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GRUPA AGORA
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
ZA PIERWSZE POLROCZE 2018 R.

PRZYCHODY 536,3 MLN Zt,
EBITDA 33,9 MLN Zt,
ZYSK NETTO 9,9 MLN Zt&,
GOTOWKA Z DZIALALNOSCI OPERACYJNE] 23,7 MLN Zt

Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmujq okres styczen - czerwiec 2018 r., zas porownania mowiq o
dynamice w stosunku do analogicznego okresu 2017 r. Zrédta danych zostaty przedstawione na koricu czesci IV niniejszego
komentarza.

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

W pierwszym poétroczu 2018 r. Grupa Agora (,Grupa”) osiggneta przychody w wysokosci 536,3 min zt, co oznacza, ze
byty one nizsze o 8,1% w poréwnaniu z pierwszym potroczem 2017 r. Przyczynit sie do tego spadek przychoddéw
zarowno w pierwszym, jak i w drugim kwartale 2018 r. W okresie kwiecien-czerwiec 2018 r. wynidst on 8,6%, a
przychody osiggnety poziom 258,3 min zt. Gtéwna przyczyng spadku wptywow Grupy w pierwszym pétroczu 2018 r.
byty nizsze wptywy segmentdw Druk, Film i Ksigzka oraz Prasa. W segmencie Druk spadek przychodéw zaréwno w
pierwszym pétroczu - do 36,1 min zt, jak i w drugim kwartale 2018 r. - do kwoty 18,7 miIn zt - wynika gtéwnie z nizszego
wolumenu $wiadczonych ustug druku, zwtaszcza w technologii coldset. Ze wzgledu na spadek frekwencji w polskich
kinach wptywy segmentu Film i Ksigzka byly nizsze w drugim kwartale i w pierwszym pétroczu 2018 r. - wyniosty
odpowiednio 67,7 min zt i 182,8 min zt. Natomiast wptywy segmentu Prasa w pierwszym pétroczu 2018 r. zmniejszyty
sie do kwoty 104,4 min zt, a w samym drugim kwartale br. - do 54,7 min zt. Byto to zwigzane gtéwnie z trudng sytuacja
na rynku prasy drukowanej oraz rezygnacjg z wydawania czesci tytutdw w tym segmencie. Wyzsze byly natomiast
wptywy segmentéw Internet, Reklama Zewnetrzna oraz Radio odnotowane w okresie styczen — czerwiec 2018 r.
Przychody segmentu Internet w drugim kwartale 2018 r. zwiekszyty sie 0 10,7% do kwoty 46,5 min zf, a w pierwszym
potroczu 2018 r. o 7,0% do kwoty 86,7 min zt. To gtdwnie zastuga dynamicznego rozwoju spotki Yieldbird. Wptywy
segmentu Reklama Zewnetrzna byty wyzsze o 4,6% i osiggnety w drugim kwartale 2018 r. poziom 47,3 min zt - co w
potaczeniu z wyzszymi przychodami odnotowanymi przez te dziatalnos¢ w pierwszym kwartale 2018 r. - zapewnito
wzrost wptywdéw segmentu do kwoty 83,2 min zt w pierwszym poétroczu 2018 r. Wzrost ten udato sie osiggnaé dzieki
wyzszym wptywom z kampanii reklamowych realizowanych na nosnikach z segmentu Citylight Premium, Digital i City
Transport. Przychody segmentu Radio w okresie styczen — czerwiec 2018 r. wzrosty o 2,8% do kwoty 55,2 min zt.
Zdecydowaty o tym wyzsze wptywy segmentu odnotowane w pierwszym i drugim kwartale 2018 r. W okresie kwiecien
— czerwiec 2018 r. zwiekszyty sie one o 4,7% i wyniosty 29,2 min zt. Gtdwna przyczyng tego wzrostu byly wyzsze
przychody ze sprzedazy czasu antenowego w stacjach wtasnych.

D W pierwszym pdtroczu 2018 r. koszty operacyjne Grupy byty nizsze o 4,8% i wyniosty 546,0 min zt, pomimo ich
nieznacznego zwiekszenia w drugim kwartale 2018 r. do kwoty 281,1 min zt. Gtdwng przyczyng wzrostu kosztow
operacyjnych w okresie kwiecien — czerwiec 2018 r. byty: odpis naleznosci od jednego z kontrahentéw Spétki w
wysokosci 15,6 min zt oraz rezerwa restrukturyzacyjna w wysokosci 2,2 min zt zawigzana w segmencie Prasa. W
pierwszym kwartale 2018 r. koszty operacyjne Grupy zostaty pomniejszone o zyski ze sprzedazy nieruchomosci Grupy
w wysokosci 13,9 min zt. W tym czasie negatywny wptyw na poziom kosztéw operacyjnych Grupy miata rezerwa
restrukturyzacyjna w segmencie Druk w wysokosci 1,4 min zt. Segmentem, w ktérym skala ograniczenia kosztéw
operacyjnych byfa najwyzsza, byt Druk. Ograniczenie kosztéw operacyjnych w tym obszarze w pierwszym kwartale
2018 r. oraz ich spadek w okresie kwiecien — czerwiec 2018 r. o 44,0% do kwoty 19,1 min zt przyczynit sie do ich
dalszej redukcji w catym okresie styczen-czerwiec 2018 r. - do kwoty 38,3 min zt. Kolejnym segmentem, w ktdrym
istotnie ograniczone zostaty koszty operacyjne, byt Film i Ksigzka. W drugim kwartale 2018 r. koszty operacyjne tej
dziatalnosci zmniejszyty sie o 3,8% do kwoty 77,5 min zt, natomiast w pierwszym pdétroczu 2018 r. spadek ten wynidst
6,0% - do kwoty 176,0 mIn zt. Wynikat on gtéwnie z: nizszych kosztéw odptatnosci za kopie filmowe w zwigzku z
nizszg niz w analogicznym okresie 2017 r. frekwencjg w polskich kinach, nizszej amortyzacji oraz nizszych kosztéw
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zuzycia materiatow i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materiatéw. W pierwszym pétroczu 2018 r. koszty
operacyjne w segmencie Radio zmniejszyty sie 0 3,1% do kwoty 47,1 min zt, pomimo tego, ze w drugim kwartale 2018
r. byty one nieznacznie wyzsze niz w analogicznym okresie 2017 r. Spadek kosztdw operacyjnych w tym segmencie w
okresie styczen - czerwiec 2018 r. to gtéwnie efekt ograniczenia wydatkdw na reprezentacje i reklame. W segmencie
Prasa koszty operacyjne zwiekszyty sie zaréwno w drugim kwartale, jak i w pierwszym poétroczu 2018 r. Gtéwnymi
powodami tego wzrostu byty: odpis naleznosci od jednego z kontrahentéw oraz rezerwa restrukturyzacyjna. Gdyby
wyeliminowac efekt tego odpisu oraz rezerwy restrukturyzacyjnej, koszty operacyjne segmentu Prasa bytyby nizsze w
poréwnaniu z drugim kwartatem i catym pierwszym pétroczem 2017 r. W segmencie Internet w pierwszym poétroczu
2018 r. koszty operacyjne byty wyzisze o 4,5% i wyniosty 78,2 min zt, gtéwnie ze wzgledu na ich wzrost o 13,7% do
kwoty 40,6 min zt w okresie kwiecien — czerwiec 2018 r. W obu okresach przyczynity sie do tego zwtaszcza wyzsze
koszty ustug obcych oraz wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw. Dodatkowo, w drugim kwartale 2018 r.
segment poniodst koszty kampanii promocyjnej marki Sport.pl. W segmencie Reklama Zewnetrzna koszty operacyjne
wzrosty zarowno w drugim kwartale, jak i w pierwszym pdtroczu 2018 r., co byto zwigzane z dziataniami rozwojowymi
segmentu i biezaca realizacjg celéw sprzedazowych.

W pierwszym pétroczu 2018 r. EBITDA Grupy wyniosta 33,9 min zt. W drugim kwartale 2018 r., ze wzgledu na odpis
naleznosci obarczonych ryzykiem niesciggalnosci od jednego z kontrahentéw Agory S.A, Grupa odnotowata strate na
poziomie EBITDA w wysokosci 2,4 min zt. Grupa odnotowata strate na poziomie EBIT zaréwno w drugim kwartale, jak
i w pierwszym potroczu 2018 r. W okresie kwiecien — czerwiec 2018 r. stanowita ona 22,8 min zt, a w pierwszym
potroczu 2018 r. 9,7 min zt. W obu omawianych okresach Grupa odnotowata zysk netto w pierwszym potroczu 2018 r.
wynidst on 9,9 min zt, a w drugim kwartale 2018 r. 0,2 min zt. W okresie styczen — czerwiec 2018 r. zysk netto
przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej wynidst 8,5 min zt, a drugim kwartale 2018 r. 0,3 min zt.

Istotny wptyw na wynik netto Grupy zaréwno w drugim kwartale, jak i w pierwszym pétroczu 2018 r. miat zysk z
transakcji zbycia udziatéw w spoétce Stopklatka S.A. W wyniku tej transakcji Agora zbyta wszystkie posiadane akcje
w Stopklatce (tj. 4 596 203 akcji zwyktych, stanowigcych 41,14% kapitatu zaktadowego Stopklatki). Cena za jedng akcje
wyniosta 7,0 zt, a wartos¢ transakcji stanowita okoto 32 min zt.

Na dzien 30 czerwca 2018 r. Grupa dysponowata srodkami pienieznymi w wysokosci 161,0 min zt, na ktére sktadaty sie
gotéwka i jej ekwiwalenty w wysokosci 42,7 min zt (kasa, rachunki i lokaty bankowe) oraz 118,3 min zt zainwestowane
w kréotkoterminowe papiery wartosciowe.

Na koniec czerwca 2018 r. zadtuzenie kredytowe Grupy wyniosto 88,7 min zt (w tym zadtuzenie zewnetrzne spotki
Helios S.A. obejmujace kredyty bankowe i zobowigzania z tytutu leasingu finansowego w wysokosci 60,5 min zt).
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I II. CZYNNIKI ZEWNETRZNE I WEWNETRZNE ISTOTNE DLA ROZWOJU GRUPY

1. CZYNNIKI ZEWNETRZNE
1.1. Rynek reklamy [3]

Wedtug szacunkdw Agory S.A. (,Spétka”, ,Agora”), opartych na dostepnych Zrédtach danych, w drugim kwartale 2018 r.
wartos¢ wydatkéw reklamowych ogétem w Polsce wyniosta okoto 2,5 mld zt i wzrosta o 8,0% w stosunku do drugiego
kwartatu 2017 r.

Tab.1
Il kwartat | lll kwartat | IV kwartat | | kwartat | Il kwartat | lll kwartat | IV kwartat | | kwartat | 1l kwartat
2016 2016 2016 2017 2017 2017 2017 2018 2018

Zmiana
wartosci
rynku 3,0% 1,5% 3,5% 2,0% 0,5% 0,5% 5,0% 8,5% 8,0%
reklamy
r/r

W drugim kwartale 2018 r. reklamodawcy zwiekszyli wydatki reklamowe w telewizji, radiu, reklamie zewnetrznej oraz w
internecie. Mniejsze wydatki na reklame miaty miejsce natomiast w prasie i w kinie. Dane dotyczgce szacunkéw dynamiki
zmian wartosci wydatkéw reklamowych w poszczegélnych mediach zaprezentowano w tabeli ponizej:

Tab. 2
Wydaﬂ,(l na Telewizja Internet | Czasopisma Radio Reklama Dzienniki Kino
reklame ogotem zewnetrzna
8,0% 8,0% 13,0% (7,5%) 9,0% 3,5% (8,0%) (6,0%)

Udziat poszczegdlnych segmentéw rynku w wydatkach na reklame ogétem w drugim kwartale 2018 r. przedstawiono w
tabeli ponizej:

Tab. 3
Wydatki na rekllame Telewizja Internet | Czasopisma Radio Reklama Dzienniki Kino
ogoétem zewnetrzna
100,0% 47,0% 33,0% 4,5% 6,5% 6,0% 2,0% 1,0%

W pierwszym potroczu 2018 r. wartos¢ wydatkow reklamowych ogétem w Polsce wyniosta okoto 4,7 mild zt i wzrosta o
ponad 8,0% w stosunku do pierwszego poétrocza 2017 r. W tym czasie reklamodawcy ograniczyli swoje wydatki na reklame
w prasie oraz w kinie. Wzrosty natomiast wydatki na reklame w telewizji, internecie, radio oraz na nosnikach reklamy
zewnetrznej. Dane dotyczgce szacunkdéw dynamiki zmian wartosci wydatkéow reklamowych w poszczegdlnych mediach
zaprezentowano w tabeli ponizej:

Tab. 4
w ki Rekl
ydat’lna Telewizja Internet | Czasopisma Radio ekdama Dzienniki Kino
reklame ogotem zewnetrzna
8,0% 8,5% 12,0% (6,5%) 8,5% 2,0% (7,0%) (1,5%)
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Udziat poszczegdlnych segmentédw rynku w wydatkach na reklame ogdétem w pierwszym podtroczu 2017 r. przedstawiono

w tabeli ponizej:

Tab. 5
W ki Rekl
ydatllna Telewizja Internet Czasopisma Radio ekdama Dzienniki Kino
reklame ogétem zewnetrzna
100,0% | 47,5% 32,5% 4,5% 7,0% 5,5% 2,0% 1,0%

1.2. Sprzedaz egzemplarzowa dziennikdéw [4]

W drugim kwartale 2018 r. rozpowszechnianie ptatne razem dziennikow w Polsce zmniejszyto sie 0 11,3%, a w pierwszym
potroczu 2018 r. spadek ten wynidst 10,9%. W obu okresach najwieksze spadki miaty miejsce w segmencie dziennikéw

regionalnych.

1.3. Frekwencja w kinach [10]

Liczba biletéw sprzedanych w polskich kinach w drugim kwartale 2018 r. zmniejszyta sie o0 15,7% w poréwnaniu z drugim

kwartatem 2017 r. i wyniosta ponad 9,5 min.

Liczba biletow sprzedanych w polskich kinach w pierwszym pétroczu 2018 r. zmniejszyta sie o 5,8% w pordéwnaniu z
pierwszym poétroczem 2017 r. i wyniosta ponad 26,8 min.

Gtéwnag przyczyng spadku frekwencji w kinach byty: fala upatéw niespotykana do tej pory wiosng w Polsce, wprowadzenie
zakazu handlu w niedziele, ktéry spowodowat odptyw klientéw z galerii handlowych w ten dzien tygodnia oraz
mistrzostwa swiata w pitce noznej, ktére wptynety na przesuniecie termindw premier filmowych w kinach.
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2. CZYNNIKI WEWNETRZNE

2.1. Przychody

Tab. 6

Il kwartat . Il kwartat . % zmiany

w min zt 2018 Udziat % 2017 Udziat % 2018 do 2017
Przychody ze sprzedazy netto (1) 258,3 100,0% 282,7 100,0% (8,6%)
Sprzedaz ustug reklamowych 146,8 56,8% 142,8 50,5% 2,8%
Sprzedaz biletéw do kin 35,0 13,6% 43,6 15,4% (19,7%)
Sprzedaz wydawnictw 31,6 12,2% 34,4 12,2% (8,1%)
Sprzedaz barowa w kinach 13,8 5,3% 17,5 6,2% (21,1%)
Sprzedaz ustug poligraficznych 16,5 6,4% 30,9 10,9% (46,6%)
Pozostata sprzedaz 14,6 57% 13,5 4,8% 8,1%

| pétrocze . | pétrocze . % zmiany

w min zt 2018 Udziat % 2017 Udziat % 2018 do 2017
Przychody ze sprzedazy netto (1) 536,3 100,0% 583,7 100,0% (8,1%)
Sprzedaz ustug reklamowych 267,0 49,8% 262,2 44,9% 1,8%
Sprzedaz biletow do kin 101,2 18,9% 108,0 18,5% (6,3%)
Sprzedaz wydawnictw 65,5 12,2% 68,1 11,7% (3,8%)
Sprzedaz barowa w kinach 37,8 7,0% 39,7 6,8% (4,8%)
Sprzedaz ustug poligraficznych 32,1 6,0% 58,9 10,1% (45,5%)
Pozostata sprzedaz 32,7 6,1% 46,8 8,0% (30,1%)

(1) poszczegdlne pozycje przychodéw 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 szczegétowo w czesci IV.A niniejszego Sprawozdania Zarzgdu.

W drugim kwartale 2018 r. catkowite przychody Grupy wyniosty 258,3 min zt i byty nizsze o 8,6% w stosunku do wptywow
odnotowanych w drugim kwartale 2017 r.

W drugim kwartale 2018 r. wplywy ze sprzedazy ustug reklamowych Grupy Agora zwiekszyty sie 0 2,8% w poréwnaniu z
analogicznym okresem 2017 r. i wyniosty 146,8 miIn zt. Byly one wyzsze w wiekszosci segmentdw biznesowych Grupy. Ich
najwiekszy wzrost — o 16,7% do kwoty 41,2 mIn zt — nastgpit w segmencie Internet, gtéwnie ze wzgledu na rozwdj spotki
Yieldbird. Dynamiczny wzrost wptywéw reklamowych — o0 5,4% do kwoty 46,9 min zt — miat rGwniez miejsce w segmencie
Reklama Zewnetrzna, przede wszystkim dzieki wptywom z kampanii reklamowych realizowanych na nosnikach z
segmentu Premium Citylight, Digital oraz City Transport. Przychody reklamowe w segmencie Radio wzrosty o 5,0% do
kwoty 25,1 min zt. Nieznaczne zwiekszenie wptywdéw reklamowych — o 1,8% do kwoty 5,7 min zt — miato rowniez miejsce
w segmencie Film i Ksigzka. Przychody reklamowe byty natomiast nizsze w segmencie Prasa, gdzie zmniejszyty sie 0 13,7%
do kwoty 27,8 min zt. Na dynamike wptywdéw ze sprzedazy ustug reklamowych w tym obszarze, oprécz trendow
rynkowych, wptyneta rezygnacja z wydawania wybranych tytutdw prasowych. W pazdzierniku 2017 r. Spétka podjeta
decyzje o zaprzestaniu wydawania dwdch tytutéw: Dom&Wnetrze oraz Magnolia. Natomiast na poczatku 2018 r.
sprzedata prawa do wydawania tytutu Swiat Motocykli spotce zatozonej przez pracownika redakcji pisma.

W drugim kwartale 2018 r. wartos¢ przychodéw ze sprzedazy wydawnictw wyniosta 31,6 min zt i zmniejszyta sie 0 8,1%
w poroéwnaniu z analogicznym okresem 2017 r. Gtdwnym powodem tego spadku byto zaprzestanie wydawania wybranych
tytutéw prasowych, zmniejszenie liczby wydan Gazety Wyborczej w ofercie dwucenowej oraz zmniejszenie naktaddow
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wydawnictw papierowych. Wyzsze byly natomiast wptywy ze sprzedazy prenumeraty cyfrowej Gazety Wyborczej oraz
Wydawnictwa Agora.

W drugim kwartale 2018 r. przychody ze sprzedazy biletéw do kin sieci Helios zmniejszyty sie 0 19,7% i wyniosty 35,0 min
zt. W omawianym okresie w kinach sieci Helios zakupiono blisko 1,9 min biletéw, czyli o 21,0% mniej niz w drugim
kwartale 2017 r. W tym samym czasie liczba biletow sprzedanych w polskich kinach wyniosta ponad 9,5 min i zmniejszyta
sie 0 15,7% [10].

W drugim kwartale 2018 r. przychody ze sprzedazy ustug poligraficznych Grupy Agora stanowity 16,5 min zt i byty nizsze o
46,6% w stosunku do drugiego kwartatu 2017 r. To gtédwnie efekt mniejszego wolumenu zamdwien, szczegdlnie w
technologii coldset.

Przychody ze sprzedazy barowej w kinach zmniejszyty sie 0 21,1% do kwoty 13,8 min zt. Wptyneta na to nizsza frekwencja
w kinach w drugim kwartale 2018 r.

Przychody z pozostatej sprzedazy wyniosty 14,6 min zt i byty o 8,1% wyzsze niz w drugim kwartale 2017 r. Pozytywnie na
te wartos¢ wptynety gtdwnie wyzsze przychody z dziatalnosci filmowej Grupy.

W pierwszym pétroczu 2018 r. catkowite przychody Grupy wyniosty 536,3 min zt i zmniejszyty sie o0 8,1% w porownaniu
do tych odnotowanych w pierwszym pétroczu 2017 r.

W pierwszym pétroczu 2018 r. wpltywy ze sprzedazy ustug reklamowych Grupy Agora zwiekszyty sie o 1,8% w
poréwnaniu z analogicznym okresem 2017 r. i wyniosty 267,0 min zt. Ich najwiekszy wzrost — o 13,5% do kwoty 75,6 min zt
— miat miejsce w segmencie Internet. Wptywy reklamowe w segmencie Reklama Zewnetrzna zwiekszyty sie o 4,0% do
kwoty 82,4 min zt, a w segmencie Radio wzrosty o 4,5% do 46,9 min zt. Spadek tej kategorii wptywdw nastgpit w
segmentach Prasa oraz Film i Ksigzka. Nizsze o 10,9% przychody reklamowe odnotowane w segmencie Prasa — w kwocie
49,8 min zt — zwigzane byty m.in. z kondycja rynku reklamy prasowej oraz zaprzestaniem wydawania wybranych tytutow.
W segmencie Film i Ksigzka na spadek wptywdw reklamowych o 14,9% do kwoty 12,0 min zt wptyneta nizsza frekwencja w
kinach.

W pierwszym poétroczu 2018 r. wartos¢ przychodow ze sprzedazy wydawnictw wyniosta 65,5 min zt i byta nizsza o 3,8%
niz w analogicznym okresie 2017 r. Czynnikami, ktére wptynety na poziom przychoddw ze sprzedazy wydawnictw Grupy,
byty m.in. utrzymujacy sie trend spadkowy dotyczacy sprzedazy egzemplarzowej prasy drukowanej oraz rezygnacja z
wydawania czesci tytutdw prasowych, rdwnowazone czesciowo wyzszymi niz rok wczesniej wptywami ze sprzedazy
wydawnictw publikowanych przez Wydawnictwo Agora oraz prenumeraty cyfrowej Gazety Wyborczej.

