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Komentarz zarzadu do raportu za drugi kwartat 2005 r.
prezentowanego wedlug Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej

GRUPA AGORA
KOMENTARZ ZARZADU DO RAPORTU ZA DRUGI KWARTAL 2005 R.
PREZENTOWANEGO WEDLUG MIEDZYNARODOWYCH STANDARDOW
SPRAWOZDAWCZOSCI FINANSOWEJ

PRZYCHODY 616 MLN Zi, ZYSK NETTO 92 MLN Zt, EBITDA 155 MLN Zk, GOTOWKA Z
DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ 125 MLN ZL

Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmujq okres styczen — czerwiec 2005 r., zas porownania
mowiq o dynamice w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. Zrodia danych zostaly przedstawione na
koncu czesci IV niniejszego komentarza.

O ile wyraznie nie zaznaczono inaczej, dane dotyczqce poziomu rynkowych wydatkow na reklame w tresci niniejszego
komentarza sq szacowane przez Agore z uwzglednieniem poziomu sredniego rabatu i podawane sq w cenach
biezqcych. Z tego tez wzgledu, biorqc pod uwage presje rabatowq i wyprzedaz przez media czasow/powierzchni
reklamowej, dane te mogq by¢ obarczone pewnym bledem, ktory bedziemy korygowac¢ na biezqco. Dane dotyczq
reklam i ogloszen w czterech mediach (prasa, radio, telewizja, reklama zewnetrzna), przy czym dla prasy jedynie
ogloszen wymiarowych, z pominieciem insertow, ogloszen drobnych i nekrologow. Jako podstawe do szacunkow uzyto
wydatkow cennikowych z nastepujqcych zZrodet: monitoring AGB Polska, monitoring CR Media, monitoring EXPERT
MONITOR, monitoring Agory SA., monitoring Izby Gospodarczej Reklamy Zewnetrznej.

W niniejszym sprawozdaniu Agora skorygowata dane dotyczqce rynku reklamy i jego dynamiki w 2004 r. i w latach
poprzednich. Wartosci podane w raporcie oparte sq o skorygowane szacunki Spotki.

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

o  Wedhig szacunkéow Grupy rynek reklamy w drugim kwartale 2005 r. wzrdst o 8%. W stosunku do
pierwszego kwartatu 2005 r. znacznie wyhamowaty wydatki na reklamg w telewizji (wzrost o 12 i 4%
odpowiednio).

e Przychody Grupy w pierwszym potroczu 2005 r. wyniosty 616 mln zt i wzrosty o 30% w stosunku do roku
poprzedniego. Przychody ze sprzedazy reklam wzrosty o 11%.

e W pierwszym podtroczu 2005 r. liczba sprzedanych egzemplarzy Gazety wzrosta o 5,2%, podczas gdy caty
rynek dziennikow spadt o 3,2%. W kwietniu sprzedaz egzemplarzy Gazety osiagngla rekordowy poziom 526
tys. egzemplarzy.

e W okresie styczen - czerwiec 2005 r. udziat Gazety Wyborczej w rynku reklamy dziennikdéw wyniost 43% .

e Przychody ze sprzedazy projektu encyklopedii i kolekcji literatury XX 1 XIX w. w pierwszym potroczu
2005 r. wyniosty 112 min zk.

e W pierwszym potroczu 2005 r. przychody ze sprzedazy reklam w czasopismach wzrosty o 15%, w AMS-ie o
22%, w radiostacjach o 20% i internecie o 28%.

e W pierwszym potroczu 2005 r. EBITDA Grupy wyniosta prawie 155 min zt, a marza EBITDA przekroczyla
25%.

e Wynik netto Grupy wynidst 92 min zt /1].

Wiceprezes Zbigniew Bak komentuje:

»~Mamy za soba kolejny dobry kwartal. Dzigki utrzymaniu naktadéw promocyjnych na wysokim poziomie, wzrosta
sprzedaz egzemplarzowa Gazety Wyborczej, mimo spadku calego rynku . Marza zysku operacyjnego w segmencie
dziennikow przekroczyta poziom 20%, a w segmencie reklamy zewngtrznej 15%. Tak dobre wyniki sa efektem
rosnacego rynku reklamowego, restrukturyzacji przeprowadzonej w ubieglym roku oraz wysokich przychodow
wygenerowanych przez specjalne projekty wydawnicze. Wysoka stopa wzrostu przychodéow w pierwszym poétroczu
2005 r. wynika réwniez z niskiej bazy, poniewaz specjalne projekty wydawnicze wprowadziliSmy w czerwcu 2004 r.
Dlatego nie nalezy oczekiwa¢ utrzymania tak wysokiej dynamiki w drugiej potowie 2005 r.”
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Komentarz zarzadu do raportu za drugi kwartat 2005 r.
prezentowanego wedlug Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej

