, IX Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi
ksiege wieczystg KW nr WA3M/00171401/8, wraz z budynkiem i budowlami posadowionymi na powyzszej
dziatce gruntu (zwanego dalej ,Nieruchomoscig") (ii) umowy sprzedazy prawa wtasnosci wybranych
ruchomosci, wskazanych szczegétowo w dokumentacji transakcyjnej (,,Ruchomos¢”).

Tres¢ opdznionych informacji poufnych zostata opublikowana na stronie internetowej Spétki.

D Uzgodnienie tresci planu potaczenia pomiedzy Agora S.A. a Agora-Poligrafia sp. z 0.0. oraz pierwsze
zawiadomienie akcjonariuszy o zamiarze pofaczenia.

W raporcie biezagcym z dnia 12 lutego 2020 r. Zarzad Agory SA poinformowat, ze dnia 12 lutego 2020 r. Agora
uzgodnita z Agora-Poligrafia sp. z 0.0. (,Agora-Poligrafia”) tres¢ planu potaczenia (,,Plan Potgczenia”).

Zgodnie z Planem Pofaczenia podmiotami faczacymi sie sa Agora (,Spotka Przejmujgca”) oraz Agora-Poligrafia
(,Spotka Przejmowana”). Potgczenie nastgpi w trybie art. 492 § 1 pkt 1) KSH, to jest poprzez przeniesienie catego
majatku Spotki Przejmowanej na Spoétke Przejmujacg. W zwigzku z okolicznoscia, ze Agora jest jedynym wspdlnikiem
Agory-Poligrafii potgczenie nastgpi w trybie uproszczonym na podstawie art. 516 § 6 KSH, bez podwyzszania kapitatu
zaktadowego Agory, jak tez bez zmiany statutu Spoétki.

Zgodnie z art. 516 § 5 KSH tgczace sie spotki nie sporzadzajg sprawozdan Zarzagdéw uzasadniajgcych potgczenie oraz
nie poddajg Planu Potgczenia badaniu przez biegtego rewidenta w zakresie jego poprawnosci i rzetelnosci.

Wraz z niniejszym raportem biezagcym Agora przekazata do publicznej wiadomosci tres¢ Planu Pofaczenia,
sporzgdzonego na podstawie art. 499 i n. KSH. Zgodnie z art. 500 § 21 KSH Plan Potgczenia jest dostepny na stronach
internetowych Agory (agora.pl) oraz Agory-Poligrafii (agorapoligrafia.pl).

Podjecie decyzji o potaczeniu spoétek uzasadnione byto potrzebg konsolidacji majatku w Spdtce Przejmujacej. Do lipca
2019 roku Spdtka Przejmowana prowadzita dziatalnos¢ m.in. w zakresie swiadczenia ustug druku, zatrudniajgc kadre
wyspecjalizowang w dziatalnosci poligraficznej. Obecnie Spdtka Przejmowana zarzadza jedynie swoim majgtkiem
trwatym oraz Swiadczy ustugi najmu powierzchni zwigzane wytgcznie z tym majgtkiem, gtéwnie na rzecz Spotki
Przejmujacej i spotek powigzanych. Z koricem lutego 2020 roku w zaktadzie pracy Spotki Przejmowanej rozwigzana
zostata ostatnia umowa o prace, a zarzadzanie jej majatkiem przejete zostato przez Agore S.A.

W zwigzku z powyzszym, potgczenie spotek stanowito naturalng konsekwencje opisanych powyzej zmian. Jego celem
byto uproszczenie struktur organizacyjnych grupy kapitatowej Spétki Przejmujgcej, co usprawni zarzadzanie i
wyeliminuje cze$¢ zbednych proceséw, a w rezultacie obnizy koszty zarzagdzania majgtkiem Spétki Przejmowane;j.

Tre$¢ Pierwszego zawiadomienia akcjonariuszy o zamiarze potaczenia wraz z zafacznikami stanowigcymi
sprawozdania finansowe Spoétki Przejmowanej i Spotki Przejmujacej za lata 2016-2018 zostaty opublikowane na
stronie Spotki.

W raporcie biezgcym z dnia 28 lutego 2020 r. Zarzad Agory S.A., dziatajgc na podstawie art. 504 § 1 KSH zawiadomit
po raz drugi akcjonariuszy o zamiarze pofaczenia Agory (,Spétka Przejmujgca”) z Agora-Poligrafig (,Spotka
Przejmowana”). Pierwsze zawiadomienie zostato opublikowane raportem biezagcym nr 6/2020 z dnia 12 lutego 2020
roku.
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W wyniku potaczenia, z dniem dokonania wpisu w Krajowym Rejestrze Sgdowym Agora dokona przejecia catego
majatku Agory-Poligrafii w drodze sukcesji uniwersalnej.

Dziatajgc na podstawie art. 505 § 31 KSH Spdtka realizuje prawo akcjonariuszy do informacji na temat potgczenia
udostepniajac na stronie internetowej Agory (agora.pl): (i) sprawozdania finansowe oraz sprawozdania zarzadow z
dziatalnosci, za ostatnie trzy lata obrotowe wraz z opinig i raportem lub sprawozdaniem biegtego rewidenta, (ii) Plan
Potgczenia wraz z zatgcznikami. Niniejsze dokumenty stanowig zatgcznik do raportu biezgcego nr 6/2020,
dostepnego na stronie internetowej Spotki. Akcjonariusze moga zapoznaé sie z dokumentami takze na stronie
internetowej Agory-Poligrafii (agorapoligrafia.pl).

Na podstawie art. 499 KSH, w zwigzku z tym, ze Agora, jako spdétka publiczna, zgodnie z przepisami o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spoétkach publicznych publikuje i udostepnia akcjonariuszom potroczne sprawozdania finansowe, nie jest wymagane
sporzgdzenie przez Spoétke Przejmujacy informacji o jej stanie ksiegowym sporzadzonej dla celéw potgczenia, o ktérej
mowa w art. 499 § 2 pkt 4 KSH.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki Przejmujgcej, w ktérego porzadku obrad znajduje sie uchwata o
potaczeniu, zostato zwotane przez Spétke Przejmujgcg na dzien 27 marca 2020 roku raportem biezgcym nr 07/2020 z
dnia 28 lutego 2020 roku.

D Informacja o przeprowadzonych testach na utrate wartosci aktywow.

W raporcie biezacym z dnia 6 lutego 2019 r., Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz zgodnie z wymogami
Miedzynarodowych Standarddéw Sprawozdawczosci Finansowej Grupa Agora ("Grupa") dokonata weryfikacji wyceny
swoich aktywdw m.in. w oparciu o dtugoterminowe prognozy finansowe poszczegdlnych segmentow Grupy.

Prowadzone analizy wykazaty konieczno$¢ dokonania odpiséw w segmentach Prasa oraz Internet. taczna kwota
odpiséw miata wptyw zaréwno, na wynik netto Spotki, jak i Grupy Agora w czwartym kwartale 2018 r. W czwartym
kwartale 2018 r. najwiekszy odpis aktualizujgcy dotyczyt wartosci spotki GoldenLine. Wptyw tego odpisu na wynik
netto Agory S.A. to okoto 9 min zt, a na skonsolidowany wynik netto Grupy Agora to 5,6 min zt.

Jednostkowa wartos¢ pozostatych odpisow nie byta istotna z punktu widzenia Spétki i Grupy Agora. Spotka
zdecydowata sie rowniez dokona¢ odpisu pozostatej czesci naleznosci od RUCH S.A. zagrozonych
prawdopodobienstwem niesciggalnosci. Wptyw tego odpisu na wynik netto Agory S.A. i Grupy Agora w czwartym
kwartale 2018 r. wyniést 3,3 min zt. taczny negatywny wptyw wszystkich zdarzen o charakterze jednorazowym na
jednostkowy wynik netto Agory to okoto 14,3 min zf, a na wynik Grupy Agora to okoto 11,4 min zt.

W raporcie biezacym z dnia 17 stycznia 2020 r., Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz zgodnie z wymogami
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, Grupa Agora dokonata weryfikacji wyceny swoich
aktywow, m.in. w oparciu o dtugoterminowe prognozy finansowe poszczegdlnych segmentéw Grupy, mozliwg do
uzyskania rezydualng wartos$¢ aktywow oraz przeglad innych zatozen przyjetych w modelach wyceny aktywow.

Prowadzone analizy wykazaty koniecznos¢ dokonania korekty wyceny aktywow spotki GoldenLine oraz udziatéw
Agory w tej spotce m.in. ze wzgledu na niezrealizowanie przez spétke zatozonych na 2019 r. celdw finansowych i
operacyjnych. Zarzad Spoétki zdecydowat sie w zwigzku z tym na dokonanie odpisu aktualizujgcego wartosci aktywow
GoldenLine do ich szacowanej wartosci odzyskiwalne;j.

Wptyw odpisu aktualizujgcego warto$¢ udziatow spoétki GoldenLine na wynik netto Agory S.A. to okoto 11,2 min zi.
Wptyw odpisu aktualizujgcego wartosé aktywow tej spétki na skonsolidowany wynik netto Grupy Agora to okoto 6,5
min zt, a na skonsolidowany wynik operacyjny na poziomie EBIT to okoto 7,4 min zt w czwartym kwartale 2019 r.

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

W raporcie biezacym z dnia 5 marca 2019 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 5 marca 2019 r., zgodnie z
postanowieniami Ustawy z dnia 13 marca 2003 r. o szczegdlnych 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 pracownikdéw i przeprowadzaniu z nimi konsultacji, rozmowy prowadzone
byty réwniez z radg pracownikéw Spotki i Agory Poligrafii Sp. z o.0.
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Decyzja o przeprowadzeniu przez Agore S.A. dziatan optymalizacyjnych, w tym zwolnier grupowych, miata zwigzek z
postepujacym spadkiem przychodéw ze sprzedazy ustug poligraficznych w technologii coldset, w ktérej
specjalizowaty sie drukarnie Grupy Agora. Trend ten wynika w duzej mierze ze spadku sprzedazy egzemplarzowej
krajowej prasy drukowanej, ktérej wydawcy sg gtdwnymi nabywcami ustug realizowanych w technologii coldset.
Zlecenia od klientdw z innych branz, w tym realizowane w technologii heatset, miaty istotnie mniejszy udziat w
przychodach z dziatalnosci poligraficznej Grupy - ze wzgledu na ograniczenia infrastrukturalne nie byty i nie sg one w
stanie skompensowac utraty przychoddw zwigzanych z drukiem coldsetowym.

Biorgc pod uwage perspektywy dla rynku ustug druku w technologii coldset oraz postepujgca cyfryzacje mediéw, nie
jest mozliwe zahamowanie trendu spadkowego w dziatalnosci poligraficznej Grupy Agora w jej obecnym ksztatcie.
Dlatego tez Zarzad Spoétki uznat, iz konieczne jest podjecie zdecydowanych dziatan optymalizacyjnych, ktére majg na
celu skupienie dziatalnosci poligraficznej Grupy Agora w warszawskiej drukarni i stopniowe wygaszenie dziatalnosci
operacyjnej drukarni w Pile i w Tychach do 30 czerwca 2019 r. Drukarnia w Warszawie ma najwieksze mozliwosci
druku zaréwno w technologii coldset, jak i heatset, a tym samym najlepiej odpowiada na potrzeby witasne Spotki
oraz jej klientéw. Ograniczenie skali dziatalnosci poligraficznej prowadzonej przez Grupe Agora wigzato sie
koniecznoscig istotnego zmniejszenia zatrudnienia w segmencie Druk.

Zamiarem Zarzadu Agory byto przeprowadzenie zwolnien do 153 pracownikdw zatrudnionych, gtéwnie w segmencie
Druk w Grupie Agora (co stanowito 57% wszystkich zatrudnionych w tym obszarze, w tym 90% zatrudnionych w
drukarni Agory S.A. w Pile oraz 90% zatrudnionych w spotce Agora Poligrafia Sp. z 0.0. w Tychach, wedtug stanu na
dzien 1 marca 2019 r.) w okresie do 30 dni od dnia zawarcia porozumienia w sprawie warunkéw zwolnienia
grupowego ze zwigzkiem zawodowym i radg pracownikow obu spétek, w ktérych bedzie przebiegat ten proces.
Zarzad Agory w dniu 5 marca 2019 r. zwrécit sie do zwigzku zawodowego dziatajgcego przy Spotce oraz rady
pracownikow Spoétki i Agory Poligrafii Sp. z. 0.0. o przystgpienie do konsultacji w powyzszej sprawie, a takze
powiadomit wiasciwe urzedy pracy o zamiarze przeprowadzenia zwolnien grupowych w spétkach Agora S.A. i Agora
Poligrafia Sp. z 0.0.