W pierwszym potroczu 2018 r. przychody ze sprzedazy biletéow do kin sieci Helios zmniejszyty sie 0 6,3% i wyniosty 101,2
min zt. W omawianym okresie w kinach sieci Helios zakupiono ponad 5,3 miIn biletéw, czyli o0 10,1% mniej niz w pierwszym
potroczu 2017 r. W tym samym czasie liczba biletéw sprzedanych do kin w Polsce wyniosta ponad 26,8 min i zmniejszyta
sie 0 5,8% [10].

W pierwszym pétroczu 2018 r. przychody ze sprzedazy ustug poligraficznych w Grupie wyniosty 32,1 min zt i byly nizsze o
45,5% niz w pierwszym potroczu 2017 r. To gtdwnie rezultat zmniejszenia wolumenu zamdwien, gtéwnie w technologii
coldset.

Przychody ze sprzedazy barowej w kinach spadty o 4,8% do kwoty 37,8 min zt, przede wszystkim ze wzgledu na nizszg
frekwencje kinowa.

Przychody z pozostatej sprzedazy wyniosty 32,7 min zt i byty nizsze 0 30,1% od tych odnotowanych w pierwszym poétroczu
2017 r. Byto to zwigzane gtéwnie z wysokimi wptywami z dziatalnosci filmowej Grupy Agora w pierwszym potroczu 2017 r.
W tym czasie spotka NEXT FILM wprowadzita do kin trzy filmy: Po prostu przyjazn, Sztuka kochania. Historia Michaliny
Wistockiej oraz Pokot. Agora byta producentem wiodacym pierwszego tytutu oraz koproducentem dwdéch pozostatych
filmow.
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2.2. Koszty operacyjne

Tab. 7
Il kwartat . Il kwartat . % zmiany
w min zt 2018 Udziat % 2017 Udziat % 2018 do 2017
Koszty operacyjne netto, w tym: (281,1) 100,0% (276,0) 100,0% 1,8%
Ustugi obce (100,9) 35,9% (99,5) 36,1% 1,4%
Wynagrodzenia i Swiadczenia (80,9) 28,8% (80,5) 29,2% 0,5%
ZuzZycie materifzfél./v i ener.gii’oraz wartos¢ (35,8) 12.7% (46,6) 16,9% (23,2%)
sprzedanych towardéw i materiatow
Amortyzacja (20,5) 7,3% (24,7) 8,9% (17,0%)
Reprezentacja i reklama (15,6) 5,5% (15,5) 5,6% 0,6%
Koszty restrukturyzacji (1) (2,2) 0,8% - - -
| pétrocze . | pétrocze . % zmiany
w min zt 2018 Udziat % 2017 Udziat % 2018 do 2017
Koszty operacyjne netto, w tym: (546,0) 100,0% (573,4) 100,0% (4,8%)
Ustugi obce (209,0) 38,3% (211,9) 37,0% (1,4%)
Wynagrodzenia i Swiadczenia (164,6) 30,1% (163,3) 28,5% 0,8%
Zuzycie materlzlzfow i ener'g//,oraz wartos¢ (73,0) 13,4% (94,3) 16,4% (22,6%)
sprzedanych towardw i materiatow
Amortyzacja (43,8) 8,0% (50,0) 8,7% (12,4%)
Reprezentacja i reklama (29,1) 5,3% (36,5) 6,4% (20,3%)
Koszty restrukturyzacji (1) (3,6) 0,7% - - -

(1) dotyczy kosztow zwolnienia grupowego przeprowadzonego w segmencie Druk w pierwszym kwartale 2018 r. oraz
kosztdéw zwolnien zwigzanych z restrukturyzacjq pionu Czasopisma ogtoszong w drugim kwartale 2018 r.

Koszty operacyjne netto Grupy w drugim kwartale 2018 r. zwiekszyty sie 0 1,8% i stanowity 281,1 mIn zt. Ich wzrost miat
miejsce w segmentach Prasa, Internet, Reklama Zewnetrzna oraz Radio. Na poziom kosztow operacyjnych w drugim
kwartale 2018 r. istotny wptyw miaty: odpis aktualizujgcy naleznosci obarczone ryzykiem niesciggalnosci od jednego z
kontrahentéw Grupy w wysokosci 15,6 min zt oraz rezerwa restrukturyzacyjna w segmencie Prasa w wysokosci 2,2 min zi.
Koszty operacyjne byty nizsze natomiast w segmentach Druk oraz Film i Ksigzka.

Najwiekszg pozycje wsrdd wydatkdéw stanowity koszty ustug obcych, ktére byty wyisze o 1,4% niz w analogicznym okresie
2017 r. i wyniosty 100,9 miIn zt. Ta pozycja kosztowa istotnie wzrosta w segmencie Internet — 0 20,1% do kwoty 20,9 min
zt, co byto zwigzane z wyzszymi naktadami na dzierzawe powierzchni reklamowych, gtéwnie przez spoétke Yieldbird. Koszty
ustug obcych byty réwniez nieznacznie wyzsze w segmencie Radio, co wigzato sie przede wszystkim z wyzszymi kosztami
badan marketingowych. Pozycja ta byta natomiast nizsza w segmencie Film i Ksigzka ze wzgledu na nizsze koszty zakupu
kopii filmowych. Na wzrost tej pozycji kosztowej w Grupie wptynety rowniez wyzsze koszty ustug konsultingowych i
audytorskich.

Koszty wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikéw wyniosty 80,9 min zt i byty na poziomie zblizonym do tych
odnotowanych w drugim kwartale 2017 r. To efekt wzrostu tej pozycji kosztowej w wiekszosci segmentéw operacyjnych
Grupy, co byto gtdwnie zwigzane ze zwiekszeniem przychoddéw w tych segmentach. Ograniczenie wydatkéw nastgpito za$
w segmentach Prasa oraz Druk. W segmencie Prasa spadek ten zwigzany byt z nizszym zatrudnieniem, a w segmencie
Druk z dziataniami restrukturyzacyjnymi.
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Zatrudnienie etatowe w Grupie na koniec czerwca 2018 r. wyniosto 2 776 etatdw i zmniejszyto sie o 76 etatow w
poréwnaniu z koncem czerwca 2017 r. Spadek ten wynika gtéwnie z nizszego zatrudnienia w segmentach Druk, Prasa oraz
Internet, a takze w pionach wspomagajacych.

Spadek kosztéow zuiycia materiatldow i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materialow odnotowany w
porownaniu z drugim kwartatem 2017 r. wynika przede wszystkim z nizszego wolumenu gtéwnych wydawnictw
prasowych publikowanych w Grupie Agora, zaprzestania wydawania wybranych tytutéw prasowych oraz z nizszego
wolumenu zamodwien w segmencie Druk.

Koszty reprezentacji i reklamy Grupy wyniosty 15,6 min zt i byty na poziomie zblizonym do tych odnotowanych w drugim
kwartale 2017 r. Ich spadek miat miejsce w segmentach Prasa oraz Radio, natomiast ich wzrost nastgpit w segmentach
Internet oraz Reklama Zewnetrzna. W segmencie Film i Ksigzka wydatki na reprezentacje i reklame byty na identycznym
poziomie jak w drugim kwartale 2017 r.

W pierwszym potroczu 2018 r. Grupa ograniczyta koszty operacyjne netto o 4,8% do kwoty 546,0 min zt, pomimo ich
wzrostu w drugim kwartale 2018 r. ze wzgledu na odpis naleznosci obarczonych ryzykiem niesciggalnosci w wysokosci
16,3 min zt oraz rezerwe restrukturyzacyjng w wysokosci 3,6 min zt. Poziom kosztéw operacyjnych Grupy w pierwszym
potroczu 2018 r. zostat obnizony przez odnotowany w pierwszym kwartale 2018 r. zysk ze sprzedazy nieruchomosci Spotki
w Gdansku i w Warszawie w wysokosci 13,9 min zt.

Do spadku kosztédw operacyjnych Grupy w okresie styczen — czerwiec 2018 r. przyczynito sie tez ich ograniczenie w
segmentach Druk, Film i Ksigzka oraz Radio. Byty one natomiast wyzsze w segmentach Prasa (ze wzgledu na odpis
naleznosci obarczonych ryzykiem niesciggalnosci i rezerwe restrukturyzacyjng), Reklama Zewnetrzna oraz Internet.

W pierwszym poétroczu 2018 r. koszty ustug obcych zmniejszyty sie o 1,4% do kwoty 209,0 min zt. Do spadku tej pozycji
kosztowej przyczynity sie gtdwnie segmenty Film i Ksigzka, Prasa oraz Druk. W segmencie Film i Ksigzka spadek ten wynika
gtownie z nizszych rozliczen z producentami filmowymi prowadzonymi w zwigzku z dziatalnoscig filmowa Grupy.
Natomiast w segmencie Prasa zmniejszenie kosztéw ustug obcych zwigzane jest z ograniczeniem naktadu prasy
papierowej, m.in. ze wzgledu na zaprzestanie wydawania wybranych tytutéw. W segmencie Druk ograniczenie tej pozycji
kosztowej zwigzane jest z nizszym wolumenem zaméwien. Wzrost kosztéw ustug obcych miat natomiast miejsce w
segmentach Internet i Radio.

Koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikdw w pierwszym potroczu 2018 r. wzrosty o 0,8% do kwoty 164,6
min zt. Byty one nieznacznie wyzsze w wiekszosci segmentdw operacyjnych Grupy, za wyjgtkiem segmentow Prasa oraz
Druk, w ktorych ulegty ograniczeniu. To gtéwnie efekt dziatan restrukturyzacyjnych prowadzonych w tych obszarach
dziatalnosci we wczesniejszych okresach.

Istotny spadek kosztow zuzycia materiatdw i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materiatéw — o 22,6% do
kwoty 73,0 min zt — wynika gtéwnie z nizszego wolumenu zamoéwien w segmencie Druk oraz z nizszego wolumenu
gtéwnych wydawnictw prasowych publikowanych w Grupie Agora, a takie z rezygnacji z wydawania czesci tytutow
prasowych Grupy.

W omawianym okresie nizsze o 20,3% byty réwniez koszty reprezentacji i reklamy, ktdre wyniosty 29,1 min zt. To przede
wszystkim efekt ich istotnego ograniczenia w wiekszosci segmentdéw operacyjnych Grupy. Nieznaczny wzrost wydatkow
na reprezentacje i reklame nastgpit jedynie w segmencie Reklama Zewnetrzna.

Strona 11
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3. PERSPEKTYWY

3.1. Przychody
3.1.1 Rynek reklamy [3]

Rynek reklamy w Polsce wzrést w drugim kwartale 2018 r. o 8,0%. Reklamodawcy wydali w tym czasie na promowanie
swoich produktow i ustug okoto 2,55 mld zt. W pierwszym podtroczu 2018 r. wartos¢ wydatkow na reklame wzrosta o
ponad 8,0% do kwoty okoto 4,65 mld zt.

Po przeprowadzonej analizie dostepnych danych i obserwacji trendéw rynkowych Spoétka postanowita zweryfikowac
swoje szacunki zaréwno dynamiki wydatkéw na reklame w wybranych kategoriach medidw, jak i catkowitych wydatkow
na reklame w Polsce w 2018 r. Obecnie Spodtka szacuje, ze wzrost wydatkow na reklame w Polsce bedzie sie ksztattowac w
przedziale od 3,5 do 5,5%. Dane o szacowanych dynamikach zmian wartosci wydatkow reklamowych w poszczegdlnych
mediach zaprezentowano w tabeli ponizej:

Tab. 8
Wydatl'(l na Telewizja Internet | Czasopisma Radio Reklama Dzienniki Kino
reklame ogotem zewnetrzna
3,5-5,5% 4-6% 7-10% (8%)-(6%) 3-5% 1-3% (10%)-(8%) 0-2%

Spodtka pozostawita bez zmian swoje oczekiwania odnosnie dynamiki wzrostu wartosci wydatkéw na reklame w internecie
i na nosnikach reklamy zewnetrznej. Spétka uwaza, iz istnieje wysokie prawdopodobienstwo, ze w obu wymienionych
segmentach mediéw odnotowana dynamika wzrostu wartosci wydatkow na reklame znajdzie sie w gérnych granicach
podanych przedziatéw lub nawet nieznacznie je przekroczy. Spétka spodziewa sie wyzszej dynamiki wydatkéw na reklame
w telewizji i w radiu, a nizszej w kinach. Dodatkowo, z przeprowadzonych przez Spétke analiz wynika, ze nizszy niz
zaktadany na poczatku 2018 r. bedzie poziom spadku wydatkéw na reklame w prasie.

3.1.2 Sprzedaz prasy

W drugiej potowie 2018 r. utrzymajg sie negatywne trendy dotyczace spadku sprzedazy egzemplarzowe] dziennikdw i
czasopism w formie drukowanej, jednak ich dynamika nie powinna by¢ wyzsza niz w latach poprzednich. W pazdzierniku
2017 r. Spodtka podjeta decyzje o zaprzestaniu wydawania dwdch tytutdw: Dom&Whnetrze oraz Magnolia. Natomiast na
poczatku 2018 r. sprzedata prawa do wydawania tytutu Swiat Motocykli spétce zatozonej przez pracownika redakgji
pisma. Decyzje te wptynety na poziom przychoddéw generowanych przez pion Czasopisma Agory. W drugim kwartale 2018
r. Spétka zdecydowata o zawieszeniu wydawania kolejnych czterech tytutdw od pazdziernika 2018 r., co wptynie na
poziom przychoddéw Grupy w kolejnych kwartatach tego roku. W lipcu 2018 r. Agora podjeta réwniez decyzje o dokonaniu
odpisu naleznosci obarczonych duzym ryzykiem niesciggalnosci od jednego z kontrahentow Spétki. Odpis ten obcigzyt
wyniki segmentu Prasa w drugim kwartale i w pierwszym potroczu 2018 r. Dalsze problemy tego kontrahenta mogg mie¢
wptyw na poziom przychoddow Spétki ze sprzedazy wydawnictw prasowych w formie papierowej. Jednoczesnie Spodtka
pracuje nad rozwojem sprzedazy wydawnictw w formie cyfrowej. Na koniec 2017 r. liczba ptatnych prenumerat cyfrowych
Gazety Wyborczej wyniosta blisko 133 tys. W opinii Spétki dziatania te w dtuzszym terminie, wraz z innymi czynnikami,
wptyng na ustabilizowanie wynikéw finansowych segmentu Prasa.

3.1.3. Sprzedaz biletow

Najistotniejszymi czynnikami wptywajgcymi na frekwencje w polskich kinach s3: repertuar, warunki pogodowe,
zamoznos¢ polskiego spoteczenstwa oraz odlegtos¢ do kina. Z dostepnych informacji wynika, ze liczba sprzedanych
biletéw w polskich kinach w pierwszym pdétroczu 2018 r. wyniosta ponad 26,8 min biletéw, co oznacza spadek o 5,8% w
poréwnaniu z analogicznym okresem 2017 r. [10]. Biorgc pod uwage repertuar na reszte biezgcego roku, Spoétka uwaza, ze
bedzie niezwykle trudno osiggngé w catym 2018 r. frekwencje na poziomie zblizonym do tej odnotowanej w 2017 r.
Jednoczesnie nalezy zwréci¢ uwage na wyjgtkowo ciepty i stoneczng pogode, ktéra nadal sie utrzymuje i moze dodatkowo
wptynaé na frekwencje w kinach w drugim pétroczu 2018 r. oraz na zakaz handlu w niedziele wptywajgcy na liczbe oséb w
centrach handlowych, w ktdrych zlokalizowane sg kina.
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3.2 Koszty operacyjne

Catkowite, porownywalne koszty operacyjne Grupy Agora w 2018 r. powinny by¢ istotnie nizsze od tych odnotowanych w
2017 r. Wptyw na to beda miaty m.in. nizsze koszty materiatéow i energii, reprezentacji i reklamy oraz amortyzacji. Na
poziom kosztow operacyjnych Grupy wptyng¢ moze takze dziatalnos¢ gastronomiczna, ktérg Grupa planuje rozpoczgé juz
w drugiej potowie 2018 r.

3.2.1 Koszty ustug obcych

Koszty ustug obcych w kolejnych kwartatach 2018 r. zalezeé¢ bedg w duzej mierze od kosztow dzierzawy powierzchni
reklamowych - szczegdlnie w segmencie Internet, kosztéw odptatnosci za kopie filmowe powigzanych bezposrednio z
poziomem przychodow ze sprzedazy biletéw oraz kursu wymiany EUR do PLN. Na wzrost tej pozycji kosztowej dodatkowo
wptyna: otwarcie nowych obiektéw kinowych w 2018 r. i realizacja innych projektéw rozwojowych. Na spadek tej pozycji
kosztowej rzutowacd bedzie rezygnacja z wydawania wybranych tytutéw prasowych Spaétki.

3.2.2 Koszty wynagrodzen i swiadczen dla pracownikow

Wedtug szacunkdw Spotki w 2018 r. koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikdéw bedg na nieznacznie wyzszym
poziomie niz w 2017 r. Koszty te wzrosng w segmencie Film i Ksigzka, gtéwnie ze wzgledu na rozwdj sieci kin Helios i
otwieranie nowych obiektéw kinowych, a takze kolejng podwyzke minimalnej stawki za godzine pracy. Wzrost kosztow
wynagrodzen i swiadczen zostat zaplanowany réwniez w segmentach Radio oraz Internet. Na ograniczenie tej pozycji
kosztowej nadal bedzie wptywac proces zwolnienia grupowego przeprowadzony w Agorze S.A. w 2016 r. (gtéwnie w
segmencie Prasa) oraz rezygnacja z wydawania wybranych tytutdw prasowych. Dodatkowo, w lutym 2018 r. Spdtka
zakonczyta proces zwolnien grupowych w segmencie Druk, a wyniki Grupy Agora w pierwszym kwartale 2018 r. zostaty
obcigzone kwotg w wysokosci 1,4 min zt. Szacowane oszczednosci z tytutu dziatan restrukturyzacyjnych wyniosg ponad
2,0 min zt w skali roku. W zwigzku z rezygnacja z wydawania kolejnych tytutéw prasowych Spétka zawigzata w drugim
kwartale 2018 r. rezerwe restrukturyzacyjng w kwocie 2,2 min zt.

3.2.3 Koszty marketingu i promocji

W kolejnych kwartatach 2018 r. Grupa Agora planuje realizacje kolejnych dziatan rozwojowych, z ktérymi wigze sie
aktywnos¢ promocyjna. Poziom wydatkédw ponoszonych na ten cel jest uzalezniony od dynamiki zmian zachodzgcych w
poszczegdlnych mediach, liczby uruchamianych projektéw rozwojowych, a takze rynkowej aktywnosci konkurencji. Biorac
powyzsze czynniki pod uwage, Spotka szacuje, iz w 2018 r. koszty reprezentac;ji i reklamy bedg nizsze niz w 2017 r.

3.2.4 Koszty materiatow i energii

W opinii Spétki w 2018 r. ta pozycja kosztowa bedzie ksztattowana przez podobne trendy rynkowe jak w 2017 r.
Najwiekszy wptyw na jej wysokos¢ ma dziatalnos¢ poligraficzna prowadzona w ramach Grupy, a w szczegdlnosci koszty
materiatéw produkcyjnych, wolumen produkcji oraz kurs wymiany EUR do PLN. Spétka szacuje, ze ze wzgledu na
ograniczenie wolumenu tytutéw drukowanych, wartos¢ tej pozycji kosztowej bedzie nizsza niz w 2017 r. Spdtka zwraca
jednoczesnie uwage, ze w pierwszym kwartale 2018 r. jedna z najwiekszych papierni w Polsce z przyczyn losowych
wstrzymata produkcje papieru do druku gazet. Produkcja ta zostata juz przywrdcona, wiec nie powinno miec to istotnego
wptywu na wzrost cen rynkowych papieru w kolejnych kwartatach 2018 r.
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I ITII. WYNIKI FINANSOWE

1. SPOLKI WCHODZACE W SKEAD GRUPY AGORA

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za pierwsze poétrocze 2018 r. obejmuje konsolidacje Agory S.A. oraz 18
spotek zaleznych prowadzgcych gtéwnie dziatalnos¢ internetowa, poligraficzng, kinowa, radiowa oraz dziatalnos¢ w
segmencie reklamy zewnetrznej. Ponadto, na dzien 30 czerwca 2018 r. Grupa posiadata udziaty w jednostce
wspotkontrolowanej Online Technologies HR Sp. z 0.0. oraz w jednostkach stowarzyszonych: Instytut Badan Outdooru IBO
Sp. z 0.0. i Hash.fm Sp. z 0.0.

Szczegotowa lista spotek wechodzacych w sktad Grupy Agora znajduje sie w nocie 11, a opis zmian organizacji Grupy Agora
w nocie 12 do skréconego pétrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Przeliczenie wybranych danych
finansowych na EUR przedstawiono w nocie 19 do skroconego potrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

2. RACHUNEK ZYSKOW I STRAT GRUPY AGORA

Tab. 9
| |
w min 2t Il kwartat 1l kwartat 20915 82!;1!'02!311 , Eeneees  potrocze o1 :5 dzmzigrlu;
2018 2017 ° 2018 2017 °
Przychody ze sprzedazy netto (1) 258,3 282,7 (8,6%) 536,3 583,7 (8,1%)
Sprzedaz ustug reklamowych 146,8 142,8 2,8% 267,0 262,2 1,8%
Sprzedaz biletéw do kin 35,0 43,6 (19,7%) 101,2 108,0 (6,3%)
Sprzedaz wydawnictw 31,6 34,4 (8,1%) 65,5 68,1 (3,8%)
Sprzedaz barowa w kinach 13,8 17,5 (21,1%) 37,8 39,7 (4,8%)
Sprzedaz ustug poligraficznych 16,5 30,9 (46,6%) 32,1 58,9 (45,5%)
Pozostata sprzedaz 14,6 13,5 8,1% 32,7 46,8 (30,1%)
Koszty operacyjne netto, w tym: (281,1) (276,0) 1,8% (546,0) (573,4) (4,8%)
Ustugi obce (100,9) (99,5) 1,4% (209,00  (211,9) (1,4%)
Wynagrodzenia i Swiadczenia (80,9) (80,5) 0,5% (164,6) (163,3) 0,8%
Zuzycie materiatow i energii oraz
wartosc¢ sprzedanych towardow i materiatow (35,8) (46,6) (23,2%) (73,0) (94,3) (22,6%)
Amortyzacja (20,5) (24,7) (17,0%) (43,8) (50,0) (12,4%)
Reprezentacja i reklama (15,6) (15,5) 0,6% (29,1) (36,5) (20,3%)
Koszty restrukturyzacji (2) (2,2) - - (3,6) - -
Zysk ze sprzedazy nieruchomosci (3) - - - 13,9 - -
Wynik operacyjny - EBIT (22,8) 6,7 - (9,7) 10,3 -
Przychody i koszty finansowe netto, w tym:
26,3 (0,4) - 26,2 (1,0) -
Przychody z krotkoterminowych
inwestycji 0,5 0,5 - 1,1 1,2 (8,3%)
Koszty kredytow, pozyczek oraz leasingu
finansowego (0,8) (1,1) (27,3%) (1,6) 2,1)  (23,8%)
Zysk ze zbycia udziatéw (4) 26,7 - - 26,7 - -
Udziat w jedn’o:stkach rozliczanych metoda (0,2) (1,7) 88,2% (0,7) (3,7) 81,1%
praw wtasnosci
Zysk brutto 3,3 4,6 (28,3%) 15,8 5,6 182,1%
Podatek dochodowy (3,1) (3,9) (20,5%) (5,9) (11,0) (46,4%)
Zysk/(strata) netto 0,2 0,7 (71,4%) 9,9 (5,4) -

Strona 14




AGORA.