II. CZYNNIKI ZEWNETRZNE I WEWNETRZNE ISTOTNE DLA ROZWOJU GRUPY

1. CZYNNIKI ZEWNETRZNE

1.1. Gospodarka

W ciagu pigciu miesigcy 2005 r. tempo wzrostu PKB przekroczyto zaledwie 2%, a naklady inwestycyjne na $rodki
trwate pozostaty niemal niezmienione. Najnowsze dane czerwcowe napawaja optymizmem. Wedlug GUS w czerwcu
2005 r. produkcja przemystowa wzrosta o 6,8%, a firmy zwigkszaja zatrudnienie. Specjalisci przestrzegaja przed
nadmiernym optymizmem spowodowanym bardzo dobrymi statystykami jednego miesiaca, jednak wczesniejsze
dobre sygnaly z gospodarki daja podstawe sadzi¢, ze mozemy mie¢ do czynienia z ozywieniem.

1.2. Rynek reklamy

Wydatki na reklamg nadal rosna. W drugim kwartale 2005 r. reklamodawcy wydali o 8% wigcej, a w pierwszym
potroczu o 10% wigcej niz przed rokiem. Obnizenie dynamiki wzrostu rynku reklamy w drugim kwartale 2005 r. w
stosunku do pierwszego kwartatu 2005 r. wynika ze stabego przyrostu wptywow telewizji (okoto 4%). Nizsze wptywy
telewizji to w duzej mierze efekt ponad tygodniowej przerwy w emisji reklam podczas tygodnia zaloby po $mierci
Jana Pawta II.

W okresie kwiecien-czerwiec 2005 r. najszybciej rosta sprzedaz reklam w dziennikach (wzrost o 16,5%).
Szczegblnym zainteresowaniem cieszyly si¢ dzienniki ogélnopolskie, ktore zwigkszyly przychody o niemal 29%,
glownie za sprawa lepszej koniunktury w branzach motoryzacyjnej, sieci handlowych, finansow, telekomunikacyjnej
oraz wzrostu ogloszen o pracg¢ i komunikatow. Na wzrost przychodow w tym segmencie wplynal takze efekt
przesunigeia czgsci budzetéw reklamowych, ktore nie zmiescily si¢ w telewizji po tygodniowej przerwie w emisji
reklam w kwietniu br.

W tym samym okresie wplywy dziennikoéw lokalnych wzrosty o 9%, a dziennikoéw stotecznych jedynie o 0,5%.
Magazyny ogolnopolskie odnotowaty ok. 7% wzrost wpltywow.

W drugim kwartale 2005 r. wptywy firm reklamy zewngtrznej zwigkszyly si¢ o okoto 13%. Gléwne branze w tym
segmencie to: zywnosc¢, telekomunikacja, motoryzacja oraz budownictwo.

Zwigkszyly si¢ rowniez przychody stacji radiowych. W drugim kwartale 2005 r. radiostacje ogdlnopolskie zarobity o
15% wigcej niz przed rokiem, a radiostacje lokalne o 8% wigcej. W rezultacie udzial radiostacji lokalnych zmniejszyt
si¢ na rzecz ogolnokrajowych o 1,4 pkt. %.

1.3. Rynek prasowy

Wedlug ZKDP liczba rozpowszechnianych platnie egzemplarzy wszystkich dziennikow w pierwszym potroczu
2005 r. spadta o 3,2%. Srednia sprzedaz Gazety Wyborczej wzrosta o 5,2% 1 wyniosta 467 tys. egzemplarzy. Srednia
sprzedaz bulwarowki Fakt w tym okresie wyniosta 519 tys. egzemplarzy i spadta o 5,5%.

Spadki w pierwszym poétroczu dotkngly rowniez Super Express (spadek o 8,7%) oraz dzienniki lokalne (spadek
sprzedazy o 4,7%).

Czytelnictwo Gazety w drugim kwartale 2005 r. utrzymato si¢ na wysokim poziomie 19,7% (20,3% przed rokiem).
Czytelnictwo Faktu osiagneto 23,2% (21,9% przed rokiem), a Super Expressu 10,7% (11,3% przed rokiem).