W raporcie biezagcym z dnia 25 marca 2019 r. Zarzad Agory S.A., w nawigzaniu do raportu biezgcego Nr 5/2019 z
dnia 5 marca 2019 r., poinformowat o:

— zawarciu przez Spotke oraz Agore Poligrafie Sp. z 0.0., w dniu 25 marca 2019 r., tréjstronnych porozumien
("Porozumienia") ze zwigzkiem zawodowym dziatajgcym przy Spoétce (ktdre wyczerpuja dyspozycje przepisu
art. 3 ust. 1 Ustawy z dnia 13 marca 2003 r. o szczegdlnych zasadach rozwigzywania z pracownikami
stosunkdéw pracy z przyczyn niedotyczacych pracownikéw) oraz z radami pracownikow Spoétki i Agory
Poligrafii Sp. z 0.0., (ktére stanowig porozumienia w trybie przepisow Ustawy z dnia 7 kwietnia 2006 r. o
informowaniu pracownikéw i przeprowadzaniu z nimi konsultacji),

— podjeciu przez Zarzad Spoétki, w dniu 22 marca 2019 r., uchwaty o przeprowadzeniu zwolnienia grupowego
w segmencie Druk w Grupie Agora na zasadach okreslonych w Porozumieniach.

Zwolnienie grupowe zostato przeprowadzone w okresie od 25 marca do 23 kwietnia 2019 r. i objeto 147
pracownikéw zatrudnionych gtéwnie w segmencie Druk w Grupie Agora (co stanowi 56% wszystkich zatrudnionych
w tym obszarze, w tym 89% zatrudnionych w drukarni Agory S.A. w Pile oraz 88% zatrudnionych w spdtce Agora
Poligrafia Sp. z 0.0. w Tychach, wedtug stanu na dzien 1 marca 2019 r.).

Na mocy zawartych Porozumien zwalniani pracownicy otrzymali wsparcie szersze niz to, ktére wynika z
obowigzujacych Spotke przepisow prawa. Do odprawy wynikajgcej z przepiséw prawa doliczone zostato dodatkowe
Swiadczenie pieniezne w wysokosci rownej wynagrodzeniu zasadniczemu brutto otrzymanemu tgcznie przez takiego
pracownika w okresie wypowiedzenia, powiekszonego o rekompensate réwng wartosci 2-miesiecznego
wynagrodzenia zasadniczego brutto danego pracownika, pod warunkiem faktycznego wykonywania pracy przez tego
pracownika w okresie wypowiedzenia. Na tych samych warunkach Spétka i Agora Poligrafia Sp. z 0.0. rozstata sie z
pracownikami, ktérzy byli zatrudnieni w drukarniach w Tychach i w Pile po 30 czerwca 2019 r. Pracownicy objeci
zostali takze dziataniami ostonowymi obejmujgcymi, m.in. wsparcie w poszukiwaniu pracy oraz przekwalifikowaniu.

Spodtka, zgodnie z wymogami prawa, przekazata stosowne informacje, w tym tres¢ zawartych Porozumien,
Powiatowemu Urzedowi Pracy.

Spodtka przeprowadzita zmiany z dbatoscig o pracownikdw, oferujac im szereg dziatarn ostonowych i wspierajgcych.
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Wysokos$¢ rezerwy zwigzanej ze zwolnieniem grupowym, ktéra obcigzyta wynik Grupy Agora w pierwszym kwartale
2019 r., wyniosta okoto 5,6 min zt.

D Rekomendacja Zarzadu Agory S.A. w sprawie wyptaty dywidendy.

W raporcie biezagcym z dnia 14 maja 2019 r., Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 14 maja 2019 r. podjat
uchwate w sprawie rekomendacji Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu przeznaczenia kwoty 23 290 415,50 zt na
wyptate dywidendy (0,50 PLN na 1 akcje).

Wyptata dywidendy nastgpita w czesci z zysku netto za rok obrotowy 2018, a w czesci z kapitatu zapasowego Spotki.

Proponowanym dniem ustalenia prawa do dywidendy byt 12 lipca 2019 r., a dniem wyptaty dywidendy 1 sierpnia
2019r.

Proponowany okres pomiedzy dniem ustalenia prawa do dywidendy, a dniem wyptaty dywidendy nie przekraczat
zalecanego przez Dobre Praktyki Spétek Notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych okresu 15 dni roboczych.

Rekomendacja Zarzadu Agory S.A. byta zgodna z politykg dywidendowg ogtoszong w dniu 14 lutego 2005 r. i
wynikata z analizy sytuacji finansowej Spoétki oraz struktury jej bilansu w kontekscie realizacji najwazniejszych celéw
na najblizsze lata, w tym dalszych dziatan rozwojowych.

Powyzszy wniosek uzyskat pozytywng opinie Rady Nadzorczej. Rekomendacja Zarzgdu Spoétki zostata przedstawiona
Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Spétki, ktdre podjeto w tych sprawach ostateczng decyzje.

W raporcie biezacym z dnia 12 czerwca 2019 r., Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Spotki w dniu 12 czerwca 2019 roku podjeto uchwate o wyptacie dywidendy.

Dywidenda zostata wyptacona w wysokosci 23.290.415,50 zt, tj. po 0,50 zt na jedng akcje Spotki. Dywidendg zostaty
objete wszystkie akcje Spotki, tj. 46.580.831 akcji Agory S.A.

Dniem, wedtug ktérego ustalono liste akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy byt 12 lipca 2019 r., a dniem
wyptaty dywidendy byt 1 sierpnia 2019 r.

D Walne Zgromadzenie Agory S.A.

W raporcie biezacym z dnia 16 maja 2019 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat o zwotaniu na dzier 12 czerwca 2019 r.
na godz. 11:00 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Agory S.A. (,,Walne Zgromadzenie”).

W raporcie biezacym z dnia 16 maja 2019 r. opublikowane zostaty projekty uchwat podlegajace przedtozeniu
Walnemu Zgromadzeniu.

W raporcie biezacym z dnia 5 czerwca 2019 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 5 czerwca 2019 r.,
wptyneto do Spétki, zgodnie z postanowieniami §21 ust. 1 (a) (i) statutu Spoétki, zgtoszenie akcjonariusza Spoétki -
spotki Agora-Holding sp. z 0.0. Akcjonariusz posiadajgcy 100% uprzywilejowanych akcji imiennych serii A, zgtosit
nastepujgce kandydatury do Rady Nadzorczej Spoétki: Pan Dariusz Formela, Pan Tomasz Sielicki, Pan Andrzej Szlezak,
Pani Wanda Rapaczynski, Pan Maciej Wisniewski. Szczegétowe zyciorysy kandydatéw zostaty opublikowane na
stronie internetowej Spofki.

W raporcie biezagcym z dnia 5 czerwca 2019 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 5 czerwca 2019 r., powziat
informacje, ze zgodnie z postanowieniami §21 ust. 1 (a) (ii) statutu Spotki akcjonariusz Spotki - Powszechne
Towarzystwo Emerytalne PZU S.A. reprezentujgce Otwarty Fundusz Emerytalny PZU "Ztota Jesien" - zgtosit
kandydature Pana Tomasza Karusewicza do Rady Nadzorczej Spodtki. Szczegdtowy zyciorys kandydata zostat
opublikowany na stronie internetowe] Spotki.

W raporcie biezacym z dnia 12 czerwca 2019 r. Zarzad Agory S.A. przekazat do publicznej wiadomosci tres¢ uchwat
podjetych przez Walne Zgromadzenie, w tym uchwat dotyczacych: (i) powotania Pana Dariusza Formeli, Pana
Tomasza Sielickiego, Pana Andrzeja Szlezaka, Pani Wandy Rapaczynski, Pana Macieja Wisniewskiego i Pana Tomasza
Karusewicza do Rady Nadzorczej Agory S.A. na wspdlng kadencje rozpoczynajgcy sie wraz z zakoniczeniem
niniejszego Walnego Zgromadzenia, ktéra wygasnie z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
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sprawozdanie finansowe za 2021 rok, (ii) powotania Pana Andrzeja Szlezaka jako Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Agory S.A., (iii) zmiany miesiecznego wynagrodzenia cztonkdw Rady Nadzorczej Spotki.

W raporcie biezagcym z dnia 12 czerwca 2019 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze na Walnym Zgromadzeniu w
dniu 12 czerwca 2019 r. nastepujacy akcjonariusze posiadali ponad 5% liczby gtoséw na tym zgromadzeniu:

— Agora - Holding Sp. z 0.0.: 22.528.252 gtosy, tj. 48,89% gtosdw na tym Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i
35,36% ogolnej liczby gtosow.

— Otwarty Fundusz Emerytalny PZU "Ztota Jesien": 8.126.000 gtoséw, tj. 17,63% gtoséw na tym Zwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu i 12,76% ogdlnej liczby gtosow.

— MDIF Media Holdings I, LL: 5.355.645 gtoséw tj. 11,62% gtoséw na tym Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i
8,41% ogodlnej liczby gtoséw.

— Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny: 4.480.000 gtosow tj. 9,72% gtoséw na tym Zwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu i 7,03% ogdlnej liczby gtosow.

W raporcie biezagcym z dnia 12 czerwca 2019 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze dnia 12 czerwca 2019 roku na
podstawie art. 385 § 1 KSH i postanowiern § 20 i 21 statutu Spotki Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki
powotato w sktad Rady Nadzorczej Spétki: Panig Wande Rapaczynski, Pana Andrzeja Szlezaka, Pana Macieja
Wisniewskiego, Pana Tomasza Sielickiego, Pana Dariusza Formele, oraz Pana Tomasza Karusewicza.

W raporcie biezagcym z dnia 26 czerwca 2019 r. Zarzad Agory S.A. przekazat tre$¢ odpowiedzi udzielonych w dniu 26
czerwca 2019 r. na pytania akcjonariusza, zgtoszone w trybie art. 428 par. 5 kodeksu spdétek handlowych podczas
Walnego Zgromadzenia w dniu 12 czerwca 2019 r. Tres¢ pytan i udzielonych odpowiedzi zostata opublikowana na
stronie internetowej Spotki.

W raporcie biezgcym z dnia 28 lutego 2020 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat o zwotaniu na dzien 27 marca 2020 .
na godz. 11:00 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Agory S.A. (,,Walne Zgromadzenie”).

W raporcie biezacym z dnia 28 lutego 2020 r. opublikowane zostaty projekty uchwat podlegajgce przedtozeniu
Walnemu Zgromadzeniu.

D  Wybér podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

W dniu 7 listopada 2019 r. r. Rada Nadzorcza Spétki dokonata wyboru podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych. Na mocy uchwaty Rady Nadzorczej oraz zgodnie z postanowieniami statutu Spétki, spotka
KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka komandytowa z siedzibg w Warszawie przy ulicy
Inflanckiej 4A, wpisana na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych z numerem 3546,
zostata wybrana na biegtego rewidenta Spoétki oraz Grupy, ktéry zbada sprawozdania finansowe za lata 2020, 2021 i
2022.

D Terminy publikacji raportéw okresowych w 2020 r.

W raporcie biezacym z dnia 29 stycznia 2020 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat o terminach przekazywania w roku
obrotowym 2020 skonsolidowanych raportéw okresowych.

Jednoczesnie Spotka poinformowata, ze nie bedzie:

(i) publikowata jednostkowych raportéw kwartalnych, w zwigzku z czym skonsolidowane raporty kwartalne
beda zawieraty kwartalng informacje finansowa,
(ii) publikowata jednostkowego raportu poétrocznego, w zwigzku z czym w skonsolidowanym raporcie

potrocznym bedzie zamieszczone skrocone pétroczne sprawozdanie finansowe wraz z raportem podmiotu
uprawionego do badania sprawozdan oraz skrécong informacjg dodatkowa,
(iii) publikowata skonsolidowanego raportu kwartalnego za czwarty kwartat 2019 r. oraz za drugi kwartat 2020 r.

D Uzupetnienie raportu rocznego za 2018 r.