Przypadajacy/a na:

Akcjonariuszy jednostki dominujacej 0,3 0,4 (25,0%) 8,5 (7,8) -
Udziaty niekontrolujace (0,1) 0,3 - 1,4 2,4 (41,7%)
marza EBIT (EBIT/Przychody) (8,8%) 2,4%  (11,2pkt%) (1,8%) 1,8% (3,6pkt%)
EBITDA (5) (2,4) 31,4 - 33,9 60,3 (43,8%)
marza EBITDA (EBITDA/Przychody) (0,9%) 11,1%  (12,0pkt%) 6,3% 10,3% (4,0pkt%)

(1) poszczegdlne pozycje przychoddw 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 szczegétowo w czesci IV.A Sprawozdania Zarzgdu;

(2) dotyczy kosztow zwolnienia grupowego przeprowadzonego w segmencie Druk w pierwszym kwartale 2018 r. oraz
kosztéw zwolnien zwigzanych z restrukturyzacjq pionu Czasopisma w drugim kwartale 2018 r.;

(3) dotyczy zysku osiggnietego przez spétke Agora S.A. z transakcji sprzedazy nieruchomosci pofozonych w Gdansku i w
Warszawie;

(4) dotyczy zysku osiggnietego ze sprzedazy akcji spotki Stopklatka S.A.;

(5) wskaznik EBITDA definiowany jest jako EBIT powiekszony o amortyzacje i odpisy z tytutu utraty wartosci rzeczowych
aktywow trwatych i wartosci niematerialnych. W pierwszym potroczu 2018 r. wptyw odpisow na wskaZznik EBITDA
wyniost 0,2 min zt (w drugim kwartale 0,1 min zt). Definicje wskaznikdw finansowych zostaty szczegotowo omowione w
Przypisach do czesci IV niniejszego Komentarza Zarzqdu.

2.1. Wyniki wg gtéwnych segmentéw Grupy Agora za pierwsze potrocze 2018 r. [1]

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

Tab. 10
Razem
Pozycje [EEGG
w min zt . F|.In'1 Prasa Reklama Internet Radio Druk uzgadniajace Sy
i Ksigzka zewnetrzna (3) dowane)
| pétrocze
2018
Przychody ze sprzedazy
(1) 182,8 104,4 83,2 86,7 55,2 36,1 (12,1) 536,3
Udziat % 34,1% 19,5% 15,5% 16,2% 10,3% 6,7% (2,3%) 100,0%
Koszty operacyjne, (176,0)  (125,5) (69,1)  (782)  (47,1) (38,3) (11,8) (546,0)
netto (1)
EBIT 6,8 (21,1) 14,1 8,5 81 (2,2) (23,9) (9,7)
Erzychody i koszty 26,2
finansowe
Udziat w jednostkach wycenianych 0,7)
metodg praw witasnosci !
Podatek dochodowy (5,9)
Zysk netto 9,9
Przypadajacy na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej 8,5
Udziaty niekontrolujgce 1,4
EBITDA 21,9 (20,4) 23,8 10,8 10,1 1,6 (13,9) 33,9
Nakiady inwestycyjne (2290  (06) 38 (33 (093 (02) (3,0) (34,6)

(2)
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(1) podane kwoty nie zawierajq przychoddw i petnych kosztéw promocji realizowanej bez wczesniejszej rezerwacji
pomiedzy segmentami Grupy; jedyne koszty, ktdre sq prezentowane, to bezposrednie koszty zmienne kampanii na
nosnikach reklamy zewnetrznej - alokowane z segmentu Reklama Zewnetrzna do pozostatych segmentdw;

(2) na podstawie zaksiegowanych w danym okresie faktur, dane segmentu Film i Ksigzka uwzgledniajq rowniez 13,4 min zt
naktaddw poniesionych na rzeczowe aktywa trwate w leasingu;

(3) pozycje uzgadniajgce zawierajq dane nieujete w poszczegdlnych segmentach, m.in. pozostate przychody i koszty
pionéw wspomagajgcych (scentralizowane funkcje technologiczne, administracyjno-finansowe, zarzgdzania zasobami
ludzkimi itp., z wytgczeniem kosztow powierzchni biurowej siedziby Spotki, ktére sq alokowane na segmenty od
pierwszego kwartatu 2018 r.) oraz Zarzqdu Agory S.A., a takze spotki Agora TC Sp. z o.0. i Agora Finanse Sp. z o.0.,
wytqczenia konsolidacyjne oraz inne korekty uzgadniajgce dane prezentowane w raportach zarzgdczych do
skonsolidowanych danych finansowych Grupy.

2.2. Przychody i koszty finansowe

Na wynik na dziatalnosci finansowej Grupy w pierwszym potroczu 2018 r. wptynat gtéwnie zysk ze sprzedazy akcji spotki
Stopklatka S.A. w wysokosci 26,7 min zt. Ponadto, Grupa uzyskata przychody z lokowania posiadanych srodkéw
pienieznych oraz poniosta koszty prowizji i odsetek zwigzane z kredytami bankowymi i zobowigzaniami z tytutu leasingu
finansowego.

3. BILANS GRUPY AGORA

Tab. 11
% zmiany do % zmiany do
w min zt 30.06.2018 | 31.03.2018 31.03.2018 31.12.2017* 31.12.2017
Aktywa trwate 976,6 990,4 (1,4%) 991,3 (1,5%)
udziat w sumie bilansowej 70,6% 71,2%  (0,6pkt %) 70,5% 0,1pkt %
Aktywa obrotowe 407,6 400,6 1,7% 4144 (1,6%)
udziat w sumie bilansowej 29,4% 28,8% 0,6pkt % 29,5%  (0,1pkt %)
RAZEM AKTYWA 1384,2 1391,0 (0,5%) 1405,7 (1,5%)
Kapl?ai \-N’(as'ny akcjonariuszy jednostki 979,9 1002,9 (2,3%) 995,6 (1,6%)
dominujacej
udziat w sumie bilansowej 70,8% 72,1%  (1,3pkt %) 70,8% -
Udziaty niekontrolujace 17,8 21,8 (18,3%) 19,1 (6,8%)
udziat w sumie bilansowej 1,3% 1,6%  (0,3pkt %) 1,4%  (0,1pkt %)
Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 109,6 104,0 5,4% 106,4 3,0%
udziat w sumie bilansowej 7,9% 7,5% 0,4pkt % 7,6% 0,3pkt %
Zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe 276,9 262,3 5,6% 284,6 (2,7%)
udziat w sumie bilansowej 20,0% 18,8% 1,2pkt % 20,2%  (0,2pkt %)
RAZEM PASYWA 1384,2 1391,0 (0,5%) 1405,7 (1,5%)

* dane przeksztatcone zgodnie z informacjq zawartg w nocie 2 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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3.1. Aktywa trwate

Na spadek wartosci aktywéw trwatych, w poréwnaniu do 31 marca 2018 r. oraz do 31 grudnia 2017 r., wptynety gtéwnie
odpisy amortyzacyjne rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych, ktdre zostaty czesciowo skompensowane
nowymi naktadami inwestycyjnymi, oraz zmniejszenie inwestycji rozliczanych metoda praw wtasnosci w zwigzku ze
zbyciem akcji spotki Stopklatka S.A.

3.2. Aktywa obrotowe

Na wzrost wartosci aktywéw obrotowych, w stosunku do 31 marca 2018 r., wptyneto gtéwnie zwiekszenie
krotkoterminowych aktywdéw finansowych, ktére zostato czesciowo skompensowane zmniejszeniem stanu srodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentéw oraz zmniejszeniem naleznosci krotkoterminowych. Na spadek wartosci aktywoéw
obrotowych, w stosunku do 31 grudnia 2017 r., wptyneto gtdwnie zmniejszenie naleznosci krotkoterminowych oraz zbycie
nieruchomosci Agory S.A. prezentowanych jako aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy na 31 grudnia 2017 r.

3.3. Zobowiazania i rezerwy dlugoterminowe

Na wzrost salda zobowigzan i rezerw dtugoterminowych, w stosunku do 31 marca 2018 r. oraz do 31 grudnia 2017 r.,
wptynety gtdwnie zwiekszenie zobowigzan z tytutu leasingu finansowego oraz utworzenie rezerw na zobowigzania.

3.4. Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe
Na wzrost salda zobowigzan i rezerw krétkoterminowych, w stosunku do 31 marca 2018 r., wptyneto gtéwnie ujecie

zobowigzan do wyptaty dywidendy oraz wyzsze zobowigzania z tytutu kredytéw i leasingu finansowego.

Na spadek salda zobowigzan i rezerw krétkoterminowych, w stosunku do 31 grudnia 2017 r., wptyneto gtéwnie
zmniejszenie zobowigzan z tytutu dostaw i ustug, zakupu rzeczowych aktywéw trwatych i rozliczen miedzyokresowych
kosztéw, ktdre zostato czesciowo skompensowane ujeciem zobowigzan do wyptaty dywidendy.

4. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY AGORA

Tab. 12
o . < < % zmiany
w min 2t Il kwartat Il kwartat % zmiany | | potrocze | potrocze 2018 do
2018 2017 2018do 2017 2018 2017 2017
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
- (3,4) (6,6) (48,5%) 23,7 24,2 (2,1%)
operacyjnej
'Przepfywy' pigniqine netto z dziatalnosci (77.8) 581 i 12,7 372 (65,9%)
inwestycyjnej
P t ieniez tto z dziatalnosci
.rzep ywy.plequne netto z dziatalnosci (4,1) (22,4) (81,7%) (12,9) (35,2) (63,4%)
finansowej
Razem przeptywy pieniezne netto (85,3) 29,1 - 23,5 26,2 (10,3%)
Srodki pieniezne na koniec okresu 42,7 76,4 (44,1%) 42,7 76,4 (44,1%)

Na dzien 30 czerwca 2018 r. Grupa dysponowata srodkami pienieznymi w wysokosci 161,0 min zt, na ktére sktadaty sie
gotéwka i jej ekwiwalenty w wysokosci 42,7 min zt (kasa, rachunki i lokaty bankowe) oraz 118,3 min zt zainwestowane w
krotkoterminowe papiery wartosciowe.

Agora S.A. nie byta w pierwszym pétroczu 2018 r. zaangazowana w opcje walutowe ani zadne inne instrumenty pochodne
o charakterze spekulacyjnym.
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W dniu 18 maja 2018 r. Agora S.A. podpisata Aneks nr 1 do Umowy o Limit Kredytowy (,Umowa”) zawartej z bankiem
DNB Bank Polska S. A. w dniu 25 maja 2017 r., zgodnie z ktédrym Spoétka dysponuje limitem kredytowym w wysokosci 110,0
min zt, ktéry moze wykorzysta¢ do dnia 23 maja 2019 r. na zasadach analogicznych jak okreslone w Umowie. Zgodnie z
Umowg Spétka dysponuje otwartym limitem kredytowym w rachunku biezgcym do kwoty 75,0 min zt (,Overdraft 1”),
ktory moze by¢ wykorzystany m.in. w celu finansowania badz refinansowania akwizycji, wydatkéw inwestycyjnych oraz
kapitatu obrotowego i po okresie umownym podlega automatycznej konwersji na kredyt nieodnawialny sptacany w ratach
kwartalnych, oraz otwartym limitem kredytowym w rachunku biezagcym do kwoty 35,0 min zt (,,Overdraft 2”), ktéry moze
by¢ wykorzystany w okresie umownym w celu finansowania kapitatu obrotowego oraz innych celéw korporacyjnych
Spotki m.in. w systemie cash poolingu.

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu, biorgc pod uwage posiadane srodki wtasne, funkcjonujgcy w Grupie system
cash poolingu oraz dostepne limity kredytowe, Grupa nie przewiduje wystgpienia problemdw z ptynnoscig finansowag w
zwigzku z realizacjg zamierzen inwestycyjnych (w tym inwestycji kapitatowych).

4.1. Dzialalnos¢ operacyjna

Przeptywy pieniezne z dziatalnos$ci operacyjnej w pierwszym poétroczu 2018 r. uksztattowaty sie na poziomie zblizonym do
analogicznego okresu roku ubiegtego.

4.2. Dzialalnos¢ inwestycyjna

Dodatnie przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej w pierwszym pétroczu 2018 r. to przede wszystkim efekt
wptywdéw ze sprzedazy rzeczowych aktywéw trwatych oraz wptywéw ze sprzedazy akcji spoétki Stopklatka S.A., ktére
zostaty czesciowo skompensowane wydatkami inwestycyjnymi na rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne oraz
wyptywami netto z tytutu zakupu krétkoterminowych papieréw wartosciowych.

4.3. Dzialalno$¢ finansowa

W pierwszym poétroczu 2018 r. ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wynikaty gtéwnie z wyptywow
netto z tytutu kredytéw oraz sptat zobowigzan z tytutu leasingu finansowego.
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5. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE [5]

Tab. 13
Il kwartat 1l kwartat % zmiany | | potrocze | poétrocze % zmiany
2018 2017 2018do 2017 2018 2017 2018do 2017
Wskazniki rentownosci
rentownos¢ sprzedazy netto 0,1% 0,1% 0,0pkt % 1,6% (1,3%) 2,9pkt %
rentownos¢ sprzedazy brutto 29,6% 30,6%  (1,0pkt %) 29,4% 29,5%  (0,1pkt %)
rentownos¢ kapitatu wtasnego 0,1% 0,1% 0,0pkt % 1,7% (1,4%) 3,2pkt %
Wskazniki efektywnosci
szybkos¢ obrotu zapaséw 15 dni 13 dni 15,4% 16 dni 13 dni 23,1%
szybkos¢ obrotu naleznosci (1) 64 dni 58 dni 10,3% 66 dni 61 dni 8,2%
szybkos¢ obrotu zobowigzan (1) 27 dni 30 dni (10,0%) 29 dni 26 dni 11,5%
Wskaznik ptynnosci
wskaznik ptynnosci 1,5 1,6 (6,3%) 1,5 1,6 (6,3%)
Wskazniki finansowania
stopa zadtuzenia (2) - - - - - -
wskaznik pokrycia odsetek (34,5) 7,5 - (7,4) 5,7 -
kasowy wskaznik pokrycia odsetek (30,1) (19,7) (52,8%) (17,1) (3,3) (418,2%)

(1) wartos¢ wskaznikéw w okresie poréwnawczym ulegta zmianie w zwigzku z przeksztatceniem danych poréwnawczych w bilansie
Grupy zgodnie z informacjqg zawartq w nocie 2 do skroconego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

(2) na dzieri 30 czerwca 2018 r. i 30 czerwca 2017 r. wystepowata nadwyzka gotowki i aktywow finansowych o wysokim stopniu
ptynnosci nad zadtuzeniem z tytutu kredytéw i poZyczek.

Definicje wskaznikéw finansowych [5] zostaty omdwione na koncu czesci IV niniejszego Sprawozdania Zarzadu (, Wyniki
operacyjne - gtowne segmenty Grupy Agora”).
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| IV. WYNIKI OPERACYJNE - GROWNE SEGMENTY GRUPY AGORA
IV.A. FILM I KSIAZKA [1]

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

Tab. 14
n I o [ I o
w min zt kwartat kwartat 201 : ;:12'2'1"; poétrocze  potrocze 201 : ;:12'2'1";
2018 2017 2018 2017
taczne przychody, w tym: 67,7 78,9 (14,2%) 182,8 205,8 (11,2%)
Przychody ze sprzedazy biletéw do kina 35,0 43,5 (19,5%) 101,3 108,1 (6,3%)
Przychody ze sprzedazy barowej 13,8 17,5 (21,1%) 37,8 39,7 (4,8%)
Przychody ze sprzedazy reklam w kinach (1) 5,7 5,6 1,8% 12,0 14,1 (14,9%)
Przychody z dziatalnosci filmowej (1), (2) 1,7 1,4 21,4% 7,1 21,5 (67,0%)
Przychody z dziatalnosci Wydawnictwa 9,6 8,3 15,7% 20,3 16,8 20,8%
Razem koszty operacyjne, w tym: (77,5) (80,6) (3,8%)  (176,0) (187,2) (6,0%)
Ustugi obce (3) (35,8) (38,3) (6,5%) (85,8) (96,4) (11,0%)
Wynagr?dzenia i Swiadczenia na rzecz (12,4) (12,2) 1,6% (26,1) (25,1) 4,0%
pracownikow (3)
Zuzycie materiatéw i energii oraz wartos¢
sprzec}Ianych towardw i mategriaiéw (3) (6,8) (7.8) (12,8%) (16,3) (17,2) (5,2%)
Amortyzacja (3) (6,9) (7,6) (9,2%) (14,6) (15,9) (8,2%)
Reprezentacja i reklama (1), (3) (4,4) (4,4) - (9,1) (11,4) (20,2%)
Wj;:\if:i:t’w;"’x”e z dziatalnosci (9,4) (8,2) 146%  (19,4) (16,6) 16,9%
EBIT (9,8) (1,7) (476,5%) 6,8 18,6 (63,4%)
marza EBIT (14,5%)  (2,2%) (12,3pkt %) 3,7% 9,0%  (5,3pkt %)
EBITDA (4) (2,6) 6,1 - 21,9 34,9 (37,2%)
marza EBITDA (3,8%) 7,7%  (11,5pkt %) 12,0% 17,0% (5,0pkt %)

(1) podane kwoty nie zawierajq przychoddw i petnych kosztéow 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 filmow;
(3) podane kwoty nie uwzgledniajg kosztow Wydawnictwa Agora;

(4) podane kwoty uwzgledniajq koszty amortyzacji Wydawnictwa Agora, ktore w pierwszym potfroczu 2018 r. wyniosty
0,5 min zt, a w samym drugim kwartale 0,3 min zt (w analogicznym okresie ubiegtego roku odpowiednio 0,4 min zt i
0,2 min zt).

Wyniki segmentu byty pod presjg spadku frekwencji na rynku kinowym w Polsce zaréwno w drugim kwartale, jak i w
pierwszym pétroczu 2018 r. W rezultacie w drugim kwartale 2018 r. strata segmentu Film i Ksigzka na poziomie EBITDA
wyniosta 2,6 min zt, a strata operacyjna na poziomie EBIT 9,8 min zt. W pierwszym pdtroczu 2018 r. segment Film i Ksigzka
odnotowat zysk operacyjny na poziomie EBIT i EBITDA, w wysokosci odpowiednio 6,8 min zti 21,9 min zt.

1. PRZYCHODY [3]

W drugim kwartale 2018 r. przychody segmentu Film i Ksigzka byty nizsze o 14,2% niz w drugim kwartale 2017 r. i
wyniosty 67,7 min zt.
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W drugim kwartale 2018 r. segment odnotowat nizsze wptywy ze sprzedazy biletéw do kin w kwocie 35,0 min zt oraz ze
sprzedazy w barach kinowych w wysokosci 13,8 min zt. Na spadek tych przychoddéw wptyneta nizsza frekwencja w kinach -
w tym czasie liczba widzéw w sieci kin Helios wyniosta blisko 1,9 miIn i byta nizsza o 21,0% w stosunku do drugiego
kwartatu 2017 r.

Wyizsze byty natomiast wptywy ze sprzedazy reklam w kinach, ktore stanowity 5,7 min zt. Ma to zwigzek z wiekszg skalg
kampanii reklamowych rozliczanych w formie barteru.

taczne przychody segmentu Film i Ksigzka z tytutu koprodukcji i dystrybucji filmowej w drugim kwartale 2018 r. wyniosty
1,7 min zt i byty wyisze od przychoddéw uzyskanych w analogicznym okresie 2017 r. W tym czasie NEXT FILM nie
wprowadzit do kin nowych produkcji, ale na duzych ekranach wcigz byly wyswietlane obrazy wprowadzone we
wczesniejszych okresach. Segment odnotowat réwniez wptywy z tytutu sprzedazy praw do emisji wybranych tytutéw w
kanatach telewizji ptatne;j.

W drugim kwartale 2018 r. przychody Wydawnictwa Agora wyniosty 9,6 min zt i byty o 15,7% wyzsze w stosunku do
przychodéw osiggnietych w analogicznym okresie 2017 r.

Wydawnictwo Agory sprzedato w drugim kwartale 2018 r. okoto 0,4 min ksigzek. Wsréd najlepiej sprzedajacych sie
wydawnictw znalazty sie m.in. ksigzki o tematyce gérskiej — Spod zmarznietych powiek Adama Bieleckiego i Dominika
Szczepanskiego oraz Skazany na gdéry Denisa Urubki, a takze ksigzki Czerwony gtéd Anne Applebaum i Dodaj do znajomych
Zuzanny tapickiej, ptyty Dobrze, ze jestes Zbigniewa Wodeckiego i LP1 Lady Pank oraz film Twdj Vincent na DVD.

W pierwszym potroczu 2018 r. przychody segmentu Film i Ksigzka wyniosty 182,8 min zt i byly o 11,2% nizsze w
poréwnaniu z analogicznym okresem roku ubiegtego. Czynnikiem, ktdry istotnie wptynat na takg dynamike przychodow,
byty rekordowe wptywy segmentu z dziatalnosci filmowej w 2017 r.