Konkurencja na rynku dziennikéw nie ustaje. W kwietniu 2005 r. Super Express obnizyt ceng egzemplarza o 23% do
1 zt (wydania poniedzialek — czwartek poza Warszawa), a Rzeczpospolita przeprowadzita zmiang makiety. Bardzo
aktywna stala si¢ prasa bezptatna. Od kwietnia 2005 r. wydawany przez Agorg bezptatny dziennik Metro zwigkszyt
zasigg 1 ukazuje si¢ w 19 miastach Polski, w $rednim nakladzie dziennym 457 tys. egzemplarzy. Od 2004 r.
zwigkszony naklad i zasieg maja rowniez dziennik Metropol (Sredni dzienny naktad w drugim kwartale 2005 r. 261
tys. egzemplarzy) oraz dwudnik Dziern Dobry. W czerwcu zaczal ukazywacé si¢ w czterech miastach Polski bezptatny
tygodnik Echo Miasta.

Wzrost ryku reklamy sktonit wydawcow magazyndéw do podejmowania nowych inicjatyw wydawniczych. Pojawity
sig¢ nowe pisma, nalezy spodziewac si¢ kolejnych. Rowniez Agora, zachgcona sukcesem Avanti wprowadzita na rynek
unikalne w skali Europy czasopismo dla mezczyzn. Kwartalnik Logo jest potaczeniem pisma poradnikowego i
magazynu shoppingowego.
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Komentarz zarzadu do raportu za drugi kwartat 2005 r.
prezentowanego wedlug Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej

2. CZYNNIKI WEWNETRZNE
2.1. Koszty promocji

W drugim kwartale 2005 r. Grupa bardzo intensywnie promowala Gazete Wyborczq (nowe cykle oraz dodatki
dotaczane do Gazety, a takze zmiana szaty graficznej Gazety Telewizyjnej). Rozpoczgla si¢ takze kolejna seria
wydawnicza - Literatura XIX wieku, na rynek wszedl nowy kwartalnik dla mezczyzn Logo, a bezptatny dziennik
Metro poszerzyt zasigg do 19 miast Polski i jest wydawany w $rednim naktadzie 457 tys. egzemplarzy. Koszty dziatan
promocyjnych i marketingowych w drugim kwartale wyniosty 36,3 miln zt (w pierwszym poéiroczu 66,2 min z}), tj.
11,2% sprzedazy Grupy (w pierwszym potroczu 10,7%).

Zwigkszona aktywno$¢ promocyjna i marketingowa Grupy znalazta swoje odzwierciedlenie w rekordowych
wynikach sprzedazy Gazety Wyborczej.

2.2. Specjalne projekty wydawnicze — encyklopedia i ksigzki

Catkowite przychody ze sprzedazy 40-tomowej kolekcji literatury XX wieku, 20-tomowej Encyklopedii Gazety
Wyborczej wraz z 5-tomowa seria stownikow oraz pierwszych tomow kolekcji XIX wieku wyniosty w pierwszym
potroczu 2005 r. 112 min zt (w drugim kwartale 49 min zl). Kolekcja XX wieku i encyklopedie osiagngty solidna
rentownosc.

Od 17 maja 2005 r. ruszyta nowa kolekcja ksiazek - klasyka XIX w. Seria obejmuje 30 pozycji i jest do kupienia w
kazdy wtorek w cenie 18 zt plus cena Gazety Wyborczej.

Agora pragnie podkresli¢, Zze rozpoczeta prowadzenie specjalnych projektow wydawniczych w czerwcu 2004 r.
(projekt literatura XX wieku), zatem bardzo wysoka dynamika przychodéw Grupy w pierwszym potroczu wynika po
czesci z efektu niskiej bazy pierwszego potrocza 2004 r. i nie moze by¢ ekstrapolowana na kolejne kwartaty 2005 .

Ponadto nalezy zwr6ci¢ uwagg, ze start nowego projektu specjalnego wiaze si¢ zazwyczaj z wysokim jednorazowym
kosztem rozpoczecia przedsigwzigeia (np. pierwszy darmowy wolumen w wysokim naktadzie oraz intensywny koszt
promocji serii w mediach), ktory obciaza wynik danego kwartalu i moze mie¢ istotny wplyw na zaburzenie
sezonowosci wynikow Grupy.