W raporcie biezagcym z dnia 10 kwietnia 2019 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz z przyczyn technicznych podczas
przekazywania raportu rocznego za 2018 r. w dniu 8 marca 2019 r. nie zatgczyt sie zatgcznik zawierajgcy m.in. Ocene
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Rady Nadzorczej Agora S.A. dotyczacg zgodnosci (i) sprawozdania finansowego Spoétki i Grupy Agora S.A. za 2018 r.
oraz (ii) sprawozdania Zarzgdu Agory S.A. z dziatalnosci Agory S.A. i Grupy Agora S.A. z ksiegami, dokumentami oraz
stanem faktycznym.

Pozostate dokumenty i dane zawarte w jednostkowym i skonsolidowanym raporcie rocznym za 2018 rok,
przekazanym przez Spdtke w dniu 8 marca 2019 r., nie ulegty zmianie.

Spdtka przekazata stosowne oswiadczenie jako zatgcznik do raportu oraz przekazata ponownie uzupetniony
skonsolidowany i jednostkowy raport roczny za 2018 rok wraz ze wszystkimi zatgcznikami.

D  Pozyczki dla spétki stowarzyszonej

W dniu 28 lutego 2019 r. Agora S.A. zawarta umowe pozyczki, jako Pozyczkodawca ze spédtka Hash.fm sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, jako Pozyczkobiorcg. Na mocy tej umowy Agora S.A. udzielita pozyczki pienieznej w kwocie
800 tys. zt, ktdra zostanie sptacona w ratach kwartalnych przez Pozyczkobiorce, do dnia 31 grudnia 2022 r.
Oprocentowanie pozyczki odpowiada warunkom rynkowym. Pozyczka zostata zabezpieczona m.in. poprzez
ustanowienie zastawu na czesci udziatow nalezgcych do wspdlnika spoétki Hash.fm Sp. z 0.0. Na dzien 31 grudnia
2019 r. zostata objeta odpisem aktualizujgcym w wysokosci 600 tys. zt.




AGORA.

VI. OSWIADCZENIE I RAPORT O STOSOWANIU ZASAD LADU KORPORACYJNEGO PRZEZ
AGORE S.A. W 2019 R.

Niniejsze Oswiadczenie i Raport o stosowaniu tadu korporacyjnego przez Agore S.A. w 2019 r. zostato sporzgdzone
na podstawie § 70 ust. 1 pkt 14 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 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.

1. ZBIOR ZASAD £EADU KORPORACYJNEGO, KTORYM PODLEGALA SPOLKA W 2019 ROKU

W 2019 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 EADU 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 2019 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 komunikacji.

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 Spétki. 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
Spoétki w serwisie Twitter, umozliwiajgc tym samym biezgcy dostep do informacji. Spétka zapewnia bezposredni oraz
imienny kontakt z pracownikami dziatu relacji inwestorskich oraz przedstawicielami Zarzgdu Spoétki. Spétka oferuje
takze newsletter korporacyjny, ktéry umozliwia otrzymywanie wybranych biezgcych informacji korporacyjnych lub
prasowych. Dodatkowo, Spdétka prowadzi mailing branzowy z raportami dotyczacymi poszczegdlnych segmentéw
mediéw. Spétka zamieszcza réwniez na swojej stronie raporty dotyczgce przestrzegania przez nig zasad tadu
korporacyjnego oraz informacje o zasadzie dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych.

W przypadku, gdy Spotka powezmie wiedze o rozpowszechnianiu w mediach nieprawdziwych informacji, ktére moga
istotnie wptyna¢ na jej ocene lub wizerunek, Zarzad Spoétki niezwtocznie po powzieciu takiej wiedzy podejmuje
decyzje, w jaki sposéb najskuteczniej zareagowac na tego typu informacje — poprzez zamieszczenie o$wiadczenia na
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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.

Spotka doktada wszelkich staran, aby sporzadzi¢ i opublikowaé raporty okresowe w mozliwie najkrétszym 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, ktérzy nie mogli
stawié sie osobiscie, zarowno sledzenie 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 Spotki. W sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej
powotywane sg osoby reprezentujgce wysokie kwalifikacje i doswiadczenie.

Petnienie funkcji w Zarzadzie Spotki stanowi gtéwny obszar aktywnosci zawodowe] cztonkéw Zarzadu. Spotka
publikuje na swojej stronie korporacyjnej podziat odpowiedzialnosci za poszczegdlne obszary dziatalnosci spotki
pomiedzy poszczegdlnych cztonkdw Zarzadu. W ramach podziatu obowigzkdw pomiedzy cztonkami zarzadu
w 2019 r. jeden z nich petnit jednoczesnie funkcje prezesa zarzadu spétki zaleznej Helios S.A., wchodzacej w sktad
segmentu biznesowego bezposrednio przez niego nadzorowanego. To obecnie najwieksze przedsiewziecie w skali
Grupy. W opinii Zarzadu wspiera to skuteczng realizacje planu rozwoju segmentu Film i Ksigzka, jak i catego
przedsiebiorstwa emitenta.

Rada Nadzorcza Spétki nie ma wptywu na dobdr kandydatéw do Zarzgdu Spétki. Prawo zgtaszania kandydatéw na
cztonkdw 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 zakoriczeniu kazdego roku
obrotowego, Rada Nadzorcza rozmawia z kazdym z cztonkéw Zarzadu o ich planach dotyczgcych dalszego petnienia
swojej funkcji tak, zeby dazy¢ zapewni¢ efektywne funkcjonowanie Zarzadu.

Przedstawiciele Rady Nadzorczej Agory reprezentujg rédzne obszary wiedzy i dtugoletnie doswiadczenie zawodowe,
co pozwala im patrze¢ na zagadnienia zwigzane z funkcjonowaniem Spétki i Grupy z szerszej perspektywy.
Przedstawiciele Rady Nadzorczej s3 w stanie poswieci¢ niezbedng ilos¢ czasu na wykonywanie swoich obowigzkéw.
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. Dwdch cztonkéw Rady
Nadzorczej Spotki spetnia kryteria niezaleznosci, a zatem obecny sktad Rady Nadzorczej realizuje wymédg okreslony w
punkcie I.Z.3 zbioru Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW 2016.

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

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

Jednoczesnie 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 2019 r. podczas obrad Walnego Zgromadzenia Rade Nadzorczg reprezentowat jej
przewodniczacy Pan Andrzej Szlezak.

Rada co roku przygotowuje réwniez sprawozdanie ze swojej dziatalnosci w danym roku obrotowym. Rada przedstawi
rowniez sprawozdanie ze swojej dziatalnosci w 2020 r., ktére obejmie informacje na temat: sktadu Rady i jej
Komitetdéw, spetniania przez cztonkdw Rady kryteridéw niezaleznosci, liczby posiedzen Rady i jej Komitetow w
raportowanym okresie oraz dokonanej samooceny pracy Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza przedstawi réwniez
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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 emitentdw papieréow wartosciowych, jak réowniez 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 Spétki oraz pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej o tym fakcie. Podobnie dzieje sie w
przypadku konfliktu intereséw lub mozliwosci jego powstania. 5 wrzesnia 2019 r. Pan Tomasz Karusewicz, dziatajac
na podstawie zasady szczegdétowej I1.Z.5 Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW 2016 (dalej: "DPSN 2016")
ztozyt oswiadczenie o niespetnianiu kryteridéw niezaleznos$ci wskazanych w zasadzie I1.Z.4 DPSN 2016, ktéra uzaleznia
kryterium spetniania niezaleznosci w szczegdlnosci od: (i) spetniania wymagan wskazanych w Zatgczniku nr Il do
Zalecenia Komisji Europejskiej 2005/162/WE z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli
dyrektorow niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady nadzorczej spotek gietdowych i komisji rady (nadzorczej)
oraz (ii) spetnienia wymagania w postaci braku powigzania z akcjonariuszem posiadajgcym co najmniej 5% ogdlnej
liczby gtoséw w spdtce. Majagc na uwadze powigzanie Pana Tomasza Karusewicza z Powszechnym Towarzystwem
Emerytalnym PZU S.A,, tj. akcjonariuszem posiadajagcym ponad 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu Agory S.A., Rada
Nadzorcza Spotki podjeta 5 wrzesnia 2019 roku uchwate nr 4, w ktérej uznano Pana Tomasza Karusewicza za
niespetniajgcego wyzej wskazanych wymagan niezaleznosci. Podobnie dzieje sie w przypadku konfliktu intereséw
lub mozliwosci jego powstania

3.3. Walne Zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

Obecnie papiery wartosciowe wyemitowane przez Spoétke sg przedmiotem obrotu jedynie na Gietdzie Papierow
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
Spodtke z akcjonariuszami lub podmiotami z nimi powigzanymi, sg traktowani jednakowo w takich samych sytuacjach.
W przypadku wprowadzania zmian w regulaminie walnego zgromadzenia, Spdétka 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.

Spétka 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 dotyczgcych organizacji walnego zgromadzenia, w tym o tych zgtoszonych do
porzadku obrad walnego zgromadzenia. Agora umozliwia réwniez udziat w walnym zgromadzeniu Spoétki
przedstawicielom mediow.

Spdtka 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
przepiséw prawa. W dniu 12 czerwca 2019 r. Walne Zgromadzenie Spétki, 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 Spétki. Jego przebieg byt zgodny z przepisami kodeksu spotek
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 przepisow 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, Spétka 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 Zarzagdu oraz Rady Nadzorczej Spotki. W trakcie Walnego Zgromadzenia w dniu 12
czerwca 2019 r. jeden z akcjonariuszy skierowat do Zarzadu Spétki pytania w trybie art. 428 par. 5 Kodeksu spotek
handlowych. Spétka udzielita odpowiedzi na pytania w dniu 26 czerwca 2019 r. w formie komunikatu gietdowego.
Jednoczesnie odpowiedzi zostaty opublikowane w sekcji poswieconej Walnemu Zgromadzeniu, gdzie znajdowaty sie
wszystkie informacje i dokumenty dotyczace tego Zgromadzenia.

Podczas obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki w 2019 r. nie wprowadzono zadnych zmian w
regulaminie walnego Zgromadzenia ani w Statucie Spotki.
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Walne Zgromadzenie zatwierdzito roczne jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spétki za rok
obrotowy 2018 oraz sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki w roku obrotowym 2018 oraz uchwalito wyptate
dywidendy dla akcjonariuszy w wysokosci 23 290 415,50 ztotych.

Walne Zgromadzenie ustalito liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej kadencji rozpoczynajgcej sie wraz z jego
zakoniczeniem na 6 os6b, powotujac do jej sktadu: Andrzeja Szlezaka, Tomasza Sielickiego, Dariusza Formele, Macieja
Wisniewskiego, Tomasza Karusewicza oraz Wande Rapaczynski. Przewodniczgcym Rady Nadzorczej Spotki wybrany
zostat Andrzej Szlezak.

Od kilku lat Spdétka prowadzi transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym zaréwno w jezyku
polskim, jak i angielskim. W 2019 r. Spétka zapewnita akcjonariuszom mozliwo$é 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;.

Spétka 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/wza/wza_statut_regulamin.pdf. WZ zwotywane jest zgodnie z przepisami kodeksu
spoétek handlowych.

O ile przepisy kodeksu spotek handlowych lub Statutu nie stanowig inaczej, uchwaty WZ podejmowane s3
bezwzgledng wiekszoscig gtosdow 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, ktore wczesniej objete byty porzadkiem
dziennym. Natomiast gdy o usuniecie spraw z porzadku dziennego wnosi Zarzad 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 zadanie
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,

D 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 Spotce, 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 Zarzadu,

- Anna Krynska-Godlewska - Cztonek Zarzadu,

- Grzegorz Kania - Cztonek Zarzadu.

Kadencja obecnego zarzadu wygasnie z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Spétki zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za 2022 r.

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

Nadzoruje segment Radio, pion Sprzedazy Korporacyjnej oraz dziaty Pracowniczy i Komunikacji Korporacyjnej.
Zasiada w radach nadzorczych Helios S.A., AMS 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 Slgskiego 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 narynek marki Radio Ztote Przeboje. W latach 2005 - 2013 cztonek
zarzadu i dyrektor zarzadzajgcy GRA, obejmujacej Radio Ztote Przeboje, Rock Radio, Radio Pogoda oraz Radio TOK
FM, ktérego GRA jest wiekszosciowym udziatowcem. Przeprowadzit restrukturyzacje, ktéra zaowocowata skokowa
poprawg rentownosci segmentu radiowego. Pod jego kierownictwem Radio TOK FM stato sie jednym z najbardziej
opiniotwdérczych mediéw w Polsce, GRA zwiekszyta skale swojej dziatalnosci oraz rozwineta pod marky Tuba.FM
innowacyjng oferte w internecie, na urzadzeniach mobilnych i w SMART TV. Ponadto GRA zatozyta Doradztwo
Mediowe - lidera rynku posrednictwa reklamowego w radiu, obejmujgcego obecnie zesp6t Tandem Media.