W pierwszym potroczu 2018 r. segment odnotowat nizsze wptywy ze sprzedazy biletow do kin, ktére wyniosty 101,3 min
zt, oraz wptywy ze sprzedazy w barach kinowych w wysokosci 37,8 min zt. Na spadek tych przychodéw wptyneta nizsza
frekwencja w kinach - w tym czasie liczba widzéw w sieci kin Helios wyniosta ponad 5,3 min i byta nizsza o 10,1% w
stosunku do pierwszego pétrocza 2017 r.

taczne przychody segmentu Film i Ksigzka z tytutu koprodukcji i dystrybucji filmowej w pierwszym pétroczu 2018 r.
wyniosty 7,1 min zt i byly istotnie nizsze od przychodéw uzyskanych w analogicznym okresie 2017 r. W pierwszym
potroczu 2017 r. znaczacy wptyw na poziom przychoddw z dziatalnosci filmowej miaty przychody uzyskane z filméw Sztuka
kochania. Historia Michaliny Wistockiej i Po prostu przyjazri. W pierwszym potroczu 2018 r. spotka NEXT FILM wprowadzita
do kin polskie produkcje: Plan B i Kobieta sukcesu, jednoczes$nie w kinach wcigz byty wyswietlane obrazy wprowadzone na
duzy ekran we wczesniejszych okresach. Filmy te jednak przyciggnety do kin mniej widzéw niz te wprowadzone przez
spotke na ekrany kinowe w analogicznym okresie 2017 r.

W pierwszym potroczu 2018 r. przychody Wydawnictwa Agora wyniosty 20,3 min zt i byty o 20,8% wyzZsze w stosunku do
analogicznego okresu roku ubiegtego.

Wydawnictwo Agora sprzedato w pierwszym potroczu 2018 r. okoto 0,7 min ksigzek. Wsrdd najlepiej sprzedajacych sie
tytutdw znalazty sie m.in. ksigzki o tematyce goérskiej — Spod zmarznietych powiek Adama Bieleckiego i Dominika
Szczepanskiego, Kurtyka. Sztuka wolnosci autorstwa Bernadette McDonald oraz Skazany na gory Denisa Urubki, a takze
Czerwony gtéd Anne Applebaum. Dodatkowo na liscie najlepiej sprzedajacych sie wydawnictw znalazty sie ptyty The
greatest hits Stawomira, Dobrze, ze jestes Zbigniewa Wodeckiego oraz LP1 Lady Pank, a takze filmy na DVD: drugi sezon
serialu Belfer i Twdj Vincent.

2. KOSZTY

W drugim kwartale 2018 r. koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka byty o 3,8% nizsze w poréwnaniu z analogicznym
okresem w 2017 r. i stanowity 77,5 min zt.

Na spadek kosztdw operacyjnych segmentu w tym czasie wptynety nizsze o 6,5% koszty ustug obcych zwigzane gtéwnie z
ze zmniejszonymi kosztami zakupu kopii filmowych, co jest konsekwencjg nizszej frekwencji w kinach sieci Helios. Spadek
kosztéw zuzycia materiatéw i energii oraz wartosci sprzedanych towarédw i materiatéw o 12,8% zwigzany byt z nizszg
sprzedaza w barach kinowych. Nizsze koszty amortyzacji zwigzane sg za$ z jednorazowym skréceniem okresu amortyzacji
wybranych projektoréw kinowych w czwartym kwartale 2017 r.
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Wyisze o 1,6% byty natomiast koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw, ktore wyniosty 12,4 min zt.
Wynikaty one gtéwnie ze wzrostu zatrudnienia zwigzanego z wiekszg liczba kin sieci Helios oraz wzrostu minimalnej stawki
godzinowej z 13,0 do 13,7 zt.

Wyisze o 14,6% byty rowniez koszty operacyjne dziatalnosci Wydawnictwa Agora, ktére wyniosty 9,4 min zt. Ich wzrost
jest zwigzany z wyzszg sprzedazg ksigzek i dodrukiem popularnych tytutow.

W pierwszym podtroczu 2018 r. koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka byty o 6,0% nizsze w porédwnaniu z
analogicznym okresem w 2017 r. i stanowity 176,0 min zi.

Na spadek kosztéw operacyjnych segmentu w pierwszym pétroczu 2018 r. wptynety gtdwnie nizsze o 11,0% koszty ustug
obcych wynikajgce z nizszych odptatnosci dla producentéw filméw poniesionych w zwigzku z mniejszg frekwencjg na
filmach wprowadzonych do kin przez spétke NEXT FILM w pordwnaniu z analogicznym okresem 2017 r. Drugim
czynnikiem przyczyniajgcym sie do ograniczenia kosztdw operacyjnych segmentu byty nizsze o 20,2% koszty reprezentacji
i reklamy w wysokosci 9,1 min zt. Ten spadek to efekt mniejszych naktadéw na promocje w obszarze dystrybucji filmowe;j
w porownaniu do analogicznego okresu 2017 r. Nizsze koszty amortyzacji zwigzane s z jednorazowym skréceniem okresu
amortyzacji wybranych projektoréw kinowych w czwartym kwartale 2017 r. Spadek kosztow zuzycia materiatow i energii
oraz wartosci sprzedanych towardéw i materiatéw o 5,2% wigzat sie z nizszg sprzedazg w barach kinowych.

Wyisze o 4,0% byty natomiast koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw, ktére wyniosty 26,1 min zt.
Wynikaty one gtéwnie ze wzrostu zatrudnienia zwigzanego z wiekszg liczba kin sieci Helios oraz wzrostu minimalnej stawki
godzinowej z 13,0 do 13,7 zt.

Wyisze o 16,9% byty rowniez koszty operacyjne dziatalnosci Wydawnictwa Agora w kwocie 19,4 min zt. Na ich wzrost
wptynety m.in. duza popularnos¢ ksigzek o tematyce goérskiej i ich dodruki dokonane przez Wydawnictwo Agora w
pierwszym potroczu 2018 r.

3. NOWE INICJATYWY

Sie¢ kin Helios kontynuuje realizacje swoich planéw rozwojowych. W lutym 2018 r. podpisata umowe na otwarcie
kolejnego multipleksu w Pile. Czterosalowy obiekt, zlokalizowany w centrum handlowym VIVO! Pita, zaprosi na seanse juz
wiosng 2019 r. Obiekt bedzie mdgt zapewni¢ mozliwosé ogladania filméw 700 widzom jednoczesnie.

W czerwcu 2018 r. sie¢ kin Helios uruchomita swéj najnowszy, 45. obiekt w kompleksie rozrywkowo-handlowym Forum
Gdansk — to jednoczesnie 4. multipleks sieci w Tréjmiescie. W 9 nowoczesnych salach kinowych moze zasig$s¢ w sumie
1100 widzéw. W nowo otwartym kinie swojg premiere miat projekt Helios Dream. To innowacyjny koncept kameralnych
sal kinowych, stanowigcych komfortowg przestrzen do oglagdania filméow w wyjatkowej jakosci dzwieku i obrazu. W
najnowszym multipleksie Heliosa w Forum Gdansk widzowie mogg zakupi¢ bilety do dwéch sal Helios Dream, ktére
oferujg skdrzane fotele z elektryczng regulacja siedzen, obraz w rozdzielczosci 4K i dzwiek Dolby Atmos.

Dodatkowo, w drugim kwartale 2018 r. kino Helios w Koninie zostato powiekszone o 3 nowe sale. Obecnie Helios jest
najwiekszg siecig kinowa w Polsce pod wzgledem liczby obiektéw — ma ich juz 45, z 253 ekranami i ponad 50 tys. miejsc.

W lutym 2018 r. na ekrany polskich kin wszedt Plan B - najnowszy film Kingi Debskiej, autorki hitu Moje corki krowy,
ktérego producentem i dystrybutorem byt NEXT FILM. Natomiast w marcu br. swojg premiere miat film Roberta
Wichrowskiego Kobieta sukcesu - komedia romantyczna z gwiazdami mtodego pokolenia aktoréw w rolach gtéwnych.
NEXT FILM jest koproducentem i dystrybutorem tego tytutu.

W pierwszej potowie 2018 r. premiere na DVD miaty m.in. produkcje wprowadzone do kin przez NEXT FILM, tj. Tarapaty,
najpopularniejszy polski film familijny, komedia obyczajowa Plan B z gwiazdorska obsada, nominowany do Oscara Twdj
Vincent oraz drugi sezon popularnego serialu kryminalnego Belfer.

Dla fanow polskiej muzyki Wydawnictwo Agora przygotowato kolejne ciekawe propozycje - szczegdlnym
zainteresowaniem cieszg sie albumy: Dobrze, Ze jestes - ptyta-hotd ztozony zmartemu przed rokiem Zbigniewowi
Wodeckiemu, zawierajgca materiat wybrany przez artyste oraz jego niedokoriczone utwory, a takze LP1 - remake
historycznego, pierwszego albumu zespotu Lady Pank z goscinnym udziatem plejady polskich artystéow. Czytelnicy chetnie
siegali po nowe publikacje Wydawnictwa Agora, w szczegdlnosci po premierowe ksigzki Zuzanny tapickiej Dodaj do
znajomych oraz Jerzego Bralczyka, Lucyny Kirwil i Karoliny Oponowicz Pokochawszy. O mifosci w jezyku, jak rowniez po
kolejne wydanie tomu Skazany na gory Denisa Urubki, bedgcego bestsellerem w kategorii ksigzek o tematyce gorskie;j.




Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Agora za pierwsze potrocze 2018 r. AGORA
SA

W marcu 2018 r. Helios S.A. zawart umowe inwestycyjng z partnerami biznesowymi w celu zatozenia spoétki, ktéra bedzie
prowadzi¢ dziatalno$¢ na rynku gastronomicznym. Jej celem jest uruchomienie kilkudziesieciu restauracji w segmencie
fast casual w cztery lata. Nowa spotka otworzy pierwszy lokal juz w drugiej potowie br. Dzieki temu projektowi Grupa
Agora rozpoczyna dziatalno$¢ w zupetnie nowym segmencie rynku, podgzajgc za rosngcym zainteresowaniem Polakdéw
ofertg restauracyjng i wzrostem wartosci polskiego rynku gastronomicznego. To takze naturalne uzupetnienie portfolio
Grupy Agora i sieci kin Helios w kategorii Rozrywka.
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§ 1v.B. PRASA [1]

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

Tab. 15

Il kwartat Il kwartat % zmiany | | potrocze | pétrocze % zmiany

w min zt 2018 2017  2018do 2017 2018 2017 2018 do 2017

taczne przychody, w tym (3): 54,7 62,8 (12,9%) 104,4 115,4 (9,5%)

Przychody ze sprzedazy wydawnictw 25,5 29,5 (13,6%) 52,3 57,5 (9,0%)

w tym Gazeta Wyborcza 21,8 24,3 (10,3%) 44,6 47,4 (5,9%)

w tym Czasopisma 1,8 2,8 (35,7%) 4,0 59 (32,2%)

Przychody ze sprzedazy reklam (1), (2) 27,8 32,2 (13,7%) 49,8 55,9 (10,9%)

w tym Gazeta Wyborcza (6) 22,1 24,8 (10,9%) 39,3 43,3 (9,2%)

w tym Czasopisma 4,3 5,9 (27,1%) 8,0 10,1 (20,8%)

Razem koszty operacyjne, w tym (3), (4): (71,2) (58,9) 20,9% (125,5) (113,9) 10,2%

po'l\i/:r;?irc'j:]yé energia, towary i ustugi (13,9) (15,2) (8,6%) (27,9) (30,0) (7,0%)

Wynagr?dzenia i Swiadczenia na rzecz (24,9) (26,0) (4,2%) (50,8) (52,2) (2,7%)
pracownikow

Amortyzacja (0,4) (0,4) - (0,7) (0,8) (12,5%)

Reprezentacja i reklama (1) (6,4) (8,0) (20,0%) (11,8) (14,2) (16,9%)

Koszty restrukturyzacji (5) (2,2) - - (2,2) - -

Odpisy na naleznosci (7) (15,6) - - (16,3) - -

EBIT (16,5) 3,9 (21,1) 1,5 -

maria EBIT (30,2%) 62%  (364pkt%)  (20,2%) 1,3% (21,5pkt %)

EBITDA (16,1) 4,3 (20,4) 2,3 -

marza EBITDA (29,4%) 6,8%  (36,2pkt %) (19,5%) 2,0% (21,5pkt %)

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

(2) podane kwoty zawierajg wplywy z reklamy internetowej w serwisach Wyborcza.pl, Wyborcza.biz,
Wysokieobcasy.pl oraz serwisach lokalnych;

(3) dane uwzgledniajq przeniesienie serwisow internetowych pionu Czasopisma z segmentu Prasa do segmentu Internet.
Dane porownawcze za 2017 r. zostaty odpowiednio przeksztatcone;

(4) dane uwzgledniajq alokowane koszty powierzchni biurowej zajmowanej przez segment. Dane porownawcze za 2017 r.
zostaty odpowiednio przeksztatcone;

(5) podane kwoty zawierajq koszty rezerwy zwiqzanej z restrukturyzacjq dziatalnosci wydawniczej w pionie Czasopisma z
uwagi na zawieszenie wydawania tytutow: Cztery Katy, tadny Dom, Dziecko i Niezbednik ogrodnika.

(6) 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 2017 r. zostaty
odpowiednio przeksztatcone;

(7) kwota zawiera odpis aktualizujgcy naleznosci zagrozone prawdopodobieristwem niesciggalnosci od jednego z
kontrahentow Spdtki. Ze wzgledu na otrzymane ekspertyzy prawne Spdtka nie ujawnia nazwy kontrahenta, ktorego
dotyczy odpis.

Zaréwno w drugim kwartale 2018 r., jak i w pierwszym pétroczu 2018 r. segment Prasa odnotowat nizszy wynik w
poréwnaniu do analogicznego okresu 2017 r. Istotny wptyw na to miato utworzenie w drugim kwartale 2018 r. odpiséw
na naleznosci od jednego z kontrahentow w kwocie 15,6 min zt (w catym pierwszym poétroczu 2018 r. odpisy te wyniosty
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16,3 min zt). Jednoczesnie w czerwcu br. Agora podjeta decyzje o zawieszeniu wydawania czterech czasopism: Cztery Kqty,
tadny Dom, Dziecko i Niezbednik ogrodnika od numeréw pazdziernikowych. W zwigzku z tym utworzona zostata rezerwa
restrukturyzacyjna w kwocie 2,2 min zf, obcigzajaca wyniki drugiego kwartatu i pierwszego pétrocza 2018 r.

W drugim kwartale oraz w pierwszym potroczu 2018 r. przychody segmentu Prasa w dalszym ciggu znajdowaty sie tez pod
wptywem presji rynkowej, zas pozytywnie na wynik wptywaty m.in. dziatania zwigzane z redukcjg kosztéw produkc;ji i
promocji oraz rozwojem przychodoéw cyfrowych.

1. PRZYCHODY

W drugim kwartale 2018 r. tgczne przychody segmentu Prasa wyniosty 54,7 min zt i byly nizsze 0 12,9% w stosunku do
drugiego kwartatu 2017 r., co wynikato przede wszystkim z negatywnych trendéw na rynku prasowym.

Na spadek przychodéw segmentu wptyneto zmniejszenie o 13,7% przychoddéw ze sprzedazy reklam. To gtdwnie efekt
nizszych wptywow ze sprzedazy ustug reklamowych w papierowym wydaniu Gazety Wyborczej, a takze zaprzestania
wydawania magazynéw Dom&Whnetrze oraz Magnolia i sprzedazy praw do wydawania tytutu Swiat Motocykli. W
omawianym okresie zmniejszyty sie rowniez o 13,6% wptywy ze sprzedazy wydawnictw segmentu. Miato to zwigzek
przede wszystkim ze spadkiem sprzedazy egzemplarzowej prasy drukowanej, mniejszg liczbg wydan dwucenowych oraz
zaprzestaniem wydawania wybranych magazyndéw. Jednocze$nie segment odnotowat wyisze wptywy z prenumeraty
cyfrowej Gazety Wyborczej, jak réwniez ze sprzedazy reklam w serwisach internetowych dziennika.

W pierwszym pétroczu 2018 r. tgczne przychody segmentu Prasa wyniosty 104,4 min zt i byty nizsze 0 9,5% w stosunku do
pierwszego pétrocza 2017 r., przede wszystkim z uwagi na negatywne trendy na rynku prasowym.

Na spadek przychodéw segmentu wptyneto zmniejszenie o 10,9% przychoddow ze sprzedazy reklam. To gtdwnie efekt
nizszych wptywéw ze sprzedazy ustug reklamowych w papierowym wydaniu Gazety Wyborczej, a takze zaprzestania
wydawania magazynéw Dom&Whnetrze oraz Magnolia i sprzedazy praw do wydawania tytutu Swiat Motocykli. W
omawianym okresie zmniejszyty sie rowniez o 9,0% wptywy ze sprzedazy wydawnictw segmentu. Wynikato to przede
wszystkim ze spadku sprzedazy egzemplarzowej prasy drukowanej, mniejszej liczby wydan dwucenowych oraz
zaprzestania wydawania wybranych magazyndow. Jednoczesnie segment odnotowat wyisze wptywy z prenumeraty
cyfrowej Gazety Wyborczej, jak réwniez ze sprzedazy reklam w serwisach internetowych Gazety Wyborczej.

1.1. Przychody ze sprzedazy wydawnictw

1.1.1. Sprzedaz egzemplarzowa i czytelnictwo Gazety Wyborczej [4]

W drugim kwartale 2018 r. Gazeta Wyborcza utrzymata pozycje lidera wéréd dziennikdw opiniotwdrczych. Srednie
rozpowszechnianie ptatne Gazety Wyborczej wyniosto 106 tys. egzemplarzy i zmniejszyto sie o 17,5% w stosunku do
analogicznego okresu 2017 r. W tym okresie wptywy ze sprzedazy Gazety Wyborczej spadty o 10,3% w stosunku do
drugiego kwartatu 2017 r. W omawianym okresie tygodniowy zasieg czytelniczy Gazety Wyborczej (wedtug wskaznika
CCS) wynidst 3,5% (1,0 min czytelnikdw), co zapewnito jej drugie miejsce wsrdd dziennikdw ogdlnopolskich.

W pierwszym pétroczu 2018 r. Gazeta Wyborcza utrzymata pozycje lidera wéréd dziennikéw opiniotwérczych. Srednie
rozpowszechnianie ptatne Gazety Wyborczej wyniosto 108 tys. egzemplarzy i zmniejszyto sie o 17,1% w stosunku do
analogicznego okresu 2017 r. W tym okresie wptywy ze sprzedazy Gazety Wyborczej spadty o 9,2% w stosunku do
pierwszego poétrocza 2017 r. W omawianym okresie tygodniowy zasieg czytelniczy Gazety Wyborczej (wedtug wskaznika
CCS) wynidst 3,7% (1,1 min czytelnikdw), co uplasowato jg na drugim miejscu wsrdd dziennikéw ogdlnopolskich.

1.1.2. Sprzedaz egzemplarzowa czasopism

Zarowno w drugim kwartale 2018 r., jak i w catym pierwszym pétroczu 2018 r. negatywny wptyw na dynamike
przychodéw ze sprzedazy wydawnictw miaty nie tylko trendy na rynku prasy drukowanej, ale réowniez decyzja o
zaprzestaniu wydawania, z koricem 2017 r., miesiecznika Magnolia oraz dwumiesiecznika Dom&Whnetrze. Dodatkowo, w
styczniu 2018 r. miata miejsce sprzedaz praw do wydawania miesiecznika Swiat Motocykli.

W drugim kwartale 2018 r. przychody ze sprzedazy wydawnictw byty o 35,7% nizsze niz w analogicznym okresie 2017 r., a
w catym pierwszym poétroczu 2018 r. spadek wptywdw siegnat 32,2%. Srednie rozpowszechnianie ptatne miesiecznikéw
Agory wyniosto w drugim kwartale 143,2 tys. egz. i zmniejszyto sie o 34,6% w stosunku do drugiego kwartatu 2017 r. W
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catym pierwszym pétroczu 2018 r. srednie rozpowszechnianie ptatne miesiecznikdéw Agory wyniosto 158,9 tys. egz. i byto
nizsze 0 29,5% w poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku.

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

W drugim kwartale 2018 r. przychody netto Gazety Wyborczej z catej dziatalnosci reklamowej (zawierajgcej prasowe
ogtoszenia wymiarowe, drobne i inserty oraz wptywy z reklam internetowych) wyniosty 22,1 min zt i byty o 10,9% nizsze
niz w drugim kwartale 2017 r.

W pierwszym poétroczu 2018 r. przychody netto Gazety Wyborczej z catej dziatalnosci reklamowej (zawierajgcej prasowe
ogtoszenia wymiarowe, drobne i inserty oraz wptywy z reklam internetowych) wyniosty 39,3 min zt i byty 0 9,2% nizsze niz
w pierwszym potroczu 2017 r.

W drugim kwartale 2018 r. wydatki na reklame w dziennikach w Polsce zmniejszyty sie o prawie 8,0%. W omawianym
okresie spadek wydatkow na reklame wymiarowa w Gazecie Wyborczej wynidst prawie 15,5%, a jej szacowany udziat w
tych wydatkach zmniejszyt sie o ponad 2,5pkt% w stosunku do drugiego kwartatu 2017 r. i wynidst 30,0%.

W drugim kwartale 2018 r. udziat Gazety Wyborczej w wydatkach na reklame w dziennikach ogdlnopolskich wyniést okoto
40,5% i zmniejszyt sie o okoto 3,0pkt% w stosunku do drugiego kwartatu 2017 r. W tym okresie Gazeta Wyborcza
zwiekszyta swoj udziat w wydatkach na reklame w dziennikach stotecznych o prawie 1,0pkt%. Udziat Gazety Wyborczej w
wydatkach na reklame w dziennikach lokalnych (pozawarszawskich) zmniejszyt sie w omawianym okresie o okoto 1,5pkt%
w stosunku do analogicznego okresu 2017 r.

W pierwszym pétroczu 2018 r. wydatki na reklame w dziennikach w Polsce zmniejszyty sie o ponad 7,0%. Spadek
wydatkow na reklame wymiarowg w Gazecie Wyborczej wynidst prawie 13,5%, a jej szacowany udziat w tych wydatkach
zmniejszyt sie o ponad 2,0pkt% w stosunku do pierwszego pétrocza 2017 r. i wynidst ponad 29,5%.