3. PERSPEKTYWY
3.1. Rynek reklamy

Coraz lepsze statystyki ekonomiczne to dobre sygnaty dla reklamy. Nalezy jednak pamigtac, ze rynek reklamy reaguje
z kilkumiesigcznym opdznieniem w stosunku do PKB. Majac na uwadze powyzsze, Grupa podtrzymuje swoje
szacunki dotyczace wzrostu catego rynku reklamy w Polsce w 2005 1. (10%).

Zwazywszy jednak na wyniki drugiego kwartatu (tj. lepsze niz oczekiwano wplywy w dziennikach), a takze jesienne
kampanie wyborcze, Grupa szacuje, ze dynamika wzrostu wydatkéw w poszczegdlnych segmentach rynku moze si¢
nieco ro6zni¢ od wcezesniejszych oczekiwan. Wedtug szacunkéw Grupy szybciej niz oczekiwano wzrosna wydatki na
reklame¢ w dziennikach, radiu i reklamie zewngtrzne;.

Grupa pragnie rowniez zwroci¢ uwageg na silng sezonowo$¢ rynku reklamy w Polsce, gdzie najnizszy poziom
wydatkow przypada na okres wakacyjny.

3.2. Koszty

Grupa planuje utrzymanie poziomu wydatkéw promocyjnych w 2005 r. na poziomie roku ubieglego. Na koszty
promocji sktadaja si¢ m.in. kolekcje ksiazek, encyklopedia oraz inne projekty marketingowe dotyczace Gazety
Wyborczej, koszty rozszerzenia zasiggu bezplatnej gazety Metro, a takze koszty uruchomienia nowego kwartalnika
dla mezczyzn.

W zwiazku z szacowanym wzrostem rynku reklamy Grupa oczekuje wzrostu produkcji gazetowej 1 zwigzanego z tym
wzrostu kosztow materiatow o 5%. W chwili obecnej koszt materiatdw produkcyjnych stanowi 14% kosztow
operacyjnych Grupy, przy czym niemal 12% tacznych kosztow operacyjnych stanowia koszty denominowane w euro.

Zarzad pragnie rowniez przypomnie¢, ze pozytywny efekt zeszlorocznej restrukturyzacji (zwlaszcza w kosztach
zatrudnienia) byt juz czgsciowo odzwierciedlony w wynikach za drugie poirocze 2004 r. Z tego wzgledu, do dalszych
poroéwnan i szacunkow kwartalnych nalezy bra¢ pod uwagg efekt zesztorocznej bazy. Jednoczesnie - zgodnie z
zapowiedziami - Grupa reinwestuje oszczednosci wynikajace z restrukturyzacji w nowe projekty i przedsigwzigcia
(np. serie wydawnicze, rozszerzenie zasiegu Metra, etc.), a takze kadre menedzerska. Koszty te sa odzwierciedlane w
poszczegolnych kwartatach biezacego roku.
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3.3. Nowe Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej

Od 1 stycznia 2005 r. weszly w zycie istotne zmiany w standardach dotyczacych zasad wyceny wartosci firmy z
konsolidacji, warto$ci niematerialnych oraz ptatnosci regulowanych akcjami. Z chwilg wejscia nowych standardow
przestala by¢ amortyzowana warto$¢ firmy (roczny niegotdéwkowy odpis wartosci firmy wynosit okoto 13 min z}), a
takze prawa zwiazane z wydawaniem czasopism (roczny odpis amortyzacji tytulow wynosit okoto 5,6 min zt).
Jednoczesnie - w obu przypadkach - Grupa ma obowiazek przeprowadzenia corocznej oceny czy nie wystapita trwata
utrata warto$ci bilansowej tych aktywow.

W zwiazku z wejsciem w zycie standardu MSSF 2 ,Platno$ci w formie akcji wiasnych” Grupa, wedle swojej
najlepszej wiedzy, wstgpnie oszacowata niegotdowkowy wplyw realizacji planow motywacyjnych w 2005 r. na
rachunek wynikow Grupy.

Koszt zwiazany z realizacja ww. plandw motywacyjnych w cze$ci przypadajacej na 2005 r. nalezy okresli¢ jako
bedacy na granicy istotnosci w skali facznych kosztow Grupy w calym 2005 roku.

Niegotowkowy koszt zwiazany z realizacja planow motywacyjnych w 2005 r., zgodnie z przepisami ksiggowymi,
bedzie ksiggowany w Grupie poczawszy od czwartego kwartatu 2005 r.