Urodzony w 1974 r., absolwent dziennikarstwa na Uniwersytecie Slaskim.
Tomasz Jagietto

Cztonek zarzadu Agory od 28 czerwca 2013 r. Nadzoruje spétki Helios, NEXT FILM, dziatalno$¢ gastronomiczng oraz
Wydawnictwo Agora. Zasiada w radzie nadzorczej AMS S.A.

Tomasz Jagielto jest zatozycielem i prezesem zarzgdu spétki Helios S.A., najwiekszego operatora sieci kin w Polsce
pod wzgledem liczby obiektow. Wspdttwdrca sukcesu spotki, 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 spétki przez Agore S.A. w 2010 r. Byt jednym z pomystodawcéw powotania firmy NEXT
FILM Sp. z 0.0., dzieki ktdrej Helios poszerzyt swojg dziatalnos¢ o dystrybucje filmowa. Obecnie jest odpowiedzialny
rowniez za rozwdj Grupy Agora na rynku gastronomicznym.

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.
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Agnieszka Sadowska

Wchodzi w sktad zarzadu Agory od 1 marca 2017 r. Nadzoruje wiekszo$¢ segmentdw operacyjnych Grupy Agora -
Internet, Prasa, Reklama Zewnetrzna, dziat Strategii Danych i Analiz.

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

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

Agnieszka Sadowska od listopada 2013 r. do 2018 r. kierowata rozwojem dziatalnosci telewizyjnej w Grupie Agora, w
tym wspodtpraca z Kino Polska TV S.A. przy rozwijaniu kanatu filmowego Stopklatka TV. Byta Prezesem Zarzadu spotki
Green Content Sp. zo.0., ktéra uzyskata koncesje nanadawanie kanatu METRO. Agnieszka Sadowska
wspotuczestniczyta rowniez w procesie pozyskania przez Agore inwestora strategicznego do rozwoju kanatu METRO,
a nastepnie w sprzedazy kanatu spdtce 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 finansow, w tym ACCA, uzyskujgc status ACCA member.

Anna Krynska-Godlewska

Od 8 listopada 2017 r. wchodzi w sktad zarzadu Agory. Nadzoruje dziatalnos¢ pionu Nowe Przedsiewziecia oraz dziatu
Prawnego.

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 zarzadzajgcg 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 zarzgdu 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), bedacej 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.

5.2. Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza Spoétki dziata w oparciu o przepisy kodeksu spétek handlowych oraz Statutu. Zgodnie z §18 ust. 1
Statutu, Rada Nadzorcza Spétki sktada sie z nie mniej niz szesciu i nie wiecej niz dziesieciu cztonkéw 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 przewodniczgcego lub osoby petnigce inne funkcje (§18 ust. 2
Statutu).
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Cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani sg na wspdlng trzyletnig kadencje. W zwigzku z powyzszym, kadencja Rady
Nadzorczej wygasta z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Spétki zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za
2018 r. tj. w dniu 20 czerwca 2019 r. Jednoczesnie w tym samym dniu Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spoétki
powotato sktad obecnej Rady Nadzorczej, ktorej kadencja wygasnie z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Spotki
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za 2021 r.

Zgodnie z §20 ust. 4 Statutu, co najmniej dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej to cztonkowie niezalezni. Obecnie w
Radzie Nadzorczej Spotki wszyscy jej cztonkowie spetniajg kryterium niezaleznosci wynikajgce ze Statutu Spotki.
Dwéch cztonkéw Rady Nadzorczej spetnia réwniez wymogi niezaleznosci okreslone w Dobrych Praktykach. Do
szczegolnych kompetencji Rady Nadzorczej Agory nalezy m. in. ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki
oraz sprawozdania finansowego Spoétki, ocena wnioskéw Zarzadu dotyczacych 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
s przynajmniej raz na kwartat. Przewodniczacy zwotuje takze posiedzenia Rady Nadzorczej na zadanie Zarzadu
Spotki, wyrazone w formie uchwaty, lub na zagdanie kazdego cztonka Rady Nadzorczej. Posiedzenia Rady Nadzorczej
moga by¢ prowadzone przy wykorzystaniu $rodkéow bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosé, w sposéb
umozliwiajagcy 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 zastrzezeniem odmiennych postanowien Statutu
przewidujacych inng wiekszos¢ i kworum.

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

- Andrzej Szlezak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Tomasz Karusewicz — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Dariusz Formela — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Wanda Rapaczynski — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Tomasz Sielicki — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Maciej Wisniewski — Cztonek Rady Nadzorcze;.

dr hab. Andrzej Szlezak

Obecnie Of Counsel, wczesniej 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, zas 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 przeje¢, 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 Sgdu Arbitrazowego przy
Krajowej lzbie Gospodarczej w Warszawie i cztonkiem jego Rady Arbitrazowej; byt wielokrotnie powotywany jako
arbiter w sporach prowadzonych przed Miedzynarodowym Trybunatem Arbitrazowym ICC w Paryzu.

Andrzej Szlezak uzyskat stopiern 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 doktorskg oraz rozprawe habilitacyjng z zakresu prawa cywilnego. W 1994 r. powotany zostat na
stanowisko profesora UAM, na ktédrym 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.
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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¢ cztonkéw Rady Nadzorczej oraz Komitety dziatajgce przy Radzie Nadzorczej — kwestie te
zostaty omowione w oddzielnej sekcji raportu.

Tomasz Karusewicz

Absolwent Uniwersytetu Szczecinskiego, Wydziatu Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania — specjalizacja w zakresie
zarzgdzania przedsiebiorstwem. Ukoriczyt réwniez studia podyplomowe na Politechnice Warszawskiej - Zarzgdzanie
zasobami IT w Instytucie Automatyki i Informatyki Stosowanej oraz studia Executive Master of Business
Administration we Francuskim Instytucie Zarzgdzania.

Posiada réwniez uprawnienia audytora wewnetrznego oraz uprawnienia do zasiadania w radach nadzorczych spotek
Skarbu Panstwa.

Byt zwigzany m.in. z Grupg Ciech (w latach 2006-2008). Petnit funkcje zastepcy dyrektora Biura Nadzoru
Whascicielskiego, a pdzniej cztonka rady nadzorczej Ciech S.A. Byt rowniez cztonkiem rad nadzorczych w spotkach
Grupy Ciech, tj. Zaktadoéw Chemicznych Alwernia S.A. oraz Ciech Polfa Sp. z 0.0. W latach 2007-2009 byt zatrudniony
na stanowisku zastepcy dyrektora Biura Inwestycji Zagranicznych (Biura Rozwoju Biznesu) w PZU S.A. W okresie
2010-2012 byt zwigzany z Telewizjg Polskg S.A., najpierw jako zastepca dyrektora Biura Zarzadu i Spraw
Korporacyjnych, a nastepnie dyrektor Biura Audytu i Kontroli Wewnetrzne;j.

Ponadto zasiadat w radzie nadzorczej m.in. spotek Enea S.A. z siedzibg w Poznaniu, IKS Solino S.A., Zaktaddw
Azotowych w Tarnowie — Moscicach S.A. (obecnie Grupa Azoty S.A.), ZWiK w Szczecinie Sp. z 0.0. Petnit takze funkcje
w radzie nadzorczej oraz w zarzadzie PWPW S.A.

W latach 2016-2019 ponownie petnit funkcje cztonka, a pdzniej przewodniczacego rady nadzorczej Grupy Azoty S.A.

Od 2016 r. ponownie zwigzany z Grupa PZU. Zostat powotany na cztonka zarzadu PZU Zycie S.A. oraz dyrektora
Grupy PZU S.A., gdzie nadzorowat Pion Technologii Informatycznych oraz Pion Operacji. Obecnie jest cztonkiem
zarzagdu Towarzystwa Ubezpieczen Wzajemnych Polski Zaktad Ubezpieczern Wzajemnych w Grupie PZU.

Dariusz Formela

Od 1 wrzesnia 2018 r. zasiada w zarzadzie Black Red White S.A. z siedzibg w Bitgoraju, a od 1 grudnia 2018 r. petni
funkcje prezesa zarzadu tej spoéfki.

Wczesniej od 2012 r. prezes zarzadu Gobarto S.A. (wczesniej PKM DUDA S.A.) odpowiedzialny za opracowanie i
wdrozenie strategii tej spdtki. W latach 2009 - 2012 petnit funkcje cztonka zarzadu PKM DUDA S.A. oraz prezesa
zarzadu spotki CM Makton S.A. W latach 1998 - 2008 byt zwigzany z grupa kapitatowg ORLEN, gdzie petnit rowniez
funkcje cztonka zarzadu spotki PKN ORLEN i Mozejki Nafta, odpowiedzialnego m.in. za nadzér nad spdtkami z grupy
kapitatowe] i integracje posiadanych aktywéw kapitatowych. Odpowiadat za opracowanie i wdrozenie planu
restrukturyzacji w grupie kapitatowej ORLEN. Obecnie jest cztonkiem Rady Nadzorczej Radpol S.A. i Unimot 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 Przewodniczagcym Komitetu Audytu oraz od 9 sierpnia
2018 r. cztonkiem Komisji ds. Osobowych i Wynagrodzen.

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 Spétki do momentu jej powotania do sktadu
organu nadzorczego. W latach 2009 - 2013 cztonek rady nadzorczej Spotki. Reprezentowata Agore w European
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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
pracownikiem naukowym Educational Testing Service w Princeton, New Jersey. Kariere zawodowa zaczynata jako
wyktadowca psychologii na uniwersytetach w Nowym Jorku i Connecticut.

Od 2008 r. do 2018 r. byfta cztonkiem Rady Nadzorczej Adecco S.A., szwajcarskiej spotki gietdowe] o
miedzynarodowym zasiegu, zajmujgcej sie dziatalnoscig rekrutacyjng. Petnita w niej funkcje przewodniczgcej
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.

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 Instytutu Spraw Publicznych oraz Rady Nadzorczej Ovid
Works S.A.

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., ktore
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.

Od grudnia 2018 r. jest Przewodniczagcym Rady Dyrektorow funduszu inwestycyjnego z Luksemburga MacroEquity
Global Investments SICAV.

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 Przewodniczgcym Komisji ds. Osobowych i
Wynagrodzen oraz 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
sposob:

(i) Komitet Audytu:

- Dariusz Formela — przewodniczagcy Komitetu Audytu, niezalezny cztonek Rady Nadzorczej posiadajgcy wiedze i
umiejetnosci w zakresie rachunkowosci pozyskane w toku dotychczasowej aktywnosci zawodowej,

- Tomasz Sielicki, cztonek Rady Nadzorczej z wiedzg na temat branzy, w ktdrej dziata Spotka,
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- Maciej Wisniewski, niezalezny cztonek Rady Nadzorczej, posiadajgcy wiedze i umiejetnosci w zakresie
rachunkowosci, pozyskane w ramach wyksztatcenia kierunkowego w zakresie Finanséw i Bankowosci w Szkole
Gtéwnej Handlowej oraz Finanséw w London Business School oraz w toku dotychczasowej aktywnosci zawodowe;.

Do kompetencji Komitetu Audytu nalezy sprawowanie czynnosci nadzorczych w zakresie monitorowania
sprawozdawczosci finansowej Spodtki i Grupy Agora oraz czynnosci rewizji finansowej, sprawowanie czynnosci
nadzorczych w zakresie monitorowania systemow kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzadzania
ryzykiem oraz sprawowanie czynnosci nadzorczych w zakresie monitorowania niezaleznosci audytoréw
zewnetrznych.

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 badac¢ dokumenty Spoéfki.

Komitet Audytu odbywa posiedzenia, w miare potrzeb, co najmniej cztery razy w roku. W 2019 r. Komitet Audytu
obradowat w ramach dziesieciu posiedzen.

Posiedzenia Komitetu Audytu s3 zwotywane przez jego przewodniczacego z wtasnej inicjatywy lub na wniosek
cztonka Komitetu Audytu, a takze na wniosek Zarzadu, wewnetrznego lub zewnetrznego audytora. Posiedzenia
Komitetu Audytu mogg zostac zwotane takze przez Przewodniczgcego Rady Nadzorcze;j.