W pierwszym potroczu 2018 r. udziat Gazety Wyborczej w wydatkach na reklame w dziennikach ogdlnopolskich wynidst
ponad 38,5% i zmniejszyt sie o 3,0pkt% poziomie stosunku do pierwszego pétrocza 2017 r. W tym okresie, Gazeta
Wyborcza zwiekszyta swéj udziat w wydatkach na reklame w dziennikach stotecznych o ponad 1,5pkt%. Udziat Gazety
Wyborczej w wydatkach na reklame w dziennikach lokalnych (pozawarszawskich) zmniejszyt sie w omawianym okresie o
prawie 1,5pkt%.

Nalezy zauwazy¢, ze szacunki dotyczgce udziatow w wydatkach na reklame moga by¢ obarczone btedem, co jest zwigzane
Ze znaczacy presjg rabatowg ze strony ogtoszeniodawcdéw. Wraz z uzyskiwaniem doktadniejszych informacji rynkowych w
kolejnych kwartatach Spoétka moze skorygowaé szacunki dotyczace tych udziatéw.

1.2.2 Przychody reklamowe czasopism

W drugim kwartale 2018 r. przychody ze sprzedazy reklam w czasopismach Agory zmniejszyty o 27,1% do kwoty 4,3 min
zt. W tym samym czasie rynkowy spadek wydatkéw na reklame w czasopismach wynidst 7,5%. Udziat czasopism Agory w
wydatkach reklamowych w magazynach ogdlnopolskich wynidst 3,6% (wedtug danych cennikowych) [7], natomiast w
wydatkach reklamowych w miesiecznikach siegnat 7,1% (wedtug danych cennikowych) [7].

W pierwszym pétroczu 2018 r. przychody ze sprzedazy reklam w czasopismach Agory zmniejszyty o 20,8% i wyniosty 8,0
min zt. W tym samym czasie rynkowy spadek wydatkéw na reklame w czasopismach wynidst 6,5%. Udziat czasopism
Agory w wydatkach reklamowych w magazynach ogdlnopolskich wyniést 3,5% (wedtug danych cennikowych) [7],
natomiast w wydatkach reklamowych w miesiecznikach siegnat 7,2% (wedtug danych cennikowych) [7].

Spadek przychoddw ze sprzedazy reklam w czasopismach Agory to w znacznym stopniu efekt zaprzestania wydawania
miesiecznika Magnolia oraz dwumiesiecznika Dom&Wnetrze, a takze sprzedazy praw do wydawania miesiecznika Swiat
Motocykli.

2. KOSZTY

W drugim kwartale 2018 r. koszty operacyjne segmentu wzrosty o 20,9% do kwoty 71,2 min zt. Istotny wptyw na ich
zwiekszenie miato utworzenie odpiséw na naleznosci od jednego z kontrahentéw w kwocie 15,6 min zt oraz utworzenie
rezerwy zwigzanej z kosztami zawieszenia wydawania kilku czasopism w kwocie 2,2 min zt.
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Wzrost kosztéw operacyjnych zostat czesciowo ograniczony przez zmniejszenie kosztow materiatow, energii, towardw i
ustug poligraficznych, ktdére byto spowodowane nizszym wolumenem druku Gazety Wyborczej, a takze zaprzestaniem
wydawania magazynéw Dom&Wnetrze oraz Magnolia i sprzedaza praw do wydawania tytutu Swiat Motocykli. Ponadto
nizsze o 20,0% byty koszty reprezentacji i reklamy, gtdwnie w Gazecie Wyborczej, oraz wynagrodzen i Swiadczen na rzecz
pracownikow ograniczone do kwoty 24,9 min zt.

W pierwszym potroczu 2018 r. koszty operacyjne segmentu wzrosty o 10,2% do kwoty 125,5 min zt. Istotny wptyw na ten
wzrost miato utworzenie odpiséw na naleznosci od jednego z kontrahentéw w tgcznej kwocie 16,3 min zt oraz utworzenie
rezerwy zwigzanej z kosztami zawieszenia wydawania kilku czasopism w kwocie 2,2 min zt.

Zaréwno w drugim kwartale, jak i w pierwszym potroczu 2018 r. na poziom kosztéw operacyjnych segmentu wptynat tez
wzrost cen papieru do druku gazet.

Zwiekszenie kosztow operacyjnych zostato czesciowo ograniczone przez zmniejszenie kosztéw materiatéw, energii,
towardw i ustug poligraficznych, spowodowane nizszym wolumenem druku Gazety Wyborczej, a takze zaprzestaniem
wydawania magazynéw Dom&Wnetrze oraz Magnolia i sprzedaza praw do wydawania tytutu Swiat Motocykli. Ponadto o
16,9% nizsze byty koszty reprezentacji i reklamy, gtéwnie w Gazecie Wyborczej, oraz koszty wynagrodzen i swiadczen na
rzecz pracownikéw ograniczone do kwoty 50,8 min zi, gtéwnie wskutek nizszych wynagrodzen zmiennych.

3. NOWE INICJATYWY

Pod koniec kwietnia br. Gazeta Wyborcza przystapita do elitarnego Leading European Newspaper Alliance (LENA) —
sojuszu gazet, ktérego celem jest podnoszenie dziennikarskich standardéw, faczenie pracy redakcyjnej nad waznymi
materiatami i promowanie wysokiej jakosci dziennikarstwa w Europie. Redakcja Gazety Wyborczej jest pierwsza, ktora
dotaczyta do grona zatozycieli LENA, czyli 7 czotowych tytutéw z 6 europejskich krajow. Efektem wspétpracy w ramach
LENA jest ukazujacy sie co wtorek specjalny dodatek do Gazety Wpyborczej — Wiecej swiata oraz serwis
Wyborcza.,pl/wiecejswiata.

W pierwszej potowie 2018 r. zespot czasopism Agory przygotowat nowe odstony najpopularniejszych miesiecznikow —
m.in. Avanti, Logo i Kuchni. Kwietniowe numery tych magazyndéw ukazaty sie w odswiezonej, atrakcyjnej formule
z nowymi rubrykami lub tekstami nowych autorow.

Swojg formute wydawniczg caty czas wzbogaca dwumiesiecznik Ksigzki. Magazyn do czytania. Wydanie pisma z kwietnia
br. - z rekordowg objetosciag 118 stron — ukazato sie w odswiezonej makiecie, pozwalajgcej na odpowiednie
zaprezentowanie nowych rubryk wprowadzonych w poprzednim numerze, a takze dodatkowych form graficznych.

Natomiast z poczatkiem lipca br. nastgpity kolejne zmiany w segmencie Prasa, ktdore sg konsekwencjg procesu
porzadkowania prasowego portfolio Agory. Cztery magazyny wydawane dotychczas przez zespdt pionu Czasopisma trafity
pod skrzydta Gazety Wyborczej — to: Avanti, Logo, Kuchnia i Opiekun. Gazeta Wyborcza przejeta réwniez dziatalnos¢ Agora
Custom Publishing, zespotu realizujgcego dziatania wydawniczo-reklamowe. Wydawanie pozostatych czasopism —
Czterech Kqtdw, tadnego Domu, Dziecka i Niezbednika ogrodnika zostanie zawieszone od numerdw pazdziernikowych,
ktdre trafig do sprzedazy we wrzesniu br.

W dniach 15 - 16 czerwca br. odbyta sie trzecia edycja Co Jest Grane 24 Festival, czyli miejskiego festiwalu kulturalnego.
Impreza po raz drugi odbyfa sie na terenie Centrum Sztuki Wspdtczesnej Zamek Ujazdowski w Warszawie i byta
biletowana. 16 koncertéw, 2 spektakle, 18 spotkan publicznosci z artystami, warsztaty, gry, filmy muzyczne i krétkie
metraze, bogaty program dla dzieci oraz dobre jedzenie przyciggnety w tym roku ponad 15 tys. festiwalowiczow.
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I IV.C. REKLAMA ZEWNETRZNA

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

Tab. 16

Il kwartat Il kwartat % zmiany | | pétrocze | pétrocze % zmiany

w min zt 2018 2017 2018 do 2017 2018 2017 2018 do 2017
taczne przychody, w tym: 47,3 45,2 4,6% 83,2 80,5 3,4%
Przychody ze sprzedazy reklam (1) 46,9 44,5 5,4% 82,4 79,2 4,0%
Razem koszty operacyjne, w tym: (36,6) (33,1) 10,6% (69,1) (62,7) 10,2%
Koszty utrzymania systemu (1) (14,1) (13,5) 4,4% (27,5) (26,9) 2,2%
Koszty realizacji kampanii (1) (7,1) (6,7) 6,0% (12,5) (11,8) 5,9%
Wynagrcidzenia i Swiadczenia na rzecz (5,9) (5,3) 11,3% (11,4) (10,3) 10,7%

pracownikow

Reprezentacja i reklama (1,5) (1,1) 36,4% (2,5) (2,0) 25,0%
Amortyzacja (5,0) (4,2) 19,0% (9,9) (8,5) 16,5%
Odpisy aktualizujgce (2) 0,1 - - 0,2 - -
EBIT 10,7 12,1 (11,6%) 14,1 17,8 (20,8%)
marza EBIT 22,6% 26,8% (4,2pkt %) 16,9% 22,1%  (52pkt %)
EBITDA (3) 15,6 16,3 (4,3%) 23,8 26,3 (9,5%)
marza EBITDA 33,0% 36,1% (3,1pkt %) 28,6% 32,7%  (4,1pkt %)
Liczba powierzchni reklamowych (3) 24 322 24 089 1,0% 24 322 24 089 1,0%

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

(2) podane kwoty zawierajq odwrdcenia odpiséw z tytutu utraty wartosci aktywow trwatych uwzgledniane w wyliczeniu
wskaznika EBITDA;

(3) bez matoformatowych nosnikow reklamowych nalezgcych do grupy AMS zainstalowanych na wiatach przystankowych
oraz powierzchni reklamowych na autobusach i tramwajach.

W drugim kwartale 2018 r., ze wzgledu na wzrost kosztéw o 10,6%, EBITDA segmentu Reklama Zewnetrzna obnizyta sie
do 15,6 min zt. Marza EBITDA osiggneta poziom 33,0%. W pierwszym potroczu 2018 r. EBITDA segmentu byta nizsza niz w
analogicznym okresie roku ubiegtego i wyniosta 23,8 min zt, zas marza EBITDA spadfa do 28,6%. Negatywnie na wynik
segmentu wplynety wyzsze koszty operacyjne oraz nizszy wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej. W pierwszym
potroczu 2017 r. wynik uwzgledniat wptywy ze sprzedazy systemu nosnikow w wagonach metra w Warszawie po
zakonczeniu realizacji umowy na ich obstuge.

W drugim kwartale 2018 r. wartos¢ wydatkédw na reklame zewnetrzng, wedtug raportu IGRZ, wzrosta o prawie 3,5% w
stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego. W catym pierwszym poétroczu 2018 r. wydatki na rynku reklamy
zewnetrznej byty o blisko 2,0% wyzsze niz w pierwszej potowie 2017 r.

Szacowany udziat grupy AMS w wydatkach na reklame zewnetrzng w drugim kwartale 2018 r. wynidst ponad 32,5%, a w
catym pierwszym potroczu 2018 r. 33,5% [8].

Zarowno w drugim kwartale, jak i w catym pierwszym potroczu 2018 r. przychody ze sprzedazy reklam grupy AMS byty
wyzsze niz w analogicznych okresach 2017 r. (wzrost odpowiednio 05,4% i 4,0%). Pozytywny wptyw na dynamike
przychodéw AMS miaty wydatki reklamodawcéw na kampanie reklamowe realizowane na nosnikach z segmentéw
Premium Citylight, Digital oraz City Transport.
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Koszty operacyjne grupy AMS zaréwno w drugim kwartale, jak i w catym pierwszym pétroczu 2018 r. zwiekszyty sie
odpowiednio 0 10,6% oraz 10,2% w pordéwnaniu z analogicznymi okresami 2017 r.

Wzrost kosztow utrzymania systemu o 4,4% w drugim kwartale 2018 r. i 2,2% w pierwszym potroczu 2018 r. wynika z
wyzszych kosztéw czynszéw oraz biezgcej eksploatacji w efekcie rozwoju oferty AMS w obszarze nosnikdw cyfrowych.

Koszty realizacji kampanii wzrosty o 6,0% w drugim kwartale 2018 r. i 0 5,9% w catym pierwszym potroczu 2018 r. w
rezultacie wiekszej liczby kampanii reklamowych zrealizowanych na $rodkach komunikacji miejskiej oraz zwiekszenia
wolumenu realizowanych ustug druku plakatow.

Zwiekszenie kosztow wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikéw o 11,3% w drugim kwartale i 0 10,7% w pierwszym
potroczu 2018 r. to efekt wyzszego stopnia realizacji zaktadanych celéw sprzedazowych, co m.in. spowodowato wzrost
zmiennego elementu wynagrodzen. Czynnikiem wptywajgcym na wysokosé tych kosztow byto rowniez utworzenie
rezerwy na plany motywacyjne realizowane w grupie o wyzszej wartosci niz rezerwy utworzone w analogicznych okresach
2017 r.

Wzrost kosztow reprezentacji i reklamy o 36,4% w drugim kwartale 2018 r. to efekt wyzszych tacznych kosztéw kampanii
patronacko - komercyjnych, ktérych czes¢ patronacka rozliczana jest w formie barteru i obcigza koszty reprezentacji i
reklamy. W catym pierwszym pétroczu 2018 r. wydatki na reprezentacje i reklame zwiekszyty sie 0 25,0% w poréwnaniu z
analogicznym okresem roku ubiegtego ze wzgledu wyzsze koszty reklamy zwigzane z dziataniami sponsoringowymi oraz
wyzsze tgczne koszty kampanii patronacko — komercyjnych.

Wyzsze koszty amortyzacji to gtdwnie efekt realizacji umow na budowe i eksploatacje wiat przystankowych w Warszawie i
w Krakowie.

3. NOWE INICJATYWY

AMS rozszerzyt tez oferte mebli miejskich. W Krakowie przeprowadzit pilotazowy, proekologiczny projekt pod
nazwaq Zielone przystankirealizowany w ramach trdjstronnego porozumienia zawartego pomiedzy Zarzgdem
Infrastruktury Komunalnej i Transportu, Zarzgdem Zieleni Miejskiej i AMS. Natomiast w Lublinie i Poznaniu, w ramach
konferencji Dobra Energia, przedstawit stup solarny w petni zasilany energig stoneczng. Nowy nosnik powstat na bazie
kilkuletnich testow i doswiadczen, zyskujgc nowoczesng forme zaréwno technologiczng, jak i architektoniczna.

AMS prowadzi takze prace nad rozwigzaniami z zakresu cyfrowego outdooru. Podczas Kongresu Urbanistyki Polskiej w
Gdyni zaprezentowat wolnostojgce i zintegrowane z wiatami cyfrowe citylighty. Natomiast od maja 2018 r. AMS oferuje
swoim klientom mozliwo$¢ umieszczenia reklamy na ekranach ponad 2,3 tys. bankomatow sieci Planet Cash. Ta forma
promocji zapewnia szeroki zasieg kampanii i niezaktdcony kontakt z odbiorcy. Reklamy sg emitowane w formie statycznej
i wideo, reklamodawcy mogg skorzystac z opcji geotargetowania i gwarancji wytgcznosci w bloku.




AGORA.

| 1V.D. INTERNET [1], [6]

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

Tab. 17
] . p
in 2t Il kwartat K i % zmiany | | pétrocze | pétrocze % zmiany
wmin z 2018 w;(r)tla7 2018 do 2017 2018 2017 2018do 2017
taczne przychody, w tym (2): 46,5 42,0 10,7% 86,7 81,0 7,0%
(1)P|;22\)/chody ze sprzedazy reklam internetowych 412 353 16,7% 756 66,6 13,5%
Razem koszty operacyjne, w tym: (40,6) (35,7) 13,7% (78,2) (74,8) 4,5%
Ustugi obce (20,9) (17,4) 20,1% (39,0) (34,0) 14,7%
Wynag.rc?dzema i Swiadczenia na rzecz (13,6) (13,0) 4,6% (28,0) (27,2) 2.9%
pracownikow
Amortyzacja (1,1) (1,3) (15,4%) (2,3) (2,5) (8,0%)
Reprezentacja i reklama (1) (3,7) (2,9) 27,6% (6,3) (8,6) (26,7%)
EBIT 5,9 6,3 (6,3%) 8,5 6,2 37,1%
marza EBIT 12,7%  150%  (2,3pkt %) 9,8% 7,7%  2,1pkt %
EBITDA 7,0 7,6 (7,9%) 10,8 8,7 24,1%
marza EBITDA 15,1% 18,1%  (3,0pkt %) 12,5% 10,7% 1,8pkt %

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

(2) dane uwzgledniajq przeniesienie serwisow internetowych pionu Czasopisma z segmentu Prasa do segmentu Internet
oraz przeklasyfikowanie wptywow z transakcji e-commerce z pozostatych przychoddw do przychodow reklamowych.
Dane poréwnawcze za 2017 r. zostaty odpowiednio przeksztatcone;

(3) dane uwzgledniajg alokacje kosztow powierzchni biurowej zajmowanej przez pion Internet Agory. Dane poréwnawcze
za 2017 r. zostaty odpowiednio przeksztafcone.

W drugim kwartale 2018 r. wynik segmentu Internet na poziomie EBIT zmniejszyt sie do 5,9 min zt, a na poziomie EBITDA
do 7,0 min zt [1].Gtéwna przyczyna tego spadku byty wyzsze koszty operacyjne segmentu, a w szczegdlnosci negatywne
saldo rozliczen barterowych. Gdyby wyeliminowaé negatywny wptyw rozliczen barterowych wynik segmentu na poziomie
EBIT i EBITDA bytby lepszy niz w drugim kwartale 2017 r. W catym pierwszym poétroczu 2018 r. EBIT segmentu Internet
wynidst 8,5 min zt i byt wyzszy o 37,1% niz w analogicznym okresie 2017 r. Wynik segmentu na poziomie EBITDA wzrdst
natomiast o 24,1% do kwoty 10,8 min zt.

1. PRZYCHODY

W drugim kwartale 2018 r. catkowite przychody segmentu Internet wzrosty o 10,7% i wyniosty 46,5 min zt. W pierwszym
potroczu 2018 r. catkowite przychody segmentu Internet zwiekszyty sie o 7,0% i stanowity 86,7 min zt. Giéwnym
czynnikiem odpowiadajgcym za wzrost wptywdw segmentu zaréwno w drugim kwartale, jak i w pierwszym pétroczu 2018
r. byty wyzisze przychody ze sprzedazy reklam wypracowane przez spétke Yieldbird.

2. KOSZTY

W drugim kwartale 2018 r. koszty operacyjne segmentu Internet zwiekszyty sie o 13,7%, a w catym pierwszym potroczu
2018 r. byty one wyzsze o0 4,5% i osiggnety poziom 78,2 min zi. Istotny wptyw na zwiekszenie kosztdw operacyjnych miaty
wyzsze wydatki na ustugi obce zwigzane gtéwnie z kosztami dzierzawy powierzchni reklamowych.
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Koszty ustug obcych wzrosty w drugim kwartale 2018 r. o 20,1% do kwoty 20,9 miIn zt, a w catym pierwszym poétroczu
2018 r. wzrost ten wyniost 14,7%. Najwiekszy wptyw na zwiekszenie wydatkéw na ustugi obce miaty wyisze koszty
dzierzawy powierzchni reklamowych w spoétce Yieldbird. Wzrost kosztéw kompensowany byt jednak wyzszymi
przychodami z tytutu sprzedazy reklam.

W pierwszym poétroczu 2018 r. koszty reprezentacji i reklamy byty nizsze o 26,7% w pordéwnaniu do analogicznego okresu
roku poprzedniego. Ich spadek wynikat przede wszystkim z nizszych wydatkéw na promocje serwisow Gazeta.pl oraz
Goldenline.pl, pomimo wyzszych naktadéw na promocje serwisu Sport.pl w drugim kwartale 2018 r.

Zaréwno w drugim kwartale, jak i w pierwszym pétroczu 2018 r. koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw
byty wyzsze o odpowiednio 4,6% oraz 2,9%. To gtdwnie efekt zwiekszenia zatrudnienia w spoéfce Yieldbird, wyzszych
premii i nagréd oraz wyzszej rezerwy urlopowej.

3. ISTOTNE INFORMACJE O DZIALALNOSCI INTERNETOWE]

W czerwcu 2018 r. faczny zasieg serwisow grupy Gazeta.pl, wsrdd polskich internautow wynidst 59,4%, a liczba
uzytkownikéw osiggneta poziom 16,2 min. Wykonali oni 637,2 mIn odston i spedzili na stronach grupy Gazeta.pl srednio
54 minuty [6].

W czerwcu 2018 r. przez urzadzenia mobilne z serwiséw grupy Gazeta.pl skorzystato 11,5 min internautdow (zasieg 42,3%),
co dato grupie Gazeta.pl dziewigte miejsce na rynku wg badania Gemius PBI. Liczba odston wykonanych z urzadzen
mobilnych wyniosta 403,9 min, a odsetek odston mobilnych w serwisach grupy Gazeta.pl wynidst 63,4% i byt najwyzszy
wsrod polskich portali horyzontalnych [6].

Serwisy tworzone w ramach grupy Gazeta.pl zajmuja wysokie pozycje w rankingach tematycznych. Wedtug danych
Gemius PBI za czerwiec 2018 r., grupa Gazeta.pl jest wiceliderem w kategorii Informacje lokalne i regionalne. Trzecie
miejsce serwisy grupy zajmujg w kategoriach: Informacje i publicystyka — ogdlne, Praca (m.in. Gazetapraca.pl), Sport
(m.in. Sport.pl), Plotki, zycie gwiazd (m.in.Plotek.pl). Serwisy grupy Gazeta.pl zajmujg trzecie miejsce réwniez w kategorii
Budownictwo i nieruchomosci oraz w kategorii Moda i uroda (m.in. Avanti24.pl).

4. NOWE INICJATYWY

W pierwszym potroczu 2018 r. zespdt segmentu Internet rozwijat swojg oferte zaréwno dla internautow, jak i
reklamodawcéw.

Biuro reklamy Gazeta.pl przygotowato nowe, nieinwazyjne formaty reklamowe, pozwalajgce skutecznie przyciggnac
uwage uzytkownikéw. Nowoczesne i przyjazne dla internautéw rozwigzania dedykowane komputerom stacjonarnym i
urzagdzeniom mobilnym zostaty stworzone zgodnie ze standardami Coalition for Better Ads i Google, stanowigc m.in.
odpowiedZz na problem irytujgcych formatéw, ktére sktaniajg internautéw do instalowania programoéw blokujgcych
reklamy.

Od kwietnia 2018 r. wszystkie tresci rozrywkowe tworzone przez redakcje portalu Gazeta.pl pojawiajg sie na stronie
Buzz.Gazeta.pl. To serwis przeznaczony dla wszystkich osdb zainteresowanych tym, co nowe i popularne w internecie -
baza Smiesznych i szokujgcych informacji, materiatéw wideo bijgcych rekordy ogladalnosci, gtosnych artykutéw prasy
tabloidowej, a takze memoéw i galerii zdjeé.

W czerwcu 2018 r. miata miejsce ogdlnopolska kampania wizerunkowa marki Sport.pl pod hastem Sport.pl to jest Twoj
live, promujgca serwis oraz najpopularniejszg polskg aplikacje sportowg Sport.pl LIVE. W reklamach obecnych w telewizji,
internecie, prasie, radiu, kinie oraz na nosnikach reklamy zewnetrznej przed mistrzostwami Swiata w pitce noznej wystgpit
ambasador marki Kamil Grosicki.
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| IV.E.RADIO

Segment Radio zawiera skonsolidowane pro-forma dane pionu radiowego w Agorze S.A., wszystkich radiostacji lokalnych
i stacji ponadregionalnej Radio TOK FM, wchodzacych w sktad Grupy Agora, czyli: 23 stacji lokalnych nadajacych pod
marka Radio Ztote Przeboje, 4 stacji lokalnych nadajgcych pod markg Rock Radio, 8 stacji lokalnych nadajgcych pod markg
Radio Pogoda (od marca 2018 r. Radio Pogoda nadaje w Gdansku) oraz ponadregionalnej stacji Radio TOK FM
obejmujgcej 23 obszary miejskie (w lipcu 2017 r. Radio TOK FM rozpoczeto nadawanie w Tarnowskich Gérach).

Tab. 18
n 2t Il kwartat 1l kwartat % zmiany | | potrocze | poétrocze % zmiany

wmin z 2018 2017 2018 do 2017 2018 2017 2018 do 2017

taczne przychody, w tym: 29,2 27,9 4,7% 55,2 53,7 2,8%
Erzychody ze sprzedazy reklamy 251 23.9 5,0% 46,9 44,9 4,5%

radiowej (1), (2)

Razem koszty operacyjne, w tym: (2) (23,4) (23,1) 1,3% (47,1) (48,6) (3,1%)
Ustugi obce (10,4) (10,2) 2,0% (21,4) (20,6) 3,9%
Wynag'rc?dzenla i Swiadczenia na rzecz (8.2) (7.6) 7,9% (16,3) (15,3) 6,5%

pracownikow
Amortyzacja (1,0) (0,8) 25,0% (2,0) (1,7) 17,6%
Reprezentacja i reklama (2) (1,9) (2,6) (26,9%) (4,0) (7,7) (48,1%)

EBIT 5,8 4,8 20,8% 8,1 51 58,8%

marza EBIT 19,9% 17,2% 2,7pkt % 14,7% 9,5% 5,2pkt %

EBITDA 6,8 5,6 21,4% 10,1 6,8 48,5%

marza EBITDA 23,3% 20,1% 3,2pkt % 18,3% 12,7% 5,6pkt %

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

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

W drugim kwartale 2018 r. segment Radio istotnie poprawit wyniki operacyjne zaréwno na poziomie EBIT, jak i EBITDA.
Stanowity one odpowiednio 5,8 min zt oraz 6,8 min zi.

W pierwszym podtroczu 2018 r. segment Radio istotnie poprawit wyniki operacyjne zarowno na poziomie EBIT, jak i
EBITDA. Wyniosty one odpowiednio 8,1 min zt oraz 10,1 min zi.

1. PRZYCHODY [3]

W drugim kwartale 2018 r. przychody segmentu Radio wzrosty o 4,7% w poréwnaniu z drugim kwartatem 2017 r.
i wyniosty 29,2 min zt. Dzieki temu w pierwszym potroczu 2018 r. segment osiggnat wyzsze o 2,8% przychody, ktére
stanowity 55,2 min zt. W obu omawianych okresach do wzrostu przyczynity sie przede wszystkim wyzsze wptywy ze
sprzedazy czasu antenowego w stacjach nalezgcych do Grupy Radiowej Agory. Nizsze byly natomiast przychody
reklamowe ze $wiadczonej ustugi posrednictwa w sprzedazy dla sieci kin Helios oraz wptywy z posrednictwa w sprzedazy
czasu antenowego w stacjach innych nadawcow.

Warto tez zaznaczy¢, ze w drugim kwartale 2018 r. rynkowe wydatki na reklame radiowg zwiekszyty sie o 9,0% w
poréwnaniu z analogicznym okresem 2017 r. W okresie styczen — czerwiec 2018 r. ten wzrost wyniost 8,5%.

2. KOSZTY

W drugim kwartale 2018 r. koszty operacyjne segmentu Radio byty na zblizonym poziomie do tych z drugiego kwartatu
2017 r. i wyniosty 23,4 min zt. Natomiast w pierwszym pdétroczu 2018 r. udato sie je ograniczy¢ o 3,1% do kwoty 47,1 min
zt.
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Najwiekszg pozycje kosztowa segmentu stanowig koszty ustug obcych. W drugim kwartale 2018 r. zwiekszyty sie one o
2,0% do kwoty 10,4 mIn zt. Miato to wptyw na wzrost tej pozycji kosztowej o 3,9% do kwoty 21,4 min zt w catym
pierwszym poétroczu 2018 r. Przyczynity sie do tego gtéwnie wyzsze koszty badan marketingowych. Nizsze byty natomiast
koszty zakupu czasu antenowego w stacjach nalezacych do innych nadawcéw w zwigzku ze s$wiadczong ustugg
posrednictwa w sprzedazy reklam oraz koszty zwigzane ze Swiadczeniem ustugi posrednictwa w sprzedazy dla sieci kin
Helios. Pozycja ustugi obce obejmuje, oprécz kosztéw 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 obu omawianych okresach wyzsze byty réwniez koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikow, ktére wyniosty
8,2 min zt w drugim kwartale 2018 r. oraz 16,3 min zt w pierwszym podtroczu 2018 r. Ten wzrost to gtéwnie rezultat
wyzszych kosztéw wynagrodzen etatowych.

Zarowno w drugim kwartale, jak i w pierwszym podfroczu 2018 r. nizsze byly natomiast koszty reprezentacji i reklamy.
Wynikato to przede wszystkim z nizszych naktadéw poniesionych na promocje Radia Ztote Przeboje. W 2017 r. gtdwna
czes¢ kampanii wizerunkowej tej radiostacji miata miejsce w pierwszym kwartale roku.

3. UDZIALY W SLUCHALNOSCI [9]

Tab. 19

<o - zmiana 2 zmiana
Udziat % w stuchalnosci Il kwartat 2018 w pkt% r/r | pétrocze 2018 w pkt% r/r
Stacje muzyczne Grupy Agora (Rock Radio, o 0 0 o
Ztote Przeboje oraz Radio Pogoda) aft 0,3pkt% 2 0,2pktd%
Radio informacyjne TOK FM 2,0% (0,3pkt%) 2,1% (0,3pkt%)

4. NOWE INICJATYWY

20 marca 2018 r. Radio Pogoda rozpoczeto nadawanie w Gdansku na czestotliwosci 87,8 MHz. Nowa stacja jest juz 8.
dziatajacg pod marka Radio Pogoda i dociera do mieszkancéw Gdanska i okolic, proponujgc im ponadczasowa muzyczng
klasyke.

W maju 2018 r. Grupa Radiowa Agory otrzymata koncesje na nadawanie programu Radia Ztote Przeboje ze stacji Wetlina
w Bieszczadach na czestotliwosci 103,6 FM. Bedzie to 24. stacja lokalna Radio Ztote Przeboje - dotrze do mieszkacow
Bieszczaddéw, m.in. Sanoka i Ustrzykéw Dolnych.

Réwniez w maju 2018 r. Radio Pogoda byto promowane w kampanii pod hastem Najpiekniejsze melodie. Wtgcz Radio
Pogoda. Dziatania objety 5 lokalizacji, w ktérych nadaje stacja - Gdarisk, Krakéw, Opole, Poznar oraz Aglomeracje Slaska, i
zachecaty kolejne osoby do stuchania piosenek sprzed lat emitowanych na antenie rozgtosni.
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§ IV.F.DRUK [1]

Segment Druk zawiera skonsolidowane pro-forma dane pionu Druk Agory S.A. oraz Agory Poligrafii Sp. z 0.0.

Tab. 20
in 2t Il kwartat 1l kwartat % zmiany | | pofrocze | poétrocze % zmiany
wmin z 2018 2017  2018do2017 2018 2017  2018do 2017
taczne przychody, w tym: 18,7 32,9 (43,2%) 36,1 62,6 (42,3%)
Przychody ze sprzedazy ustug 16,5 30,9 (46,6%) 32,1 58,9 (45,5%)
poligraficznych (1)
Razem koszty operacyjne, w tym: (19,1) (34,1) (44,0%) (38,3) (66,3) (42,2%)
Materiaty, energia i ustugi produkcyjne (10,7) (21,5) (50,2%) (29,5) (41,1) (52,6%)
Wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz (4,6) (5,3) (13,2%) (9,4) (10,5) (10,5%)

pracownikow
Amortyzacja (1,8) (5,4) (66,7%) (3,8) (10,8) (64,8%)
Koszty zwigzane ze zwolnieniem

grupowym (2) i i i (2.4) i i
EBIT (0,4) (1,2) 66,7% (2,2) (3,7) 40,5%
marza EBIT (2,1%) (3,6%) 1,5pkt % (6,1%) (59%)  (0,2pkt %)
EBITDA 1,4 4,2 (66,7%) 1,6 7,1 (77,5%)
marza EBITDA 7,5% 12,8% (5,3pkt %) 4,4% 11,3% (6,9pkt %)

(1) przychody uzyskiwane ze swiadczenia ustug na rzecz klientow zewnetrznych;
(2) dotyczy kosztow zwolnienia grupowego przeprowadzonego w pierwszym kwartale 2018 r.

W drugim kwartale 2018 r. wynik segmentu Druk na poziomie EBITDA zmniejszyt sie do kwoty 1,4 min zt, a w pierwszym
potroczu 2018 r. do kwoty 1,6 min zt.

1. PRZYCHODY

Zaréwno w drugim kwartale, jak i w pierwszym pdtroczu 2018 r. przychody segmentu Druk z tytutu sprzedazy ustug
poligraficznych dla klientéw zewnetrznych byty nizsze niz w analogicznych okresach 2017 r i wyniosty odpowiednio 16,5
min zt i 32,1 min zt. W obu okresach spadek przychoddw wynika z nizszego wolumenu zaméwien na ustugi druku, gtéwnie
w technologii coldset.

2. KOSZTY

Koszty operacyjne segmentu Druk byty nizsze zaréwno w drugim kwartale, jak i w pierwszym pétroczu 2018 r. Ich
ograniczenie o odpowiednio 44,0% i 42,2% wynika gtdéwnie z nizszego wolumenu zamoéwien, co przetozyto sie na
zmniejszenie kosztéw materiatdw produkcyjnych. Pozytywny wptyw na poziom wydatkow operacyjnych segmentu miaty
rowniez istotnie nizsze koszty amortyzacji zwigzane z odpisem wartosci czesci aktywéw segmentu dokonanym w
czwartym kwartale 2017 r. W pierwszym kwartale 2018 r. na poziom kosztow operacyjnych segmentu negatywny wptyw
miata rezerwa restrukturyzacyjna zwigzana z procesem zwolnienia grupowego w wysokosci 1,4 min zt.
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PRZYPISY

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

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

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

W opinii Zarzqdu EBITDA stanowi przydatny uzupetniajgcy wskaznik finansowy, odzwierciedlajgcy rentownosc¢ Grupy i jej
poszczegdlnych segmentdow operacyjnych. Zarzqd zwraca uwage, ze EBIT i EBITDA nie sq wskaZnikami okreslonymi w MSSF
i nie majq ujednoliconego standardu. W zwiqzku z tym ich wyliczenie i prezentacja przez Grupe mogq by¢ odmienne od
stosowanych przez inne spofki.

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

Ponadto, EBIT na poziomie poszczegdlnych segmentow operacyjnych nie zawiera amortyzacji konsolidacyjnej opisanej w
nocie 4 do skroconego potrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. EBIT i EBITDA na poziomie
poszczegdlnych segmentdow operacyjnych nie zawiera rowniez pozostatych przychoddw i kosztow operacyjnych ujetych w
spotkach uczestniczgcych w Podatkowej Grupie Kapitatowej z tytutu wewngtrzgrupowego rozliczenia korzysci z tytutu strat
pomniejszajgcych podatek dochodowy Podatkowej Grupy Kapitatowe;.

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

[3] Dane dotyczq reklam i ogtoszeri w szesciu mediach (prasa, radio, telewizja, reklama zewnetrzna, internet, kino). W
niniejszym sprawozdaniu Agora skorygowata dane dotyczqce wydatkéw na reklame w dziennikach oraz w internecie w
drugim kwartale 2017 r. i w pierwszym kwartale 2018 r., a takze wydatkéw na reklame w reklamie zewnetrznej w
pierwszym i drugim kwartale 2017 r. oraz w pierwszym kwartale 2018 r., w zwigzku ze zmiang metodologii prezentowania
danych przez IGRZ.

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

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

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

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

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

[4] Dane dotyczqce liczby rozpowszechnianych egzemplarzy dziennikow 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.
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Dane o czytelnictwie dziennikdow pochodzqg z Polskich Badan Czytelnictwa - badania realizowanego przez firme Kantar
MillwardBrown na losowej, ogdlnopolskiej probie Polakdw powyzZej 15. roku zycia. Uzyto wskaznika CCS - Czytelnictwa
Cyklu Sezonowego, informujgcego o odsetku respondentdw deklarujgcych czytanie przynajmniej jednego wydania tytutu w
ciggu 7 dni  poprzedzajgcych  badanie. Wielkos¢ ~ préby  ogdlnopolskiej:  kwiecien -  czerwiec
2018 r. N =5 067; styczen - czerwiec 2018 r. N=10 087.

[5] Definicje wskaznikow:

Rentownos¢ sprzedazy Zysk/strata netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej
netto = Przychody ze sprzedazy

Rentownos¢ sprzedazy Zysk/strata brutto ze sprzedazy

brutto = Przychody ze sprzedazy

Zysk/strata netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej
(Kapitat wtasny akcjonariuszy jednostki dominujgcej na poczqtek okresu + Kapitat wtasny
akcjonariuszy jednostki dominujgcej na koniec okresu)
/2 /(2 dla danych pétrocznych i 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 =

(Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug na poczqtek i na koniec okresu + rozliczenia
miedzyokresowe z tytutu niezafakturowanych kosztéw na poczqgtek i na koniec okresu) / 2
(Koszt wtasny sprzedazy + koszty sprzedazy + koszty ogdlnego zarzqdu) / liczba dni

Szybkosc obrotu
zobowiqzan =

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

Szybkosc obrotu zapasow =
y P Koszt wtasny sprzedazy / liczba dni

Aktywa obrotowe
Zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe

Wskaznik ptynnosci | =

Zobowiqgzania krétkoterminowe i dtugoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek — srodki

Stopa zadtuzenia = pieniezne i inne aktywa pieniezne — aktywa finansowe o wysokim stopniu ptynnosci
Suma pasywiéw

Wskaznik pokrycia Zysk/strata na dziatalnosci operacyjnej

odsetek = Koszty odsetek

Kasowy wskaznik pokrycia Wolne przeptywy pieniezne*

odsetek = Koszty odsetek

* Wolne przeptywy pieniezne = Przeptywy srodkdow pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej + Wydatki inwestycyjne na
rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne.

[6] Dane dotyczqce liczby uzytkownikéw (real users), odston oraz czasu spedzonego przez uzytkownikéw pochodzq z
badania Gemius PBI. Dane obejmujq uzytkownikéw w wieku 7 lub wiecej lat, tgczqcych sie z serwerdw znajdujgcych sie na
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terenie Polski i dotyczqg domen przypisanych do Agory SA w prowadzonym przez Gemius SA Rejestrze Ustugodawcow i
Grup Ustugodawcow. Dane o serwisach Grupy Gazeta.p!l audytowane sq przez Gemius SA.

Od maja 2016 r. obowiqgzuje nowa metodologia badania Gemius PBl. Wg nowych zasad dane sq prezentowane dla
platform PC i mobile, a takZe raportowany jest tqczny zasieg (platformy desktop + mobile). Zmianie ulegt takze m.in.
sposob wazenia danych oraz definicje wskaznikow.

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

[7] Dane dotyczqce sredniego rozpowszechniania ptatnego miesiecznikow sq danymi wtasnymi wydawcy. Dane cennikowe
dotyczqce czasopism pochodzq z monitoringu Kantar Media; reklama komercyjna brandowa, reklama modufowa oraz
teksty promocyjne; pominieto tytuty specjalistyczne; uwzgledniono 104 miesieczniki i 76 czasopism o innej periodycznosci;
razem 180 czasopism w okresie: kwiecien-czerwiec 2018 r. oraz 107 miesiecznikow i 79 czasopism o innej periodycznosci;
razem 186 czasopism w okresie: styczen-czerwiec 2018 r.

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

[9] Dane o udziatach w stuchalnosci pochodzq z badania RadioTrack, przeprowadzanego przez firme Millward Kantar
Brown (wszystkich miejsc stuchania, wszystkich dni stuchania i wszystkich kwadranséw) w catej populacji i grupie wiekowej
15+ za kwiecien-czerwiec: proba dla 2017 r.: 20 783; dla 2018 r.: 20 690; za okres styczen-czerwiec: proba dla 2017 r.: 41
561, dla 2018 r.: 41 517.

[10] Dane dotyczqce sprzedazy biletow sq szacunkami grupy Helios sporzqdzanymi w oparciu o dane Boxoffice.pl na
podstawie danych przekazywanych od dystrybutoréw kopii filmowych. Sprzedaz biletow do kin raportowana jest w
okresach, ktore nie sq tozsame z kalendarzowym miesigcem, kwartatem czy rokiem. Liczba sprzedanych biletow w danym
okresie mierzona jest poczqwszy od pierwszego pigtku danego miesigca, kwartatu czy roku do pierwszego czwartku
przypadajgcego w nastepnym miesigcu, kwartale czy roku raportowym.
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I V. INFORMAC]JE UZUPELNIAJACE

V.A INFORMACJE O UMOWIE ZNACZACE] DLA DZIALALNOSCI EMITENTA

D Zawarcie przez Spotke Aneksu do Umowy o Limit Kredytowy z bankiem DNB Polska S.A.

W raporcie biezagcym z dnia 18 maja 2018 r. Zarzad spotki Agora S.A. w nawigzaniu do raportu 6/2017 z 25 maja
2017 r. w sprawie zawarcia przez Spétke Umowy o Limit Kredytowy (,Umowa") z bankiem DNB Bank Polska Spdtka
Akcyjna ("Bank") poinformowat o podpisaniu Aneksu nr 1 do powyzszej Umowy (,,Aneks nr 1”).

Zgodnie z dotychczasowymi warunkami Umowy Spotka miata prawo do wykorzystania odnawialnej czesci limitu
kredytowego w tacznej wysokosci 110.000.000,00 zt do dnia 25 maja 2018 r.

Na mocy podpisanego Aneksu nr 1, Spotka, poczgwszy od dnia aktualizacji ustanowionych zabezpieczen dysponuje
limitem kredytowym w wysokosci 110.000.000,00 (sto dziesie¢ miliondéw) zt, ktéry moze wykorzysta¢ do dnia 23
maja 2019 r. na zasadach analogicznych jak okreslone w Umowie.

Limit Kredytowy oprocentowany jest stawka WIBOR dla jednomiesiecznych albo trzymiesiecznych depozytéw w PLN
powiekszong o marze Banku. W przypadku niesptacenia w terminie okreslonym w Umowie czesci lub catosci
wierzytelnosci Banku obcigzy on Spotke odsetkami w wysokosci stopy bazowej powiekszonej o karne odsetki. Poza
tym w Aneksie nr 1 nie wystepujg postanowienia dotyczgce kar umownych.

Utrzymane zostato zabezpieczenie sptaty Limitu Kredytu, wskazane w raporcie biezagcym nr 6/2017 z dnia 25 maja
2017 r. W zwigzku z faktem, iz w marcu br. do grona spoétek z grupy kapitatowej Spétki objetych umowg tzw. cash
poolingu, zawartej z Bankiem, dotgczyta spotka Agora Finanse Sp. z 0.0., zabezpieczenie to rozszerzone zostato
o poreczenie zobowigzan Agory S.A. ztytutu Umowy udzielone przez Agora Finanse sp. zo. o. w wysokosci
202.500.000,00 zt.

W zwigzku z powyziszym, Agora Finanse Sp. z 0.0. ztozyta oswiadczenia o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji
do kwoty 202.500.000,00 zt z tytutu poreczenia zobowigzan Agory S.A. wynikajacych z Umowy, zobowigzata sie do
ustanowienia zastawu rejestrowego na wierzytelnos$ci z rachunku bankowego Agory Finanse Sp. z 0.0. w Banku
oraz na zbiorze praw ozmiennym sktadzie. W pozostatym zakresie, zakres zabezpieczenia Umowy, opisany
w raporcie biezgcym 6/2017 z 25 maja 2017 r. pozostaje bez zmian.

V.B ISTOTNE WYDARZENIA
D Istotne wydarzenia dla dziatalnosci Spotki

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

Uzyskanie zgody Prezesa UOKiK na koncentracje oraz uzgodnienie szczegdtowych zasad wspdtpracy i prowadzenia
nowo powotanej spoétki byto warunkiem zawarcia umowy inwestycyjnej i powotania spoétki zajmujacej sie
rozwijaniem i prowadzeniem sieci lokali gastronomicznych, m.in. w segmencie , fast casual”.

W raporcie biezgcym z dnia 6 marca 2018 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat o zawarciu w dniu 6 marca 2018 r.
umowy inwestycyjnej przez Helios S.A., spétke zalezng Agory, z dwoma inwestorami indywidualnymi — Piotrem
Grajewskim oraz Piotrem Komdrem. Przedmiotem umowy byto zawigzanie spotki Foodio Concepts sp. z o0.0. z
siedzibg w todzi i wspotpraca stron w ramach umowy inwestycyjnej. Celem spétki jest opracowanie koncepcji,
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stworzenie, prowadzenie oraz rozwijanie (gtdwnie poprzez budowe marek wtasnych) sieci okoto 45 punktéw
gastronomicznych, ktore bedg zlokalizowane w Polsce, w centrach handlowych lub jako samodzielne lokale.