Komitet Audytu przedktada Radzie Nadzorczej swoje wnioski, stanowiska i rekomendacje w terminie umozliwiajgcym
podjecie przez Rade Nadzorczg odpowiednich dziatan, jak réwniez roczne i potroczne sprawozdania ze swojej
dziatalnosci w danym roku obrotowym oraz ocene sytuacji Spotki 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 spétka komandytowa z siedzibg w Warszawie przy ulicy Inflanckiej
4A, wpisana na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych z numerem 3546, zostata
wybrana na biegtego rewidenta Spoétki, ktéry zbada sprawozdania finansowe za rok 2017, 2018 i 2019.Wybér
audytora dokonany zostat przed wejsciem w zycie przepisdw w zakresie ustawowego obowigzku przeprowadzenia
procedury wyboru firmy audytorskiej zgodnie z Ustawg o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym z dnia 11 maja 2017 r. Na mocy uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 7 listopada 2019 r. oraz zgodnie z
postanowieniami statutu Spotki, spdtka KPMG Audyt Spétka 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 Spétki oraz Grupy, ktéry zbada sprawozdania
finansowe za lata 2020, 2021 i 2022. Wybér ten zostat dokonany zgodnie z Politykg wyboru firmy audytorskiej do
badania sprawozdan finansowych Agora S.A. i Grupy Kapitatowej Agora S.A.

W grudniu 2017 r. Rada Nadzorcza Spétki przyjeta w formie uchwaty ,Polityke wyboru firmy audytorskiej do badania
sprawozdan finansowych Agora S.A. i Grupy Kapitatowej Agora S.A.” obejmujgce réwniez postanowienia w zakresie
polityki swiadczenia przez firme audytorsky przeprowadzajgcg badanie, przez podmioty powigzane z tg firmg
audytorskg oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych badaniem oraz ,,Procedure
wyboru firmy audytorskiej w Agora S.A. i Grupie Kapitalowej 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.

Polityka wyboru firmy audytorskiej do badania sprawozdan finansowych Agora S.A. i Grupy Kapitatowej Agora S.A.
okresla zasady i wytyczne postepowania w ramach procesu majgcego na celu wybér firmy audytorskiej uprawnionej
do przeprowadzenia ustawowego badania i przeglagdu sprawozdan finansowych Agora S.A. i Grupy Kapitatowej
Agora S.A. przez Rade Nadzorczg Spotki w wyniku przewidzianego Procedurg wyboru postepowania ofertowego,
zawierajacego przejrzyste i niedyskryminujgce kryteria wyboru firmy audytorskiej.

Zgodnie z Polityka Swiadczenia przez firme audytorskg przeprowadzajgcg badanie, przez podmioty powigzane z tg
firmg audytorska oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych badaniem wraz z
katalogiem ustug niedozwolonych, biegty rewident lub firma audytorska przeprowadzajgcy ustawowe badania Spotki
ani zaden z cztonkdéw sieci, do ktdrej nalezy biegty rewident lub firma audytorska, nie swiadczg bezposrednio ani
posrednio na rzecz Spotki, jej jednostki dominujgcej ani jednostek przez nig kontrolowanych w ramach Unii
Europejskiej zadnych zabronionych ustug niebedgcych badaniem sprawozdan finansowych ani czynnosciami rewizji
finansowej. Swiadczenie przez te podmioty ustug, ktére nie sg ustugami zabronionymi jest dopuszczalne jedynie w
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zakresie niezwigzanym z polityka podatkowa Spotki , po przeprowadzeniu przez Komitet Audytu oceny zagrozen i
zabezpieczen niezaleznosci i wyrazeniu zgody przez Komitet Audytu.

Firma audytorska KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia spotka komandytowa z siedzibg w
Warszawie, $wiadczyta, na rzecz Agora S.A. w roku obrotowym 2019, ustugi dozwolone niebedgce badaniem, tj.
ustugi w zakresie przeglagdu skréconego pétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Agora S.A.
Obejmujacego okres od dnia 1 stycznia 2019 r. do dnia 30 czerwca 2019 r. oraz w zakresie przeglgdu skréconego
potrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Agora SA. obejmujgcego okres od
dnia 1 stycznia 2019 r. do dnia 30 czerwca 2019 r.

(ii) Komisja ds. Osobowych i Wynagrodzen:

- Maciej Wisniewski - przewodniczacy Komisji ds. Osobowych i Wynagrodzen,
- Dariusz Formela,

- Tomasz Karusewicz,

- Andrzej Szlezak.

Zgodnie z Regulaminem Komisji ds. Osobowych i Wynagrodzen 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 cztonkéw 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 Nadzorczej.

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.

6. ZASADY POWOLYWANIA I ODWOLYWANIA 0SOB ZARZADZAJACYCH ORAZ UPRAWNIENIA
0SOB ZARZADZAJACYCH, W SZCZEGOLNOSCI PRAWO DO PODJECIA DECYZJI O WYKUPIE LUB
EMISJI AKCJI

6.1. Powotywanie

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 cztonkdéw okreslana jest przez akcjonariuszy posiadajgcych wiekszos¢
uprzywilejowanych akgcji serii A, a po ustaniu przywilejéw wszystkich akcji serii A - przez Rade Nadzorcza.

W toku kadencji Zarzad moze w drodze kooptacji powotac nie wiecej niz dwéch dodatkowych cztonkéw; kooptacja
dodatkowych cztonkéw nastepuje uchwaty Zarzgdu. W przypadku powotania cztonka Zarzadu w drodze kooptacji,
Zarzad jest obowigzany na najblizszym zwyczajnym walnym zgromadzeniu umiesci¢ w porzadku obrad punkt
dotyczacy zatwierdzenia powotania nowego cztonka Zarzadu w drodze kooptacji i przedstawié¢ stosowny projekt
uchwaty. Jezeli walne zgromadzenie nie zatwierdzi powotfania nowego cztonka Zarzgdu w drodze kooptacji, mandat
tego cztonka Zarzadu wygasa z momentem zakornczenia tego walnego zgromadzenia.

Zgodnie ze Statutem cztonkami Zarzagdu muszg byé w wiekszosci obywatele polscy zamieszkali w Polsce.
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Zgodnie z § 30 Statutu Agory S.A. kandydatéow na cztonkéw Zarzadu majg prawo zgtaszaé 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 cztonkdéw Zarzadu i zgtoszenia kandydatow na cztonkow
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%
gtosdw przypadajgcych na wszystkie uprzywilejowane akcje serii A. Uchwata o odwotaniu (usunieciu) cztonkéw
Zarzadu powinna okresla¢ przyczyny, z powodu ktérych 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 cztonkéw Zarzadu lub wygasniecia mandatu z innych przyczyn w toku kadencji,
wybory uzupetniajgce beda przeprowadzone dopiero wowczas, gdy liczba cztonkdw 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 cztonkéw 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 nieodlegtym 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 Zarzgdu mogg wybraé ze swego sktadu prezesa lub osoby petnigce inne
funkcje.

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 Spotki 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 dziern przekazywania niniejszego Sprawozdania Zarzqdu nastepujgcy
akcjonariusze mogli wykonywac ponad 5% gtosow na walnym zgromadzeniu Spotki:

% udziat w % udziat w

liczba akcji kapitale Ilcz:aa %;\;',ZS ow liczbie gtosow
zaktadowym na Wz

Agora-Holding Sp. z 0.0.
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem 5401 852 11,60 22 528 252 35,36
z dnia 24 wrzesnia 2015 r. )(1)
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% udziat w % udziat w

liczba akcji kapitale Ilcz:aa %;\;',ZS ow liczbie gtosow
zaktadowym na Wz

Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU S.A.
(Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Ztota Jesien
oraz Dobrowolny Fundusz Emerytalny PZU) 7594 611 16,30 7594 611 11,92
(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.)(1)
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.)(1)

7 585 661 16,28 7 585 661 11,91

5350 000 11,49 5350000 8,40

4 493 055 9,65 4 493 055 7,05

(1) udziaty w gfosach i kapitale zaktadowym Agory S.A. zostaty przeliczone przez Spétke po rejestracji obnizenia
kapitatu zaktadowego Spotki w dniu 23 sierpnia 2018 r.

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, odnoszacych sie przede wszystkich do prawa gtosu, ustalania liczby cztonkéw Zarzadu, mozliwosci
przedstawiania kandydatdw na cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej, odwotywania ich, a takze udzielanie zgody na
zbycie akgcji serii A badz zamiane ich na akcje na okaziciela. Kazda z akcji serii A uprawnia do 5 gtosow na Walnym
Zgromadzeniu, jak réwniez ograniczenie w wykonywaniu prawa gtosu (zgodnie z ktérym zaden akcjonariusz nie
moze wykonywac wiecej niz 20% ogodlnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu - przewidziane w § 17 ust. 1) nie
ma zastosowania do akcjonariuszy posiadajgcych uprzywilejowane akcje serii A.

Akcjonariusze posiadajacy uprzywilejowane akcje serii A majg wytgczne prawo zgtaszania kandydatéw na cztonkéw
Zarzadu oraz znajdujg sie wsréd ograniczonej liczby podmiotéw posiadajgcych wytgczne prawo zgtaszania
kandydatow na cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki Agora S.A. Akcjonariusze posiadajacy wiekszos¢ uprzywilejowanych
akcji serii A moga takze okresla¢ doktadng liczbe cztonkéw Zarzadu.

Kolejne uprawnienie tgczace sie z posiadaniem akcji serii A dotyczy odwotywania cztonkédw 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 przywilejéw akcji serii A, za
przyjeciem takiej uchwaty oddanych musi zostaé 80% gtoséw przypadajgcych na wszystkie uprzywilejowane akcje
serii A.

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

Przy podejmowaniu uchwaty o wycofaniu akcji Spétki 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 Spétki, 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 Spotki 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 ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, o ktdrych
mowa w zdaniu poprzednim, przyjmuje sie, ze ograniczenie prawa gtosu przewidziane w § 17 ust. 1 Statutu Spotki
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 dominujgcy w rozumieniu Ustawy o ofercie publicznej.

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

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

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 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. z
w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim.

Nadzoér merytoryczny nad procesem przygotowania sprawozdan finansowych i raportow okresowych w
poszczegdlnych spotkach Grupy sprawuje odpowiednio Dyrektor Finansowy spotki dominujgcej 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
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biezgco $ledzi zmiany wymagane przez przepisy i regulacje zewnetrzne odnoszace sie do wymogéw
sprawozdawczosci gietdowej i przygotowuje sie do ich wprowadzenia ze znacznym wyprzedzeniem czasowym.

Co miesigc, po zamknieciu ksigg, wsréd cztonkéw Zarzadu Spotki dominujgcej oraz kadry kierowniczej Grupy
dystrybuowane sg raporty z informacjg zarzadczg analizujgce kluczowe dane finansowe i wskazniki operacyjne
segmentow biznesowych. W trybie miesiecznym organizowane sg rowniez spotkania Zarzadu z kadrg kierownicza, w
celu omdwienia wynikdw Spoétki i Grupy w podziale na poszczegdlne segmenty oraz piony.

Dane finansowe bedace podstawg jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych oraz raportéw
okresowych pochodzg z systemow ksiegowo-finansowych, w ktérych rejestrowane sg transakcje zgodnie z polityka
rachunkowg Spoétki 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.

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

Przynajmniej raz na kwartat odbywajg sie posiedzenia Rady Nadzorczej, w trakcie ktérych, 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 potroczne sprawozdania finansowe podlegajg odpowiednio niezaleznemu
badaniu oraz przegladowi przez biegtego rewidenta Spoétki. Wyniki badania i przegladu prezentowane sg 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 przeglagdu skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania finansowego przedstawiane sg
Komitetowi Audytu. Przedstawiciele Komitetu Audytu analizujg wyniki badania i przegladu na zamknietych
posiedzeniach z biegtym rewidentem Spétki, takze bez udziatu Zarzadu Spéfki.

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

Dodatkowo w Spoétce funkcjonuje Dziat Audytu Wewnetrznego, ktdrego jednym z gtdwnych zadan jest identyfikacja
ryzyk i stabosci kontroli wewnetrznej. Komitet Audytu na swoich posiedzeniach omawia wyniki pracy Audytu
Wewnetrznego z jego dyrektorem, takze bez udziatu Zarzgdu Spotki.

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 spdtek 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 cztonkédw Zarzgdu Spoétki, 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
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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 Spodtce polityka wynagrodzen bezposrednio wspiera realizacje srednioterminowych planéw rozwoju
Grupy Agora.

System wynagradzania funkcjonujgcy w Spoétce opiera sie na wynagrodzeniu statym oraz wynagrodzeniu zmiennym,
wynikajgcym planéw motywacyjnych oraz premii uznaniowych.

Polityka wynagradzania w Grupie Agora rdéznicuje 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 spétkach 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 pracownikdw. 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 wspoétfinansowanie opieki medycznej,
system kafeteryjny czy samochdd stuzbowy. Pracownicy majg takze mozliwos¢ skorzystania z pozyczek
pracowniczych m.in. na cele mieszkaniowe, a takze sa beneficjentami $wiadczen z Zaktadowego Funduszu Swiadczer:
Socjalnych.

Spotka pracuje nad nowg politykg wynagrodzen dla Zarzadu i Rady Nadzorczej zgodng z wymogami zapisanymi w
ustawie z dnia 16 pazdziernika 2019 r. o zmianie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz niektérych innych
ustaw. Zarzad Spoétki po konsultacji tresci nowej polityki wynagrodzen z Radgy Nadzorczg przedtozy jej tresc
Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu, ktére odbedzie sie w czerwcu 2020 r.

Polityka wynagrodzen dla cztonkéw zarzadu Agory S.A.

Zgodnie ze Statutem, ustalenie warunkéw umow oraz wysokosci wynagrodzen Prezesa Zarzadu oraz pozostatych
cztonkéw Zarzadu nalezy do kompetencji Rady Nadzorczej Agory, przy czym ustalenie warunkow umoéw oraz
wysokosci wynagrodzen pozostatych cztonkdw Zarzgdu dokonywane jest w konsultacji z Prezesem Zarzadu.

System wynagrodzen dla cztonkdéw Zarzadu Agory funkcjonuje w oparciu o trzy elementy:
D czesc statg (wynagrodzenie zasadnicze),
D czes$¢ zmienng (system motywacyjny oraz premie uznaniowg) oraz

D sSwiadczen pozaptacowych, ktérych zakres ustala Rada Nadzorcza.
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Wynagrodzenia cztonkéw zarzadu wyptacone w 2019 r. (w tys. z1)

Cafonek zarzady suma | e | menne | suideren
Bartosz Hojka 1386 803 579 4
Tomasz Jagietto 574 240 334 -
Agnieszka Sadowska 938 600 334 4
Grzegorz Kania 938 600 334 4
Anna Krynska - Godlewska 935 600 334 1

Wynagrodzenia wyptacone przez Agore S.A. cztonkom Zarzadu w 2019 r. wynosity 4 771 tys. zt (2018 r.: 5 372 tys. z1),
kwota ta obejmuje réwniez wyptacone premie.

Tomasz Jagietto uzyskat dodatkowo wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji prezesa zarzadu spétki Helios S.A. w
wysokosci 356 tys. zt (w 2018 r.: 357 tys. zt) a Agnieszka Sadowska z tytutu petnienia funkcji cztonka zarzadu spotki
Stopklatka S.A. w wysokosci 175 tys. zt w 2018 r. Pozostali cztonkowie Zarzgdu i Rady Nadzorczej nie otrzymywali
zadnych wynagrodzen z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtkontrolowanych i
stowarzyszonych.

Wszyscy cztonkowie Zarzadu w 2019 r. dysponowali samochodami stuzbowymi (czterech z nich nabytymi przez
Agore S.A.). Tomasz Jagietto dysponowat samochodem stuzbowym zakupionym przez spdtke Helios S.A.

W Grupie Agora realizowane byty réwniez plany motywacyjne oparty o instrumenty finansowe, w ktérych
uczestniczyli cztonkowie Zarzadu Agory S.A. oraz cztonkowie zarzgdu spodtek zaleznych Yieldbird Sp. z 0.0. i Foodio
Concepts Sp. z 0.0. Szczegdétowe informacje na temat tych plandw znajdujg sie w nocie 28 do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

W 2019 r. wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji oséb wchodzacych w sktad organdw zarzadzajgcych i
nadzorujgcych spoétki zalezne w Grupie Agora wyniosty 7 455 tys. zt (w 2018 r. 6 551 tys. z1).

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.

Cztonkowie Zarzgdu Agory S.A. sg réwniez objeci opieka medyczng na takich samych zasadach jak pozostali
pracownicy Spotki.

Wynagrodzenia wyptacone cztonkom Rady Nadzorczej w 2019 r. (w tys. zi)

Cztonek Rady Nadzorczej Wynagrodzenie zasadnicze
Andrzej Szlezak (przewodniczgcy Rady Nadzorczej) 126

Wanda Rapaczynski 84

Tomasz Sielicki 84

Dariusz Formela 84

Andrzej Dobosz (1) 32

Maciej Wisniewski 84

Tomasz Karusewicz (2) 52
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(1) Andrzej Dobosz petnit funkcje cztonka Rady Nadzorczej Spotki do dnia 12 czerwca 2019 r.
(2) Tomasz Karusewicz petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej Spétki od dnia 13 czerwca 2019 r.

tacznie wynagrodzenia te wyniosty 546 tys. zt (2017 r.: 468 tys. zt).
Warunki uméw o prace cztonkéw zarzadu Agory S.A.
Obowigzujgce umowy o prace zawarte z cztonkami Zarzgdu Agory S.A. przewidujg, ze w okresie 18 miesiecy od dnia:

D w ktdrym ze statutu Agory S.A. zostanie usuniete uprawnienie akcjonariuszy akcji serii A do wskazywania
kandydatow do Zarzadu tej Spoétki,

D w ktérym jeden podmiot lub grupa podmiotow dziatajgcych w porozumieniu przekroczy prég 50,0% ogdlnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Agory S.A,,

D w ktédrym Rada Nadzorcza Spoétki zostanie powotana w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, w trybie
okreslonym w art. 385 § 3-9 KSH, w przypadku wypowiedzenia umowy o prace przez Spodtke, cztonek
Zarzadu Agory S.A. otrzyma odprawe w wysokosci sumy nastepujacych sktadnikow:

(i) kwoty bedacej réwnowartoscia dwunastokrotnosci miesiecznego wynagrodzenia zasadniczego

przystugujgcego cztonkowi Zarzadu Agory S.A. za miesigc poprzedzajgcy miesigc, w ktérym cztonek Zarzadu

Agory S.A. otrzyma wypowiedzenie,

(ii) kwoty bedacej réwnowartoscig premii rocznej za rok obrotowy poprzedzajgcy 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

Poczawszy od drugiego kwartatu 2018 r. cztonkowie Zarzadu uczestniczg w programie motywacyjnym (,Plan
Motywacyjny”), w ktérym jeden z komponentéw (zwigzany z aprecjacjg ceny akcji Spotki) ma charakter ptatnosci w
formie akcji rozliczanych w $rodkach pienieznych. Zgodnie z Planem Motywacyjnym cztonkowie Zarzgdu sa
uprawnieni do otrzymania Premii Rocznej sktadajacej sie z dwdch komponentdw, ktérych podstawowy opis zostat
przedstawiony ponize;j:

(i) stopien realizacji celu odnoszacego sie do wyniku EBITDA Grupy Agora (,Cel EBITDA”). Wartos$¢ potencjalnej
premii w tym elemencie Planu Motywacyjnego jest zalezna od stopnia realizacji Celu EBITDA okreslonego jako
wartos¢ wyniku EBITDA Grupy Agora do osiggniecia w danym roku obrotowym ustalona przez Rade Nadzorcza.
Realizacja Celu EBITDA bedzie okreslona w oparciu o zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy
Agora za dany rok obrotowy;

(ii) stopien aprecjacji ceny gietdowe] akcji Spétki (,,Cel Wzrostu Wartosci Akcji”). Wartos¢ 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 Spotki w pierwszym kwartale roku obrotowego
nastepujacego po roku obrotowym, za ktéry premia jest obliczana (,,Srednia Cena Akcji 1Q Roku Nastepnego”) a
$rednia z kurséw akcji Spétki w pierwszym kwartale roku obrotowego, za ktéry premia jest obliczana (,,Srednia
Cena Akgji 1Q Roku Premiowego”). W przypadku gdyby Srednia Cena Akcji 1Q Roku Nastepnego byta nizsza niz
Srednia Cena Akcji 1Q Roku Premiowego, Cel Wzrostu Wartosci Akcji uznaje sie za niezrealizowany i premia w
tym elemencie Planu Motywacyjnego nie jest przyznawana, przy czym Rada Nadzorcza zachowuje prawo do
ostatecznej weryfikacji Celu Wzrostu Wartosci Akcji w odniesieniu do dynamiki zmian indekséw gietdowych na
rynkach kapitatowych.

Przyznanie premii z Planu Motywacyjnego uzaleznione jest réwniez od spetnienia warunku o charakterze
nierynkowym, polegajgcego na pozostawaniu uprawnionego pracownika w Zarzadzie Spétki w okresie obrotowym,
ktérego premia dotyczy.

Zasady, cele, korekty i warunki rozliczenia Planu Motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu Spétki zostaty okreslone w
uchwale Rady Nadzorczej.

Na dzien 31 grudnia 2019 r., wartos¢ rezerwy na premie z tytutu realizacji Celu EBITDA zostata oszacowana w oparciu
o najlepszy szacunek przewidywanej wartosci realizacji Celu EBITDA w 2019 r. i odniesiona w rachunek zyskow i
strat.

Strona 100
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Wartos¢ rezerwy na premie z tytutu realizacji Celu Wzrostu Wartosci Akcji jest szacowana przy wykorzystaniu
modelu dwumianowego (model Cox, Ross, Rubinstein), biorgcego pod uwage m.in.: biezgcg wysokos¢ kursu akcji
Spétki (na dzien bilansowy, ktérego dotyczy sprawozdanie finansowe) oraz zmiennos$¢ kursu akcji Spotki z okresu 12
miesiecy poprzedzajacych dzien bilansowy, na ktory jest sporzadzane sprawozdanie finansowe. Wartos¢ ta jest
odnoszona w rachunek zyskéw i strat proporcjonalnie do okresu rozliczenia tego elementu Planu Motywacyjnego.
Na dzied 31 grudnia 2019 r. oszacowana Srednia Cena Akcji 1Q Roku Nastepnego uksztattowata sie ponizej Celu
Wzrostu Wartosci Akcji i rezerwa z tytutu tego elementu Planu Motywacyjnego nie jest rozpoznana w bilansie.

Wptyw Planu Motywacyjnego na jednostkowe sprawozdanie finansowe Agory S.A. przedstawiono w tabeli
ponizej:

2019rr. 2018r.
Rachunek zyskdéw i strat - zwiekszenie kosztéw wynagrodzen i Swiadczen (1 494) (1871)
na rzecz pracownikow*
Rachunek zyskéw i strat — podatek odroczony 284 355
Zobowigzania: rozliczenia miedzyokresowe - stan na koniec okresu 1494 1167
Aktywo z tytutu podatku odroczonego - stan na koniec okresu 284 222

* tgczna kwota kosztu w okresie obrotowym obejmuje koszty planu za rok 2018 oraz czes¢ kosztu elementu kursowego planu za
rok 2017, ktory zostat rozliczony w maju 2018 r.

taczny koszt Planu Motywacyjnego zwigzany z udziatem w tym programie cztonkéw Zarzadu Agory S.A.:

2019r. 2018-r.

Bartosz Hojka 430 578
Tomasz Jagietto 266 355
Agnieszka Sadowska 266 355
Anna Krynska - Godlewska 266 230
Grzegorz Kania 266 230
Grzegorz Kossakowski (1) - 99
Robert Musiat (2) - 24

1494 1871

(1) Grzegorz Kossakowski petnit funkcje cztonka Zarzqdu Spétki do dnia 5 wrzesnia 2017 r., wptyw planu w 2018 r.
dotyczy elementu kursowego Planu Motywacyjnego za okres petnienia funkcji czfonka zarzqdu w 2017 r.;

(2) Robert Musiat petnit funkcje cztonka Zarzqdu Spétki do dnia 28 lutego 2017 r., wptyw planu w 2018 r. dotyczy
elementu kursowego Planu Motywacyjnego za okres petnienia funkcji cztonka zarzgdu w 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 sktad gtéwnych organdéw Spétki. Niemniej
jednak Zarzad Spoétki w przypadku zmian w sktadzie kluczowych organéw Spétki stara sie przedstawié¢ podmiotom
uprawnionym do wskazywania kandydatow do tych organéw wymogi jakie powinni oni spetnia¢ zgodnie z Dobrymi
Praktykami i innymi regulacjami prawnymi. Kandydatéw na cztonkéw Rady Nadzorczej majg prawo zgtaszac
akcjonariusze posiadajgcy uprzywilejowane akcje serii A lub akcjonariusze, ktdorzy 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 Spoétki (§ 21 ust. 1 lit. a Statutu). Zgodnie z § 30
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Statutu Agory S.A. kandydatéw na cztonkéw Zarzadu majg prawo zgtasza¢ wytgcznie akcjonariusze posiadajgcy
uprzywilejowane akcje serii A, a po ustaniu przywilejéw w stosunku do wszystkich tych akcji, Rada Nadzorcza. W
przypadku, gdy osoby uprawnione do okreslenia liczby cztonkéw Zarzadu i zgtoszenia kandydatéw na cztonkow
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.