W dniu 29 marca 2018 r. Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescia w todzi XX Wydziat Gospodarczy KRS dokonat wpisu
do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego ww. spotki. Helios S.A., w zamian za wktad pieniezny w
kwocie 5 min zt, objat 90 udziatéw w tej spdtce, o wartosci nominalnej 50 zt kazdy, stanowigcych 90% udziatow w
spotce (odpowiadajgcych 90% ogdlnej liczby gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdow). Inwestorzy indywidualni objeli
tacznie 10% udziatdéw w spotce (po 5% kazdy). Umowa przewiduje mozliwos¢ zwiekszenia udziatu Inwestoréow
Indywidualnych do 30% tacznie, pod warunkiem spetnienia przez spétke ustalonych celdw finansowych.

W raporcie biezagcym z dnia 16 lutego 2018 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz w dniu 15 lutego 2018 r. otrzymat
decyzje z dnia 15 lutego 2018 r. wydang przez Naczelnika Drugiego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w
Warszawie o dokonaniu rejestracji umowy o utworzeniu Podatkowej Grupy Kapitatowej Agora (,,PGK”), w sktad
ktorej weszty: Agora S.A. oraz jej nastepujgce spotki zalezne: Grupa Radiowa Agory Sp. z o0.0., Agora TC Sp. z 0.0.,
Trader.com (Polska) Sp. z 0.0., Helios S.A., AMS S.A., Yieldbird Sp. z 0.0. oraz Plan A Sp. z 0.0.

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

W umowie o utworzeniu PGK Agora zostata wskazana jako spotka reprezentujgca PGK w zakresie obowigzkow
wynikajacych z ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych oraz z przepisow ordynacji podatkowej. Spétka
szacuje, ze utworzenie podatkowej grupy kapitatowej moze spowodowac przewidziane przepisami prawa obnizenie
zobowigzania podatkowego PGK o okoto 5 min zt w kazdym roku funkcjonowania PGK.

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

W raporcie biezgcym z dnia 14 czerwca 2018 r. Zarzad Agory S.A., w nawigzaniu do raportu biezagcego 11/2018 z dnia
7 marca 2018 r., poinformowat, ze w dniu 14 czerwca 2018 r. Agora zawarta z Bankiem Zachodnim WBK S.A. —
Domem Maklerskim BZ WBK, dziatajgcym na zlecenie i na rachunek Kino Polska TV S.A. umowe sprzedazy catosci
posiadanych przez Agore akcji w spétce Stopklatka S.A. z siedzibg w Warszawie.

W wyniku Transakcji Agora zbyta wszystkie posiadane akcje w Stopklatce (tj. 4.596.203 akcji zwyktych, stanowigcych
41,14% kapitatu zaktadowego Stopklatki). Cena za jedng akcje wyniosta 7,0 zt, a wartosc¢ transakcji wyniosta okoto 32
min zt.

W konsekwencji Transakcji wygasta umowa inwestycyjna dotyczgca Stopklatki zawarta pomiedzy Agora, a Kino
Polska, o ktérej Agora informowata w raporcie biezgcym 06/2013 z 22 lutego 2013 r. Przeprowadzenie Transakcji
oznacza zakonczenie inwestycji w Stopklatce przez Agore i zaprzestanie prowadzenia przez Agore dziatalnosci w
obszarze cyfrowej telewizji naziemne;j.

Transakcja ta w drugim kwartale 2018 r miata pozytywny wptyw na wynik netto Grupy Agora i spotki Agora S.A. ktéry
wyniost odpowiednio 22,6 min zti 17,4 min zi.

D Strategia Grupy Agora na lata 2018 — 2022

W raporcie biezgcym z dnia 15 czerwca 2018 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz w dniu 15 czerwca 2018 r. podjat
uchwate o przyjeciu Strategii Grupy Agora na lata 2018-2022. Dokument zostat skonsultowany z Radg Nadzorczg
Spotki.

Strategia rozwoju Agory i jej grupy kapitatowej zaktada osiggniecie w perspektywie 2022 roku:
— okoto 1,6 mld zt przychoddéw
— iokoto 200 mIn zt wyniku EBITDA.
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Kluczowe zatozenia strategiczne obejmuja:

— intensywng cyfryzacje catej dziatalnosci Grupy, z naciskiem na rozwdj sprzedazy dostepu do tresci w modelu
subskrypcyjnym,

— rozwdj dotychczasowych najwiekszych przedsiewzie¢ Grupy Agora,

— poszerzenie dziatalnosci wybranych dotychczasowych bizneséw o nowe ustugi lub oferty premium,

— rozpoczecie dziatalnosci w nowych obszarach, jakimi s3 m.in.: ustugi B2B dla e-commerce, innowacyjne
narzedzia MarTech, a takze rozrywka i gastronomia.

Przyjeta Strategia Grupy Agora zaktada wzrost zaréwno poprzez rozwdj organiczny, jak i akwizycje. taczne naktady
na inwestycje do 2022 r. wyniosg maksymalnie okoto 930 miIn zt. Spétka planuje kontynuowac przyjeta polityke
dywidendowa w wysokosci 0,5 zt na jedng akcje. Szczegdétowy dokument opisujacy Strategie Grupy Agora na lata
2018-2022 zostat opublikowany na stronie Spoéfki.

D Rekomendacja Zarzadu Agory S.A. w sprawie wyptaty dywidendy i pokrycia straty netto Spétki za 2017 rok

W raporcie biezagcym z dnia 15 maja 2018 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze na posiedzeniu w dniu 15 maja
2018 r. podjgt uchwate w sprawie rekomendacji Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu przeznaczenia kwoty
23 290 415,50 PLN na wyptate dywidendy (0,50 PLN na 1 akcje).

Zgodnie z rekomendacjg wyptata dywidendy miata nastgpi¢ z kapitatu zapasowego Spétki utworzonego z zysku lat
ubiegtych. Zarzad zaproponowat dzien ustalenia prawa do dywidendy na 13 lipca 2018 r., a dziefh wyptaty dywidendy
na 2 sierpnia 2018 r.

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

Dodatkowo Zarzad Spétki zaproponowat pokrycie straty netto za rok obrotowy 2017 w wysokosci 68 122 166,14 PLN
z kapitatu zapasowego Spoétki. Powyzszy wniosek uzyskat pozytywng opinie Rady Nadzorczej. Rekomendacja Zarzadu
Spotki zostata przedstawiona Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Spétki, ktére podjeto w tych sprawach
ostateczng decyzje.

W raporcie biezagcym z dnia 20 czerwca 2018 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Spoétki w dniu 20 czerwca 2018 r. podjeto uchwate o wyptacie dywidendy.

Dywidenda, zgodnie z uchwatg Walnego Zgromadzenia, zostata wyptacona w wysokosci 23.290.415,50 zt, tj. po 0,50
zt na jedng akcje Spétki. Dywidendg zostaty objete wszystkie akcje Spotki, tj. 46.580.831 akcji Agory S.A. (w wyptacie
dywidendy nie uczestniczyto 1.084.595 akcji wtasnych nabytych w ramach programu nabywania akcji wtasnych
przyjetego uchwatg nr 19 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 21 czerwca 2017 r. w celu ich
umorzenia).

Dniem, wedtug ktdrego ustalona zostata liste akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy byt 13 lipca 2018 r., a
dniem wyptaty dywidendy byt 2 sierpnia 2018 roku.

D Walne Zgromadzenie Agory S.A.

W raporcie biezacym z dnia 25 maja 2018 r., Zarzad Agory S.A. poinformowat o zwotaniu na dzien 20 czerwca
2018 r. na godz. 11:00 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Agory S.A. (,Walne Zgromadzenie”).

W raporcie biezacym z dnia 25 maja 2018 r. opublikowane zostaty projekty uchwat podlegajace przedtozeniu
Walnemu Zgromadzeniu.

W raporcie biezagcym z dnia 12 czerwca 2018 r. Zarzagd Agory S.A. poinformowat, ze dnia 12 czerwca 2018 r., powziat
informacje, ze zgodnie z postanowieniami §30 ust. 1 statutu Spodtki akcjonariusz Spétki - Agora-Holding sp. z o.0.,
akcjonariusz posiadajgcy 100% uprzywilejowanych akcji imiennych serii A - zgtosit ponizsze kandydatury do Zarzadu
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Spotki: Pan Bartosz Hojka, Pan Tomasz Jagietto, Pan Grzegorz Kania, Pani Anna Kryriska — Godlewska i Pani Agnieszka
Sadowska. Szczegdtowe zyciorysy kandydatéw zostaty opublikowane na stronie internetowej Spétki.

Agora-Holding sp. z 0.0. poinformowata w swoim zawiadomieniu, ze zgtoszeni kandydaci do Zarzadu Agory S.A. jej
zdaniem zapewniajg Agorze S.A. wtasciwy zestaw kompetencji i doswiadczenia w prowadzeniu ztozonych
przedsiewzie¢ na rynkach o réznym stopniu dojrzatosci i tempie rozwoju. Zaproponowany sktad zarzagdu gwarantuje
takze w opinii Agora-Holding sp. z o0.0. nie tylko dbatos¢ o najwyzsze standardy w zarzadzaniu, ale wychodzi tez
naprzeciw postulatowi wiekszej réznorodnosci w kluczowych organach Agory S.A.

W raporcie biezacym z dnia 20 czerwca 2018 r. Zarzad Agory S.A. przekazat do publicznej wiadomosci tres¢ uchwat
podjetych przez Walne Zgromadzenie, w tym uchwat dotyczacych: (i) powotania Pana Bartosza Hojke, Pana Tomasza
Jagietto, Pana Grzegorza Kanie, Panig Anne Kryrnska — Godlewska i Panig Agnieszke Sadowska na nowg, wspdlng
kadencje rozpoczynajgcy sie wraz z zakoniczeniem Walnego Zgromadzenia, ktdra wygasnie z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za 2022 rok, (ii) umorzenia akacji wtasnych nabytych przez
Spotke w ramach programu nabywania akcji wtasnych przyjetego uchwatg nr 19 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki z dnia 21 czerwca 2017 r., (iii) obnizenia kapitatu zaktadowego Spétki o kwote 1.084.595
(stownie: jeden milion osiemdziesigt cztery tysigce pieéset dziewiecddziesigt pieé) ztotych z kwoty 47.665.426
(stownie: czterdziesci siedem miliondw szeséset szescdziesigt piec tysiecy czterysta dwadziescia szes$¢) ztotych do
kwoty 46.580.831 (stownie: czterdziesci szes¢ miliondw piecset osiemdziesigt tysiecy osiemset trzydziesci jeden)
ztotych, (iv) zmiany Statutu Spotki.

W raporcie biezagcym z dnia 20 czerwca 2018 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze na Walnym Zgromadzeniu w
dniu 20 czerwca 2018 r. nastepujacy akcjonariusze posiadali ponad 5% liczby gtoséw na tym zgromadzeniu:

- Agora - Holding Sp. z 0.0.: 22 528 252 gtosy, tj. 54,5% gtosow na tym Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i 34,77%
ogolnej liczby gtosow.

- Otwarty Fundusz Emerytalny PZU "Ztota Jesien": 7 500 000 gtoséw, tj. 18,14% gtosdow na tym Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu i 11,58% ogdlnej liczby gtosow

- MDIF Media Holdings I, LL: 5 355 645 gtoséw tj. 12,96% gtosdw na tym Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i 8,27%
ogolnej liczby gtosow.

- Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny: 4 400 000 gtosow tj. 8,76% gtosdow na tym Zwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu i 6,79% ogdlnej liczby gtosow.

W wyliczeniu udziatu w ogdlnej liczbie gtosdw uwzgledniono réwniez akcje wiasne Spotki, z ktérych Spédtka zgodnie z
przepisami nie wykonuje prawa gtosu.

W raporcie biezacym z dnia 22 czerwca 2018 r. Zarzad Agory S.A. przekazat korekte raportu biezagcego nr 20/2018 z
dnia 20 czerwca 2018 r., obejmujgcego swoim zakresem uzupetnienie informacji o sprzeciwach zgtoszonych do
protokotu podczas obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki ktére odbyto sie 20 czerwca
2018 r. o godzinie 11:00 w siedzibie Spotki przy ulicy Czerskiej 8/10 w Warszawie.

Akcjonariusz uprawniony do udziatu w Walnym Zgromadzeniu Spétki z 30 akcji Spotki, zgtosit podczas obrad
sprzeciwy wobec uchwat nr 5, 9, 10, 11, 12, 13, 15, 16, 17, 18, 19, 20, 21, 22, 23, 24, 25, 26, 27. Pozostali
akcjonariusze nie zgtosili sprzeciwéow do zaprotokotowania. Poprawna tre$¢ raportu (po korekcie) zostata
opublikowana na stronie internetowej Spofki.

D Sprzedaz nieruchomosci

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

W raporcie biezagcym z dnia 20 lutego 2018 r., Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz w dniu 20 lutego 2018 r. Spdtka
zawarta aneks do przedwstepnej umowy sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego Nieruchomosci. Na mocy
podpisanego aneksu zmieniony zostat termin zawarcia ostatecznej umowy sprzedazy. Pierwotnie podpisanie
powyzszej umowy zostato zaplanowane do dnia 20 lutego 2018 r. Nowy termin zawarcia ostatecznej umowy zostat
wyznaczony do dnia 27 lutego 2018 r.

W raporcie biezagcym z dnia 27 lutego 2018 r., Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz w dniu 27 lutego 2018 r. Spdtka
podpisata umowe sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego Nieruchomosci.

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

W raporcie biezagcym z dnia 26 lutego 2018 r., Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w zwigzku ze spetnieniem sie
warunku sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego Spotka podpisata w dniu 26 lutego 2018 r. umowe przeniesienia
prawa uzytkowania wieczystego niezabudowanej nieruchomosci gruntowej o tacznej powierzchni 6270 m2 w
Warszawie, potozonej przy ulicy Czerniakowskiej 85/87.

taczna warto$¢ transakcji wyniosta 19,0 min zt netto, a jej pozytywny wptyw na wynik operacyjny Agora S.A. i Grupy
Agora w pierwszym kwartale 2018 r. wynidst 8,3 min zt.

D Informacja o odpisie aktualizujgcym przeterminowane naleznosci

W raporcie biezacym z dnia 13 lipca 2018 r., Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz w dniu 13 lipca 2018 r. Spodtka
podjeta  decyzje o dokonaniu odpisu  aktualizujagcego  naleznosci  przeterminowane, zagrozone
prawdopodobienstwem niesciggalnosci w kwocie okoto 13,6 min zt od jednego z jej kontrahentéw.

Zgodnie z ww. raportem biezgcym powyzisza kwota nie byta ostateczna i ulegta zmianie w toku przegladu
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spétki i Grupy Agora za okres od 1 stycznia 2018 r.
do 30 czerwca 2018 r. prowadzonego przez biegtego rewidenta (ostateczne kwoty i ich wptyw na wynik
finansowy przedstawiono w czesci IV.B raportu — segment Prasa).

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

W raporcie biezacym z dnia 1 lutego 2018 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 1 lutego 2018 r., zgodnie z
postanowieniami ustawy z dnia 13 marca 2003 r. o szczegdlnych zasadach rozwigzywania z pracownikami stosunkéw
pracy z przyczyn niedotyczacych pracownikéw, podjgt uchwate o rozpoczeciu procedury konsultacji w sprawie
zwolnien grupowych ze zwigzkiem zawodowym dziatajgcym przy Spodtce. Dodatkowo, w zwigzku z ustawg z dnia 7
kwietnia 2006 r. o informowaniu pracownikéw i przeprowadzaniu z nimi konsultacji, konsultacje prowadzone byty
rowniez z radg pracownikéw Spotki.

Przyczyng dziatan restrukturyzacyjnych, w tym zwolnied grupowych, jest postepujacy spadek przychodéow ze
sprzedazy ustug poligraficznych w technologii coldset, w ktdrej specjalizujg sie drukarnie Grupy Agora. Trend ten
wynika w duzej mierze z kondycji rynku prasowego w Polsce, ktorego uczestnicy sg gtdwnymi nabywcami ustug
realizowanych w tej technologii. Zlecenia od klientéw z innych branz, w tym realizowane w technologii heatset, majg
istotnie mniejszy udziat w przychodach z dziatalnosci poligraficznej Grupy - ze wzgledu na ograniczenia
infrastrukturalne nie byly i nie s3 one w stanie skompensowaé utraty przychodéw zwigzanych z drukiem w
technologii coldset.

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

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

Zwigzek zawodowy dziatajgcy przy Spoétce i rada pracownikow Spétki przystgpita do konsultacji w powyzszej sprawie.
Zarzad Spotki powiadomit wtasciwy urzad pracy o zamiarze przeprowadzenia zwolnien grupowych w Spotce.

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

(i) zawarciu przez Spotke, w dniu 7 lutego 2018 r., trojstronnego porozumienia ("Porozumienie") ze zwigzkiem
zawodowym dziatajgcym przy Spétce (ktdre wyczerpuje dyspozycje przepisu art. 3 ust. 1 ustawy z dnia 13 marca
2003 r. o szczegblnych zasadach rozwigzywania z pracownikami stosunkdéw pracy z przyczyn niedotyczacych
pracownikow) oraz z radg pracownikdw Spotki (ktére stanowi porozumienie w trybie przepisow ustawy z dnia 7
kwietnia 2006 r. o informowaniu pracownikéw i przeprowadzaniu z nimi konsultacji),

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

Zwolnienia grupowe zostaty przeprowadzone w okresie od 15 lutego 2018 r. do 16 marca 2018 r. i objety 47
pracownikow segmentu Druk w Grupie Agora, co stanowito okoto 15% wszystkich zatrudnionych w tym segmencie.

Spotka przeprowadzita te zmiany z dbatoscig o pracownikéw, oferujac im szereg dziatan ostonowych i wspierajacych.

Na mocy Porozumienia zwalniani pracownicy otrzymali wsparcie szersze niz to, ktére wynikato z obowigzujacych
Spotke przepiséw prawa. Do odprawy wynikajgcej z przepisdw prawa, doliczona zostata dodatkowa rekompensata w
wysokosci  jednomiesiecznego wynagrodzenia. Pracownicy zostali objeci takie dziataniami ostonowymi
obejmujgcymi m.in. wsparcie w poszukiwaniu pracy oraz przekwalifikowaniu. Czesci pracownikéw, ktérzy pozostang
zatrudnieni w segmencie Druk podwyzszone zostanie wynagrodzenie zasadnicze w zwigzku miedzy innymi ze
zmienionym zakresem obowigzkéw. Spotka, zgodnie z wymogami prawa, przekazata stosowne informacje, w tym
tres¢ zawartego Porozumienia Powiatowemu Urzedowi Pracy.

Wysokos$é rezerwy z tytutu zwolnien grupowych wyniosta w pierwszym kwartale 2018 r. 1,4 min zt. Grupa Agora
szacuje, ze oszczednosci z tytutu restrukturyzacji w skali roku mogg wynies¢ ponad 2,0 min zt.

V.C ZMIANY W POWIAZANIACH KAPITALOWYCH EMITENTA Z INNYMI PODMIOTAMI

W dniu 25 stycznia 2018 r. nadzwyczajne zgromadzenie wspolnikow spétki Optimizers Sp. z o.0. (,,Optimizers”)
podjeto uchwate o zakoriczeniu dotychczasowej dziatalnosci operacyjnej Optimizers, w tym w szczegdlnosci na
niepodejmowaniu nowych aktywnosci biznesowych w ramach dotychczasowej dziatalnosci operacyjnej Optimizers.
Powyzsza uchwata nie stanowi uchwaty o rozwigzaniu Optimizers, o ktérej mowa w art. 270 pkt 2) Kodeksu spotek
handlowych. W dniu 8 maja 2018 r. nadzwyczajne zgromadzenie wspdlnikow Optimizers podjeto uchwate w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Optimizers z kwoty 100 tys. zt do kwoty 500 tys. zt poprzez utworzenie 8 000
nowych udziatéw przeznaczonych do objecia przez Agore S.A. W dniu 2 lipca 2018 r. Sgd Rejonowy dla m. st.
Warszawy w Warszawie zarejestrowat powyzszg zmiane. Agora S.A. posiada obecnie 10 000 udziatéw w Optmizers,
stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej spotki oraz dajgcych prawo do 10 000 gtoséw stanowigcych 100%
gtosow na zgromadzeniu wspodlnikow.
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W dniu 28 lutego 2018 r. spdtka Agora S.A., jako jedyny wspdlnik, zawigzata spdtke Agora Finanse Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie i objeta 100 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki o wartosci nominalnej 50 zt kazdy, w
zamian za sktad pieniezny w kwocie 5 000 zt. Posiadane przez Agore S.A. udziaty dajg jej 100% udziatu w kapitale
zaktadowym oraz 100% gtoséw na zgromadzeniu wspodlnikébw. W dniu 5 kwietnia 2018 r. nadzwyczajne
zgromadzenie wspdlnikéw Agora Finanse Sp. z 0.0. podjeto uchwate o zmianie umowy spotki, polegajgcej miedzy
innymi na zmianie zakresu wymaganych zgdd zgromadzenia wspdlnikéw. Powyzsza zmiana umowy spotki zostata
zarejestrowana przez sad rejestrowy w dniu 27 kwietnia 2018 r.

W dniu 29 marca 2018 r. nadzwyczajne zgromadzenie wspolnikdw spoétki Agora — Poligrafia sp. z 0.0. z siedzibg w
Tychach (,Agora — Poligrafia”) podjeto uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki z kwoty 1,5
min zt do kwoty 2 min zt poprzez ustanowienie 1 000 nowych udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy i facznej
wartosci nominalnej 500 tys. zt oraz przeznaczyto je do objecia jedynemu wspdlnikowi, tj. Spétce, w zamian za wktad
pieniezny w wysokosci 10 min zt. W dniu 10 lipca 2018 r. Sgd Rejonowy Katowice — Wschéd w Katowicach, VIII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego zarejestrowat powyzszg zmiane. Agora S.A. obecnie posiada 4
000 udziatéw w spoétce Agora — Poligrafia, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej spétki oraz dajgcych prawo
do 4 000 gtoséw stanowigcych 100% gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow.