Jednoczesnie, Zarzad Spotki pragnie podkresli¢, ze zgodnie z przyjetg w grudniu 2015 r. polityka réoznorodnosci w
Grupie Agora, przy wyborze kandydatéow na wszystkie stanowiska, ktére leza w kompetencji Zarzadu, w Spédice
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 Spétki, 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 réwnego 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 realizowad swoj potencjat zawodowy. Agora tworzy kulture dialogu, otwartosci, tolerancji i pracy zespotowej.

W 2016 r. w Agorze S.A. zostata wprowadzona polityka réznorodnosci, ktéra dotyczy wszystkich pracownikdéw. Jej
celem jest konsekwentne tworzenie miejsca pracy wolnego od dyskryminacji bez wzgledu na przyczyny, a
jednoczesnie zatrudniajgcego najlepszych specjalistow, ktérzy wspottworzg sukces spoétki. 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 pracownikdéw 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 spétki, inne obowigzujgce przepisy prawa i inne
regulacje, ktéorym podlega Spotka. Spotka ma ograniczony wptyw na ksztattowaniu sktadu organu nadzorujgcego jej
dziatalnosc.

Pomimo tego, obecny, 6-osoby sktad Rady Nadzorczej w 2019 r. odzwierciedlat wszystkie idee lezgce u podstaw
polityki réznorodnosci.

Zarzad

Procedura powotywania Zarzadu okreslona jest rowniez w Statucie Spétki. Prawo do wskazania kandydatéw na
cztonka zarzadu majg wytacznie posiadacze akcji serii A. W opinii Spoétki przedstawiane przez nich kandydatury braty
pod uwage jako decydujace 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,
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kierunkéw wyksztatcenia oraz ptci. Decydujace s tu przede wszystkim wysokie kwalifikacje oraz doswiadczenie
zawodowe i merytoryczne przygotowanie do petnienia okreslonej funkgji.

Struktura ptci w organach nadzorujgcych i zarzadzajgcych w Agora S.A.

Mezczyzni Kobiety
Zarzad 3 3 2 2
Rada Nadzorcza 5 5 1 1

Organy administrujace

Organy administrujagce w Grupie Agora to pracownicy, ktdérzy zajmuja 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 aspektéw dotyczacych réznorodnosci ze wzgledu na
zblizong liczbe pracownikéow i pracownic (kobiety stanowity na dzien 31.12.2019 r. w catej Grupie 55,7%
pracownikdéw, mezczyzni zas 44,3%) jest rownos¢ ptci. Struktura pici w organach administrujagcych wskazuje, ze cel
ten jest osiggniety.

Struktura ptci w organach administrujacych (stanowiska kierownicze) w Grupie Agora (stan na 31.12.2019).
% w ramach Grupy Agora

Kobiety Meiczyzni

Grupa Agora 51,8% 48,2%

W dniu 8 marca 2017 r. Spétka jako pierwsza grupa medialna w Polsce podpisata réwniez Karte Réznorodnosci,
dotaczajac do europejskiej inicjatywy majgcej na celu upowszechnianie réznorodnosci w miejscu pracy.

15. INFORMACJE O WSZELKICH ZOBOWIAZANIACH WYNIKAJACYCH Z EMERYTUR 1
SWIADCZEN O PODOBNYM CHARAKTERZE DLA BYLYCH OSOB ZARZADZAJACYCH,
NADZORUJACYCH ORAZ O ZOBOWIAZANIACH ZACIAGNIETYCH W ZWIAZKU Z TYMI
EMERYTURAMI, ZE WSKAZANIEM KWOTY OGOLEM DLA KAZDE] KATEGORII ORGANU

Emitent nie posiada zobowigzan wynikajgcych z emerytur i $wiadczen o podobnym charakterze dla bytych oséb
zarzadzajacych, nadzorujgcych lub bytych cztonkéw organdéw administrujgcych.

16. POLITYKA DZIALAN SPOLECZNO-SPONSORINGOWYCH

W Grupie Agora obowigzuje Polityka dziatan spoteczno-sponsoringowych przyjeta przez zarzad spétki w 2016 r. jako
wyraz strategicznego podejscia do spotecznej odpowiedzialnosci biznesu. Cele postawione w dokumencie to:
edukacja, rozwdj 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
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naturalne; troska o innych wyrazajaca sie w akcjach charytatywnych i pomocowych. Nawigzujg one w duzej mierze
do Celéw Zréownowazonego Rozwoju ONZ (SDGs).

Dziatania spoteczno-sponsoringowe Grupy Agora sg wyrazem jej spotecznej odpowiedzialnosci oraz troski o losy
regiondw, w ktorych funkcjonuje Grupa, jako miejsc, gdzie warto mieszkaé, pracowac i realizowac plany. Dziatania te
majg tez na celu budowanie pozytywnego wizerunku Grupy i jej marek jako podmiotéw przyjaznych ludziom oraz
zaangazowanych w zycie spotecznosci. Tres¢ dokumentu znajduje sie na stronie agora.pl.

W 2019 r. Grupa Agora kontynuowata dtugoletnie dziatania w ramach filaréw: spotecznego, edukacyjnego,
kulturalnego oraz charytatywnego, jednoczesnie inicjowata tez nowe dziatania. Ws$rdéd nich znalazty sie projekty
ogodlnopolskie, ale réwniez regionalne.

W ramach dziatan spotecznych spotki i media Grupy Agora podejmowaty przede wszystkim inicjatywy wspierajgce
réoznorodnosé¢ w spoteczenstwie— zarowno pod wzgledem pfci, jak réwniez wieku. Byty to m.in. akcje Kobiety na
mury - akcja Wysokich Obcasow oraz cykl wydarzen tej redakcji z hastem Kobiety wiedzq, co robig w ramach, ktorej
odbyto sie sze$¢ spotkan). Redakcja Wysokich Obcaséw nominowata 12 kobiet w 4. edycji plebiscytu
Superbohaterka. Decyzjg kapituty plebiscytu, a takze gtosami czytelnikdw magazynu zostata nig lwona Hartwich —
protestujgca w Sejmie matka niepetnosprawnego Jakuba Hartwicha. lwona Hartwich zostata réwniez laureatka
nagrody czytelnikdw i czytelniczek tygodnika. Dziatania na rzecz osdb starszych prowadzone byty w ramach slaskiej
inicjatywy DiugoWIECZNI, tym razem pod hastem Szczesliwy senior. Waznym tematem byto réwniez funkcjonowanie
zrbwnowazonych miast - Gazeta Wyborcza zorganizowata Wielki Test Wiedzy o Miastach i Metropoliach, czyli
Warszawie, Trojmiescie i Wroctawiu, w ktorym wzieto udziat 400 oséb, cykle debat (np. Kolej na metropolie czy
Okrggte stoly — wielka debata Wyborczej w polskich miastach) poswiecone procesom zachodzacym we
wspoétczesnych miastach oraz poszukiwaniu ich dalszego kierunku rozwoju, ktére uczynig z miast atrakcyjne miejsca
dozycia dla ich mieszkancéw, a takze kampanie, jak cykliczna akcja Gazety.pl z Greenpeace Polska Adoptuj pszczofe.
W ramach aktywizacji spotecznosci lokalnej kontynuowany byt cykl spotkan Wyborcza na zywo, a takie debaty
Ustysz swojego posta oraz Nasza Europa organizowane przez Radio TOK FM.

Dziatania edukacyjne podejmowane przez Grupe Agora byty skierowane zaréwno do dzieci i mtodziezy (np. Festiwal
matematyka sie liczy, Family Fest, a takze akcje sieci kin Helios ,Kino na Temat” i ,Kino na Temat Junior”), jak
réwniez do dorostych (projekt Jutronauci). Media i marki Grupy inicjowaty tez debate publiczng, poruszajac takie
tematy, jak: bezpieczeristwo (np. Bezpieczne Poranki z radiem TOK FM poswiecone bezpieczenstwu na polskich
drogach czy akcja przygotowana przez redakcje Logo — Prowadze, nie klikam, ktéra miata zwrdci¢ uwage na
bezpieczenstwo w czasie jazdy samochodem i przeciwdziata¢ uzywaniu telefondw komdérkowych podczas
prowadzenia auta). Gazeta.pl dotaczyta natomiast do obchodéw Swiatowego Dnia Swiadomosci Autyzmu,
prezentujgc materiaty na ten temat — uzytkownicy portalu dowiedzieli sie m.in. jak osoby ze spektrum autyzmu
odbierajg swiat, a takze mogli sprawdzi¢ swojg wiedze w quizie poswieconym temu zagadnieniu.

Redakcja Gazety Wpyborczej. Tréjmiasto zorganizowata Panel Reportazystéw poswiecony roli medidw i
wspotczesnego dziennikarstwa. W rozmowie wzieli udziat autorzy najgtosniejszych reportazy ostatnich miesiecy i lat,

a uczestniczyto w nich okoto 300 oséb.

W swoich dziataniach kulturalnych spétki i marki Grupy Agora w 2019 r. promowaty inicjatywy kulturalne — jak np.
przystanki AMS prezentujgce tworczos¢ Andrzeja Wajdy czy spotkania i wydarzenia wokot ksigzek, filmow i twdrcéw
w ramach Centrum Premier Czerska 8/10. W 2019 r. odbyto sie 8 spotkan: premiera ksiqzki Czapkins. Historia Tomka
Mackiewicza, pokaz filmu MJj kraj taki piekny, dyskusja, spotkanie i rozmowa o Kosciele katolickim Bez plebana,
spotkania Kora intymnie w Warszawie i Krakowie, premiera biografii Krzysztof Wielicki. Piekto mnie nie chciato w
Warszawie i Katowicach oraz spotkanie z Donaldem Tuskiem wokét ksigzki Szczerze.

Dziatalnos¢ charytatywna jest prowadzona w Grupie Agora nie tylko dzieki zaangazowaniu czytelnikow i odbiorcéw,
pracownikow oraz spotecznosci lokalnej w akcje wspierajgce bezposrednio organizacje spoteczne, ale takze poprzez
promowanie filantropii i dobroczynnosci. Dla przyktadu, media Agory zebraty w sumie 486 tys. zt w 27. Finale
Wielkiej Orkiestry Swiatecznej Pomocy. Juz po raz 14. Gazeta Wyborcza wraz z partnerem przeprowadzita akcje
reklamowg z dobroczynnym celem z okazji Dnia Dziecka, a wroctawska redakcja dziennika po raz 16. zbierata
fundusze w ramach Fabryki $w. Mikotaja.

Do dziatan charytatywnych w Grupie dotaczyt tez Pasibus. W 2019 r. juz po raz kolejny pracownicy firmy
przygotowali paczke dla rodziny z okolic Wroctawia w ramach Szlachetnej Paczki. Co roku Pasibus wspiera réowniez
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WOSP. Prawie 5,5 tys. zt udato sie zebra¢ w 2019 r. na aukcjach na Allegro.pl oraz dodatkowo 500 zt z wyzwania
rzuconego na Facebooku — (5 tys. polubien i 3 tys. komentarzy). Z kolei w grudniu 2018 r. z okazji Pasi Mikotajek
klienci mogli napisa¢ List do Pasi Swietego Mikotaja, w ktérym wskazywali komu i dlaczego chcieliby poméc. Finat
akcji odbyt sie w marcu 2019 r. Autorka listu, ktory zostat wybrany przez Pasibusa do wsparcia — opisata trudng
sytuacje na Oddziale Neonatologii w Szpitalu im. A. Falkiewicza we Wroctawiu. Pasibus przekazat na rzecz oddziatu
lodéwke na leki dla pacjentéw.