W dniu 28 maja 2018 r. nadzwyczajne zgromadzenie wspolnikdw Next Script Sp. z 0.0. (Next Script) podjeto uchwate
w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Next Script z kwoty 320 tys. zt do kwoty 470 tys. zt poprzez
utworzenie 3 000 nowych udziatéw przeznaczonych do objecia przez Next Film sp. z 0.0. W dniu 31 lipca 2018 r. Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie zarejestrowat powyzszg zmiane. Next Film sp. z 0.0. obecnie posiada 7
800 udziatéw w Next Script, stanowigcych 82,98% kapitatu zaktadowego tej spétki oraz dajgcych prawo do 7 800
gtosow stanowigcych 82,98% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow.

W dniu 29 czerwca 2018 r. nadzwyczajne zgromadzenie wspdlnikéw Plan A Sp. z 0.0. (Plan A) podjeto uchwate w
sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Plan A z kwoty 5 tys. zt do kwoty 10 tys. zt poprzez utworzenie 100
nowych udziatéow przeznaczonych do objecia przez Agore S.A. w zamian za wktad pieniezny w wysokosci 50 tys. zt. Po
zarejestrowaniu powyzszej zmiany przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Agora S.A. bedzie
posiadata 200 udziatéw w Plan A, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej spétki oraz dajacych prawo do 200
gtosow stanowigcych 100% gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikdw.

D Wezwanie do odkupu akcji w spétce zaleznej

W dniu 29 marca 2016 r. akcjonariusz mniejszosciowy (,,Akcjonariusz Mniejszosciowy”) Helios S.A. posiadajacy
320400 akcji tej spotki, stanowigcych 2,77% kapitatu zaktadowego (,Akcje”), skierowat do Helios S.A. zgdanie w
trybie art. 418 (1) Kodeksu Spétek Handlowych (dalej "KSH") dotyczace zwotania walnego zgromadzenia
akcjonariuszy i umieszczenia w porzadku obrad tego zgromadzenia sprawy podjecia uchwaty o przymusowym
odkupie Akgcji (, Wezwanie”).

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

i. Odkup akcji (sell out)

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

Akcjonariusze, ktérych akcje sg przedmiotem odkupu w procedurach odkupu, nie zgodzili sie na cene odkupu akgji
wyliczong zgodnie z trescig art. 418(1) § 6 KSH i na podstawie art. 418(1) § 7 KSH zawnioskowali do sadu
rejestrowego o wyznaczenie biegtego rewidenta w celu ustalenia ceny odkupywanych akcji przez Sad. Ostateczna
wycena Akcji bedgcych przedmiotem odkupdw zostanie ustalona przez sgd rejestrowy witasciwy dla siedziby Helios
S.A. na podstawie opinii biegtego wyznaczonego przez sad rejestrowy wtasciwy dla siedziby Helios S.A. Ewentualna
zmiana wyceny bedzie skutkowata korektg ceny odkupywanych akgji.

Na dzieri publikacji niniejszego raportu Sad Rejonowy dla todzi Srédmiescia w todzi XX Wydziat Krajowego Rejestru
Sagdowego wyznaczyt biegtego do wyceny akcji w tym trybie, zarébwno w ramach odkupu akcji Akcjonariusza
Mniejszosciowego tytutem odkupu 318 930 akgji, jak i pozostatych akcjonariuszy mniejszosciowych tytutem odkupu
facznie 1 460 akcji. Opisani w zdaniu poprzednim akcjonariusze mniejszosciowi ztozyli apelacje od postanowienia o
wyborze biegtego.

ii. Przymusowy wykup (squeeze out)

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

Na dzieAd publikacji niniejszego raportu Sad Rejonowy dla todzi Srédmieécia w todzi XX Wydziat KRS wyznaczyt
biegtego do wyceny akcji w tym trybie.

V.D INNE INFORMACJE UZUPELNIAJACE

1. Opis organizacji Grupy Kapitatlowej

Opis organizacji Grupy Agora wraz ze wskazaniem jednostek podlegajgcych konsolidacji znajduje sie w nocie 11 do
skréconego potrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

2. Zmiany w stanie posiadania akcji lub innych uprawnien do nich (opcji) przez czlonkéow
Zarzadu w okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu kwartalnego

Tab. 21
a. akcje stan na zZmniejszenie zZwiekszenie stan na
- axg 10.08.2018 ) ¢ 16.05.2018
Bartosz Hojka 2900 - - 2900
Tomasz Jagietto 0 - - 0
Grzegorz Kania 0 - - 0
Anna Kryniska - Godlewska 0 - - 0
Agnieszka Sadowska 0 - - 0

Cztonkowie Zarzadu nie posiadali w raportowanych okresach innych uprawnien do akcji (np. opcji).
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Cztonkowie Zarzadu uczestniczg réwniez w programie motywacyjnym dla kadry kierowniczej, oméwionym w nocie 5
do skréconego pétrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

3. Zmiany w stanie posiadania akcji lub innych uprawnien do nich (opcji) przez cztonkéw
Rady Nadzorczej w okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu kwartalnego

Tab. 22
a. akcje stan na zmniejszenie zwiekszenie stan na
10.08.2018 16.05.2018
Andrzej Szlezak 0 - - 0
Wanda Rapaczynski 882 990 - - 882 990
Tomasz Sielicki 33 - - 33
Dariusz Formela 0 - - 0
Maciej Wisniewski 0 - - 0
Andrzej Dobosz 0 - - 0

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

4. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej
5% ogoblnej liczby glos6w na Walnym Zgromadzeniu Spoétki na dzien przekazania raportu za
pierwsze potrocze 2018 .

Struktura akcjonariatu uaktualniana jest na podstawie formalnych zawiadomien od akcjonariuszy posiadajgcych co
najmniej 5,0% ogodlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki.

Zgodnie z formalnymi zawiadomieniami otrzymanymi od akcjonariuszy, w szczegdlnosci na podstawie art. 69 Ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, struktura akcjonariatu aktualna na dzien przekazania
poprzedniego raportu kwartalnego, tj. na 16 maja 2018 r. nie ulegta istotnym zmianom w odniesieniu do dnia
przekazania niniejszego raportu.

Na podstawie powyzszych zawiadomien, na dzien przekazania niniejszego raportu, nastepujacy akcjonariusze mogli
wykonywaé ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki:

Tab.23
. .. % udz.iaf w liczba gtos6w % udziat w liczbie
liczba akcji m:zzglvnlleym na W2 glosow na WZ
Agora-Holding Sp. z 0.0.
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem 5401 852 11,33 22 528 252 34,77
Z dnia 24 wrzesnia 2015 r. )
Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU S.A.
(Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Zfota Jesien
oraz Dobrowolny Fundusz Emerytalny PZU) 7594 611 15,93 7594 611 11,72
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z dnia 27
grudnia 2012 r.)(1)
w tym:
Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Ztota 7585 661 1591 7585 661 11,71

Jesien (zgodhnie z ostatnim zawiadomieniem z
dnia 27 grudnia 2012 r.)(1)
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% udziat w f “
liczba gtoséw % udziat w liczbie

li kcii Kapital e

iczba a cl zakz:;o?n/‘;m na W2 gltoséw na WZ
Media Development Investment Fund, Inc.
(MDIF Media Holdings |, LLC) 5350 000 11,22 5350 000 8,26
(zgodnie z formalnym zawiadomieniem
otrzymanym w dniu 6 czerwca 2016 r.)
Nationale — Nederlanden Powszechne
Towarzystwo Emerytalne S.A. (Nationale -
Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny oraz 4493 055 9,43 4493 055 6,93

Nationale Nederlanden Dobrowolny Fundusz
Emerytalny) (zgodnie z ostatnim
zawiadomieniem z dnia 9 czerwca 2016 r.)

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

5. Pozostale informacje

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.

Zmiany w zobowigzaniach warunkowych i sprawach spornych

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

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi z Grupg Agora sg transakcjami typowymi i zostaty opisane w nocie 10 do
skréconego pétrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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6. Opis istotnych zagrozen i ryzyk zwigzanych z pozostalymi miesiagcami roku obrotowego

Ryzyko makroekonomiczne

Wielkos¢ przychoddéw reklamowych jest uzalezniona od ogdlnej koniunktury gospodarczej w Polsce oraz w Europie.
Przychody te rosng w okresach ozywienia gospodarczego, a podczas spowolnienia koniunktury gospodarczej ulegajg
ograniczeniu. Szacujemy, iz w pierwszej potowie 2018 r. reklamodawcy wydali na reprezentacje i reklame o ponad
8,0% wiecej niz rok wczesniej. Pamietac nalezy, ze wartos¢ wptywow reklamowych zalezy nie tylko od wolumenu
reklam i ogtoszen, ale réwniez od cen uzyskiwanych za publikacje tych reklam przez media.

Sezonowos$¢ wydatkow reklamowych

Przychody Grupy ze sprzedazy ustug reklamowych charakteryzujg sie sezonowoscig. W pierwszym i trzecim kwartale
sg one zwykle nizsze od tych uzyskiwanych w drugim i czwartym kwartale danego roku obrotowego.

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

Przychody reklamowe Grupy generowane s3g przez nastepujace media: prasa, reklama zewnetrzna, radiostacje,
internet i kina. W wyniku zmian strukturalnych zachodzgcych w mediach oraz ich konwergencji, media znajdujace sie
w portfolio Grupy konkurujg o wptywy reklamowe nie tylko z konkurentami ze swoich segmentow, ale réwniez z
nadawcami telewizyjnymi, ktdorzy stanowili blisko potowe rynku reklamowego w pierwszym pétroczu 2018 r.
Kolejnym duzym segmentem rynku reklamowego, z 32,5% udziatem, byt internet. Wydatki na reklame w
magazynach i dziennikach stanowity odpowiednio 4,5% oraz 2,0% wszystkich wydatkéw reklamowych. Za pomoca
nos$nikéw reklamy zewnetrznej zrealizowano w pierwszej potowie 2018 r. 5,5% wszystkich wydatkéw reklamowych,
natomiast wydatki na reklame radiowa stanowity 7,0% wszystkich wydatkéw reklamowych. W tym czasie, na
reklame w kinach przeznaczono 1,0% wszystkich wydatkow reklamowych. Obserwujgc dynamiki poszczegdlnych
medidow oraz biorgc pod uwage szacunki Spotki dotyczace wartosci rynku reklamy w 2018 r. istnieje ryzyko, ze
udziaty poszczegdlnych mediéw w tgcznym rynku reklamy bedg sie zmieniaé, 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 réwniez od pozycji na rynku czytelniczym, stuchalnosci i oglagdalnosci. Ze wzgledu na
proces strukturalnych zmian zachodzacych w sposobie konsumpcji mediéw, rynek zmienia sie dynamicznie i jedne
segmenty mogg zyskiwac, a inne traci¢ swojg pozycje na tym rynku. Nie ma pewnosci, ze pozycja Grupy w
poszczegdlnych segmentach mediéw nie ulegnie zmianie.

Dystrybucja prasy

Gtéwnym kanatem dystrybucji prasy, z ktérego korzystaja wszyscy wydawcy prasy w Polsce, sg sieci punktow
sprzedazy gazet zlokalizowane w miejscach o duzym natezeniu ruchu. Rynek dystrybucji w Polsce jest
skoncentrowany — dwéch najwiekszych dystrybutoréw ma ponad 80% udziat w kolportazu prasy. Dlatego istotne
problemy finansowe lub operacyjne ktéregokolwiek z dwdch najwiekszych kolporteréw bedg 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 wifasnych serwisach
internetowych, jak i z ustug e-kioskéw.

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 s
odporne na zmiany zachodzace na rynku. Dynamika powyzszych proceséw moze mie¢ negatywny wptyw na sprzedaz
egzemplarzy prasy i osiggane przez Grupe przychody. Jednoczesnie Grupa prowadzi cyfryzacje swoich tresci i 4
lutego 2014 r. wprowadzita system tzw. mierzonego paywalla w serwisach internetowych zwigzanych z Gazetg
Wyborczg. Na koniec 2017 r. liczba ptatnych aktywnych subskrypcji cyfrowych wyniosta blisko 133 tys. Spétka
koncentruje swoje dziatania obecnie na zwiekszeniu Sredniego przychodu z kazdej prenumeraty i zwiekszeniu
wptywéw z reklamy na serwisach zwigzanych z Gazetg Wyborcza. Trudno jest oceni¢ czy cele te uda sie Spotce
zrealizowac biorgc pod uwage duzg konkurencje na rynku internetowym.
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Ze wzgledu na globalne zmiany zachodzgce na rynku prasy, szczegdlnie te dotyczace kurczenia sie wptywoéw
reklamowych wydawcow prasowych, Spétka podjeta w czerwcu 2018 r. decyzje o zawieszeniu wydawania kolejnych
miesiecznikdw oraz o skoncentrowaniu catej dziatalnosci prasowej pod skrzydtami Gazety Wyborczej. Decyzja ta ma
wptyw na poziom przychodéw Spotki z dziatalnosci prasowej w 2018 r.

Internet

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

Odpowiedzialnos¢ za publikowane tresci

Prowadzona przez Grupe dziatalno$¢ opiera sie w wielu aspektach na publikowaniu tresci: dziennikarzy, pisarzy,
publicystow 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 naruszyé takie prawa i w
efekcie pod jej adresem mogtyby zosta¢ wysuniete roszczenia z tego tytutu, w wyniku ktérych mogtaby wystgpic
koniecznos¢ zaptacenia stosownych odszkodowan.

Reklama zewnetrzna

Rynek reklamy zewnetrznej w Polsce jest bardzo konkurencyjny. AMS S.A. konkuruje na tym rynku zaréwno z
polskimi spétkami, jak i duzymi miedzynarodowymi koncernami. Ponadto, dziatalnos$¢ na rynku reklamy zewnetrzne;j
obarczona jest duzym ryzykiem prawnym zwigzanym z mozliwoscig zmian zasad korzystania z przestrzeni publiczne;j i
wprowadzaniu ograniczen w prowadzeniu dziatalnosci reklamowej w centrach duzych aglomeracji miejskich, a takze
zasad i wysokosci optat i podatkdéw, zwigzanych z prowadzong dziatalnoscig, co moze mie¢ wptyw na wynik Grupy.

W dniu 11 wrzes$nia 2015 r. weszta w zycie Ustawa o zmianie niektdrych ustaw w zwigzku ze wzmocnieniem narzedzi
ochrony krajobrazu. Na mocy jej przepiséw, samorzady lokalne nabyty uprawnienia do regulowania dystrybucji
reklamy wizualnej i matej architektury w przestrzeni publicznej oraz pobieraniu stosownych optat. Trudno oceni¢
obecnie jaki wptyw i w ktdrym momencie wprowadzenie nowej regulacji bedzie miato na wyniki Grupy Agora. W
dniu publikacji niniejszego raportu w 2 obowigzywaty nowe zasady poboru optfat wynikajacych z powyzszej Ustawy.

Kino

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 wptywaé na wyniki osiggane przez
kina. Wyniki dziatalnosci kinowej sg uzaleznione od dostepnego repertuaru. Brak atrakcyjnej oferty filmowej, brak
umiejetnosci promowania filméw lub ich staba jakos¢ mogg mie¢ negatywny wptyw na frekwencje w kinach.
Dodatkowo, zta koniunktura gospodarcza moze przetozy¢ sie na ograniczania wydatkow przez konsumentéw na
rozrywke, co moze przyczyni¢ sie do spadku sprzedazy biletéw oraz mniejszej sktonnosci do zakupu napojéw i
przekasek w barach kinowych. Ponadto, operatorzy kinowi konkurujg z innymi technologiami odtwarzania filméw
m.in. w internecie. Istotny wptyw na frekwencje ma réwniez pogoda oraz wprowadzany od 2018 r. zakaz handlu w
wybrane niedziele, ktéry powoduje odptyw klientéw z galerii handlowych.
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Ryzyko zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci koncesjonowanej

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

Dodatkowo trwajg obecnie konsultacje zainicjowane przez Krajowg Rade Radiofonii i Telewizji (KRRiT) dotyczace
m.in. prowadzenia dziatalnosci w obszarze koncesjonowanym. Trudno jest przewidzie¢ jaki bedzie ich rezultat i jaki
bedg one miaty wptyw na wyniki i dziatalnos¢ Spétki i Grupy. Ponadto istnieje ryzyko, ze ewentualne niewypetnianie
postanowien koncesji lub przepisdw, w szczegdlnosci w zakresie tresci programowych lub trwate zaprzestanie emisji
programu, mogg spowodowac sankcje ze strony KRRiT. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze KRRIiT odmdwi ponownego
przyznania koncesji po okresie, na jaki zostaty one pierwotnie wydane, lub tez ze warunki ponownie wydanych
konces;ji (albo uméw 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 i radiostacje Grupy Agora walczg o wyniki stuchalnosci i
przychody z reklam z innymi stacjami radiowymi, w tym stacjami o zasiegu ogdlnopolskim, 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 réznych grup medialnych, tworzg
pakiety reklamowe, ktérych popularnos¢ wsréd reklamodawcow moze istotnie wptywaé na pozycje rynkowg
poszczegdlnych radiostacji w rynku reklamowym. Dodatkowo nalezy pamietaé, ze radiostacje w coraz wiekszym
stopniu walczg o uwage stuchacza z innymi mediami, w tym w szczegdlnosci z Internetem.

Dziatalnos¢ telewizyjna

W dniu 14 czerwca 2018 r. Agora zbyta 41,04% udziatéw w spodfce Stopklatka S.A. i wycofata sie z dziatalnosci na
rynku telewizyjnym.

Dziatalno$é¢ filmowa

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

Ryzyko roszczen z tytutu naruszenia praw witasnosci intelektualnej

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

Ryzyko zmiennosci przepisow prawa, w szczegdlnosci regulujacych dziatalnos¢ Grupy

W zwigzku z faktem, ze regulacje prawne ulegajg w Polsce czestym zmianom, mogg one mie¢ negatywny wptyw
dziatalno$¢ Grupy oraz pociggaé za sobg ryzyko w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej. W szczegdlnosci na
aktywnos$é Grupy moga mie¢ wptyw zmiany prawa regulujgcego wykonywang dziatalnos¢, w tym wprowadzajgce
zapisy o tzw. dekoncentracji krzyzowej podmiotdw na rynku medidow, zmiany w zapisach Ustawy o radiofonii i
telewizji oraz przepiséw wykonawczych do tej ustawy, Ustawy o prawie autorskim i prawach pokrewnych, a takze
zmiana aktow regulujgcych dziatalnos¢ rynku kapitatowego w Polsce. Nowe regulacje prawne moga potencjalnie
rodzi¢ pewne ryzyko zwigzane z problemami interpretacyjnymi, brakiem praktyki orzeczniczej, niekorzystnymi
interpretacjami przyjmowanymi przez sady lub organy administracji publiczne;j.
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Dodatkowo przepisy podatkowe w Polsce charakteryzujg sie duzg zmiennos$cig. Ewentualne zmiany dotyczace
opodatkowania dziatalnosci gospodarczej, zaréwno w zakresie podatku dochodowego, podatku od towardw i ustug,
jak tez innych podatkéw, mogg wptynac¢ negatywnie na dziatalnos¢ i poziom wynikéw Grupy. Grupa narazona jest
rowniez na ryzyko zwigzane z mozliwoscig zmian interpretacji przepisdw prawa podatkowego, wydawanych przez
organy podatkowe, majacych wptyw na dziatalnos$¢ operacyjng oraz wyniki finansowe.

Testy na utrate wartosci aktywow

Zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej Grupa przeprowadza testy na utrate
wartosci aktywéw. W przesztosci, w kilku przypadkach, gdy wyniki testéw byty negatywne, zostaty dokonane
stosowne odpisy, ktore obcigzaty rachunek zyskéw i strat (jednostkowy lub skonsolidowany). Nie ma pewnosci, ze
wyniki testdw na utrate wartosci aktywdéw przeprowadzone w przysztosci dadzg pozytywne rezultaty.

Ryzyko walutowe

Osiggane przez Grupe przychody sg wyrazone w ztotych polskich. Cze$¢ 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 mieé¢ wptyw m.in. na poziom kosztéw i osiggane przez
Grupe wyniki.

Ryzyko utraty kluczowych pracownikow

Sukcesy osiggane przez Spotke zalezg m.in. od zaangazowania i umiejetnosci kluczowych pracownikéw. Kadra
menadzerska zatrudniona w Spétce w istotnym stopniu przyczynita sie zaréwno do rozwoju Grupy, jak i skutecznej
optymalizacji jej proceséw operacyjnych. Ze wzgledu na rynkowg konkurencje o wysoko wykwalifikowany personel
Grupa nie ma pewnosci, czy bedzie w stanie zatrzymac wszystkich kluczowych pracownikéw.

Ryzyko windykacyjne

Duza liczba firm w Polsce ogtasza upadfo$¢ - dotyczy to réwniez kontrahentéw, z ktérymi wspodtpracuje Grupa.
Trudnosci finansowe kontrahentéw wspétpracujacych z réznymi segmentami Grupy mogg mie¢ wptyw na osiggane
przez nig wyniki. Nie mozna miec tez pewnosci, czy w przypadku upadtosci danego przedsiebiorcy Grupa odzyska
wszystkie swoje naleznosci.

Ryzyko sporow 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., Inforadio Sp. z 0.0., Agorze Poligrafii Sp. z 0.0., AMS S.A.,
Trader.com (Polska) Sp. z 0.0. oraz Grupie Radiowej Agory Sp. z 0.0. Zgodnie z wymogami prawa zarzady spotek przy
ktérych funkcjonujg zwigzki zawodowe przeprowadzajg konsultacje lub odpowiednio uzgadniajg okreslone prawem
decyzje z OM. Grupa stara sie utrzymywac dobre relacje ze swoimi pracownikami i na biezgco rozwigzywac wszelkie
zaistniate problemy, nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka sporéw zbiorowych w przypadkach przewidzianych
przepisami prawa.
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Agora za pierwsze potrocze 2018 r. AGORA
SA

] VI. OSWIADCZENIE ZARZADU

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

Pétroczne Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji
Grupy Kapitatowej emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.
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Warszawa, 10 sierpnia 2018 r.

Bartosz Hojka - Prezes Zarzadu SRS R, S

Tomasz Jagietto - Cztonek Zarzadu

Agnieszka Sadowska - Cztonek Zarzadu

Anna Krynska-Godlewska - Cztonek Zarzadu

Grzegorz Kania - Cztonek Zarzgdu