Dodatkowo marki Agory realizowaty dziatania z obszaru marketingu zaangazowanego spotecznie, czyli poprzez
wiaczenie czytelnikdw do wsparcia konkretnych przedsiewzieé. Gazeta Wyborcza dzieki prenumeratorom cyfrowej
wersji dziennika w 2019 r. zabrata w sumie ok. 200 tys. zt w ramach dziatan prowadzonych pod hastem
#Wspieramynauczycieli. Redakcja aktywnie wspierata tez pracownikéw oswiaty w czasie strajku wydajgc specjalne
bezptatne numery dziennika skierowane do nauczycieli, ucznidw i ich rodzicow, a takze relacjonujgc protesty i
tworzac newslettery. 26 kwietnia 2019 r. w siedzibie Agory odbyt sie wyjgtkowy koncert charytatywny Waldemara
Malickiego z zespotem, z ktorego caty dochdd przekazano na wsparcie strajkujacych.

Spoétki Grupy Agora szukajg rowniez rozwigzan, ktorych celem bedzie zapewnienie dostepu do ich produktow i ustug
jak najszerszemu gronu odbiorcéw — szczegdlnie grupom wrazliwym i wykluczanym.

Wéréd odbiorcéw tych dziatan sg zaréwno osoby z réznymi niepetnosprawnosciami, obcokrajowcy, jak i weterani.
Przyktadem tego rodzaju dziatan sg np. wydawanie Pryvit - pierwszej gazety dla Ukraifnicéw mieszkajgcych w Polsce,
wspélne przedsiewziecie wroctawskiej redakcji ,Gazety Wyborczej” oraz Fundacji Ukraina, a takze udziat sieci kin
Helios w programie Weterani sq wsrod nas — Miejsce Przyjazne Weteranom. W 2019 r., z okazji 75. Rocznicy
wybuchu Powstania Warszawskiego sie¢ kin Helios przygotowata specjalng akcje skierowang do bohateréw tego
historycznego zrywu. Do korica 2019 r. osoby o statusie Powstarica Warszawskiego mogli skorzysta¢ bezptatnie z
zaproszenia do kina Helios na dowolnie wybrany seans filmowy. Dodatkowo, Helios jako pierwszy operator kin w
Polsce wprowadzit w 2018 r. do swojego repertuaru seanse dla ukrainskojezycznych widzéw i kontynuowat akcje
Kultura dostepna, podczas ktorej w 2019 r. wyswietlono blisko 37 polskich filmoéw, ktdre tgcznie obejrzato 114 tys.
widzow.

Redakcje Agory starajg sie rozwija¢ wsréd odbiorcow umiejetnosé korzystania z zasobdw oferowanych przez media
oraz krytycznego myslenia. Gazeta Wyborcza we wspotpracy z miedzynarodowymi partnerami zorganizowata debaty
pod hastem: FREE WORLD FREE PRESS oraz warsztaty dla branzy medialnej towarzyszgcych wreczeniu prestizowej
nagrody European Press Prize Award 2019.

Gazeta Wyborcza uruchomita platforme Europe Talks tgczacy ludzi o réznych pogladach politycznych z catej Europy -
to wspdlny projekt polskiego dziennika oraz 15 innych europejskich redakcji medialnych, ktéry miat umozliwié
debate wielu srodowisk przed wyborami do Parlamentu Europejskiego. Redakcja dziennika potaczyta sity z zespotami
Le Soir, Le Figaro i El Pais, tworzac nowy projekt medialny Sonar Europe. Dzieki tej wspotpracy powstajg atrakcyjne,
multimedialne materiaty oparte na danych, dotyczace wielu tematdéw i pokazujace wiele punktéw widzenia z
réznych krajéw Unii Europejskiej. Publikacje spod znaku, Sonar Europe ukazujg sie w 4 jezykach twércéw projektu na
papierowych i cyfrowych tamach dziennikow.

Media Grupy Agora dzieki organizacji konkurséw i inicjatyw zabierajg gtos w wazinych spotecznie tematach,
jednoczesnie za$ promujg kulture. Bohaterami mikrodokumentéw Gazeta.pl sg zwykli ludzie, ktérych postawa jest
godna nasladowania - przekraczajg wtasne ograniczenia, tamig stereotypy, inspirujg, zaskakujg, czynig dobro. W
2019 r. powstato 13 multimedialnych materiatéw. Jakub Hartwich i Adrian Glinka to bohaterowie protestu Rodzicéw
Oso6b Niepetnosprawnych w Sejmie; obaj jezdzg na wdzku i prowadzg program wideo emitowany w 2018 i 2019 r. na
Wyborcza.pl pt. W pozyczonych garniturach.

Oprécz tego media Grupy Agora, organizujgc konkursy i przyznajac swoje nagrody, zabierajg gtos w waznych
spotecznie kwestiach i promujg kulture. Radio TOK FM poprzez Nagrodg im. Anny Laszuk od 2011 r. wyrdznia osoby,
instytucje lub organizacje za odwazne, niekonwencjonalne, niezwykte dziatania, dzieta lub wypowiedzi, ktére w ciggu
minionego roku miaty istotny wptyw na sSwiadomosé spoteczng lub zmienity polska rzeczywistosé. ,Gazeta
Wyborcza” od 2010 r. wspdtorganizuje Nagrode za najlepszy reportaz im. Ryszarda Kapuscinskiego, jak rowniez
wspiera literackg Nagrode NIKE. Dodatkowo w 2018 r. Agencja Gazeta i Gazeta Wyborcza zainaugurowaty Nagrode
fotograficzng im. Krzysztofa Millera za odwage patrzenia.

W 2018 r. z udziatem Agory powstaty rowniez trzy nowe organizacje spoteczne - dwie z nich w strukturach spétki. W
pazdzierniku 2018 r. zostaty powotane: Fundacja Gazety Wyborczej i Fundacja Wysokich Obcaséw, ktore w 2019 r.
kontynuowaty swojg dziatalnos¢. Zajmowaty sie one odpowiednio: dziatalnoscig kulturalng i oswiatowg w zakresie
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rozwoju edukacji, kultury, sztuki, dziennikarstwa i medidw oraz wspieraniem réwnosci kobiet i mezczyzn. Rejestracja
fundacji nastgpita w grudniu 2018 r.

W 2019 r. Fundacja Gazety Wyborczej zorganizowata specjalng aukcje, z ktérej srodki (32 tys. zi) zostaty
przeznaczone na wsparcie jej misji, jakg jest obrona niezaleznosci mediow jako fundamentu demokracji. W licytacji
mozna byto zdoby¢ jubileuszowe pamiatki oraz atrakcje przygotowane specjalne dla czytelnikéw dziennika.

W listopadzie 2019 r. Fundacja Wysokich Obcaséw zebrata 135 tys. zt w charytatywne] aukcji Sztuka Siostrzerstwa.
Byta to pierwsza charytatywna aukcja sztuki organizowana przez Fundacje. Swoje dzieta na licytacje prowadzong w
Muzeum Sztuki Nowoczesnej w Warszawie bezptatnie przekazato ponad 70 artystek i artystéw, a dochdd z niej
wspart m.in. Centrum Praw Kobiet. Impreze poprowadzita dziennikarka Dorota Wellman. W minionym roku Fundacja
Wysokich Obcaséw przekazata rowniez 6,5 tys. bezptatnych prenumerat , Wysokich Obcasow” i ,Gazety Wyborczej”
mtodym czytelniczkom w ramach akcji Kobiety wiedzg, co czytajq.

Natomiast we wrzesniu 2018 r. spoétka, poprzez Wydawnictwo Agora wraz z innymi fundatorami z branzy
wydawniczej ustanowita Fundacje Powszechnego Czytania, dedykowang krzewieniu w Polsce kultury ksigzki. i
upowszechnianiu czytania jako wartosciowej formy spedzania wolnego czasu.

Od 2004 r. przy Agora Holding dziata Fundacja Agory. W 2019 r. w Fundacji Agory realizowana byta akcja ,Poméz
swoim rodzicom”, ktérej gtéwnym celem byto wsparcie starszych oséb i rodzin, ktére sie nimi opiekujg. Wspodlnie z
Fundacjg Hospicyjng w Gdansku przeprowadzono nabér do sieci lokalnego wolontariatu. Pracowano z
koordynatorami, ktérzy wczesniej odbyli szkolenie dajgce wiedze niezbedng do poszukiwania wolontariuszy i
koordynowania ich pracy. Przy spétce AMS nieprzerwanie dziata Fundacja Akademia Integracji. Praca. Edukacja.
Sport. Skupia sie na szeroko pojetych problemach i zagadnieniach zwigzanych z zyciem, aktywnoscig i rolg spoteczng
0s6b z niepetnosprawnosciami, ze szczegdlnym naciskiem na prace, edukacje i sport.

Wdrozona Polityka dziatan spoteczno-sponsoringowych przyniosta spétce wymierne korzysci: wzmocnita jej pozycje
lidera wsréd medidw w zakresie realizowania projektow spotecznych oraz zaangazowanie i satysfakcje pracownikéw
ze wzgledu na udziat w podejmowanych dziataniach.

W opinii Agory realizacja Polityki dziatan spoteczno-sponsoringowych jest zgodna z interesem Spétki oraz jej
interesariuszy, w tym akcjonariuszy, poniewaz tworzy wartos¢ firmy, przyczynia sie do rozwoju spotecznego i jest
wyrazem odpowiedzialnosci Grupy Agora za jej wptyw na otoczenie.

Co roku monitorowane sg dziatania podejmowane przez Grupe Agora. Ich szczegdtowy opis znajduje sie na stronie
agora.pl oraz w Raporcie Odpowiedzialnosci Grupy Agora za 2019 r.
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AGORA.

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 zagrozen i ryzyk.

2. RAPORT NA TEMAT INFORMAC]I NIEFINANSOWYCH

Wypetniajgc wymogi Ustawy o Rachunkowosci Spotka przedstawia odrebne skonsolidowane sprawozdanie Grupy
Agora oraz odrebne jednostkowe sprawozdanie Agory S.A. na temat informacji niefinansowych za 2019 r.

Raporty niefinansowe skonsolidowane i jednostkowe zostaty sporzgdzone wedtug miedzynarodowych standardéw
raportowania - Global Reporting Initiative (GRI Standard).

Zgodnie z art. 49b pkt 9 Ustawy o Rachunkowosci raporty niefinansowe skonsolidowane i jednostkowe sg dostepne
na stronie internetowej Spoétki https://www.agora.pl w polskiej i angielskiej wersji jezykowe;j.

3. INFORMACJA ODNOSNIE WYBORU PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH DOKONUJACEGO BADANIA ROCZNEGO
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Zarzad Agory potwierdza, na podstawie na podstawie oswiadczenia Rady Nadzorczej, o dokonaniu wyboru firmy
audytorskiej przeprowadzajgcej badanie rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie
z whasciwymi przepisami. Na mocy uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 30 marca 2017 r. oraz zgodnie z postanowieniami
statutu Spotki, KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka komandytowa z siedzibg w Warszawie
przy ulicy Inflanckiej 4A, wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych z numerem
3546, zostata wybrana na biegtego rewidenta Spétki, ktory zbada sprawozdania finansowe za rok 2017, 2018 i 2019.
Na mocy uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 7 listopada 2019 r. oraz zgodnie z postanowieniami statutu Spotki, spotka
KPMG Audyt Spétka 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 Spoétki oraz Grupy, ktéry zbada sprawozdania finansowe za lata 2020, 2021 i
2022.

Agora nie korzystata z ustug firmy audytorskiej innych, niz ustugi badania i przeglgdu sprawozdan finansowych na
podstawie wspomnianej powyzej umowy.

Zarzad Agory wskazuje, ze:

a) firma audytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujgcego badanie spetniali warunki do sporzadzenia
bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki
zawodowej,

b) sg przestrzegane obowigzujgce przepisy zwigzane z rotacjg firmy audytorskiej i kluczowego biegtego
rewidenta oraz obowigzkowymi okresami karencji,

c) Agora posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie $wiadczenia na rzecz
Agory przez firme audytorskg, podmiot powigzany z firmg audytorska lub cztonka jego sieci dodatkowych
ustug niebedacych badaniem, w tym ustug warunkowo zwolnionych z zakazu sSwiadczenia przez firme
audytorska.
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Agora S.A. za rok 2019 do AGORA

skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Warszawa, 12 marca 2020 .

Bartosz Hojka - Prezes Zarzgdu e

Tomasz Jagietto - Cztonek Zarzgdu e

Agnieszka Sadowska - Cztonek Zarzqdu e

Anna Kryriska-Godlewska - Cztonek Zarzqdu e

Grzegorz Kania - Cztonek Zarzqdu et

Podpisy ztoZone elektronicznie.
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