Akcje nabywane przez pracownikéw w ramach plandéw motywacyjnych do konca 2004 r. nie beda miaty wpltywu na
rachunek wynikéw Grupy.

3.4. Wyplata dywidendy i skup akcji wlasnych

W dniu 22 czerwca 2005 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki (WZA) przyjeto rekomendacje Zarzadu
dotyczaca podzialu zysku Spoiki za rok 2004 r. Zgodnie z uchwatami WZA Spoétka wyplaci uprawnionym
akcjonariuszom dywidende w wysokosci 0,5 zt na akcje, a takze przeprowadzi program wykupu akcji wiasnych o
wartosci 120 min zt (Program). Programem sa objgte akcje Spotki notowane na rynku podstawowym Gietdy Papierow
Warto$ciowych S.A w Warszawie (GPW). Realizacja Programu odbywac¢ si¢ bedzie z zachowaniem wszelkich zasad
przejrzystosci i fadu korporacyjnego oraz odpowiednich przepiséw prawa polskiego i unijnego. W celu zapewnienia
maksymalnej przejrzystosci procesu oraz réwnego dostgpu wszystkich akcjonariuszy do Programu, do realizacji
wykupu wybrane zostaly dwa biura maklerskie, ktore - dziatajac na podstawie umow zawartych ze Spotka - beda
dokonywaly skupu akcji Spétki wylacznie za posrednictwem GPW, bez zawierania jakichkolwiek transakcji
pakietowych.

Ponizej szczegoty dotyczace Programu:

a) akcje wlasne Spotki beda nabywane w ramach Programu w celu ich umorzenia i obnizenia kapitatu zaktadowego
Spotki.

b) Spotka rozpocznie nabywanie akcji wiasnych w dniu 18 sierpnia 2005 r.

c) Program begdzie trwal maksymalnie do dnia 30 czerwca 2006 roku, nie dluzej jednak niz do chwili wyczerpania
srodkow finansowych przeznaczonych przez Walne Zgromadzenie na realizacj¢ Programu uchwata nr 3 z dnia
22 czerwca 2005 roku. Za zgoda Rady Nadzorczej Zarzad, kierujac sig interesem Spoiki, moze zakonczy¢
Program przed wygasni¢ciem upowaznienia udzielonego przez Zgromadzenie Akcjonariuszy.

d) w ramach realizacji Programu Spoétka moze naby¢ akcje stanowiace lacznie nie wigeej niz 10 % kapitatu
zaktadowego Spotki w wysokosci ustalonej na ostatni dzien Programu.

e) liczba nabywanych przez Spotkg akcji w kazdym dniu Programu nie moze przekroczy¢ 25% odpowiedniej
sredniej dziennej wielko$ci obrotow akcjami na GPW w ciagu 20 dni poprzedzajacych bezposrednio kazdy dzien
nabycia.

f)  cena, za ktora Spotka bedzie nabywacé wlasne akcje nie moze byé warto$cia wyzsza sposrod: ceny ostatniego
niezaleznego obrotu i najwyzszej, biezacej, niezaleznej oferty zakupu w transakcjach zawieranych na sesjach
gietdowych GPW oraz dodatkowo nie moze by¢ wyzsza o wigcej niz 2% od kursu zamknigcia akcji Agory na
sesji bezposrednio poprzedzajacej dzien nabywania akcji.

Zarzad Agory SA pragnie podkresli¢, ze dalszy rozwdj jest nadrzednym celem Agory i na ten cel Spdtka chee przede
wszystkim przeznaczaé $rodki, budujac dlugoterminowa wartos¢ dla akcjonariuszy poprzez akwizycje i uruchamiajac
nowe projekty. Zarazem, zgodnie z ogloszona w dniu 14 lutego 2005 r. polityka dywidendowa, spotka bedzie zwracad
akcjonariuszom nadwyzke wolnych $rodkéow pienigznych w formie (i) corocznej dywidendy oraz (ii) nabycia
wilasnych akcji w celu umorzenia. Rekomendacja dotyczaca programu wykupu akcji wlasnych bedzie prezentowana
przez Zarzad co roku przed WZA na podstawie analizy sytuacji biezacej spotki i jej mozliwosci inwestycyjnych w
danym okresie.
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IT1. WYNIKI FINANSOWE

1. SPOLKI WCHODZACE W SKEAD GRUPY AGORA

Skonsolidowane sprawozdanie Grupy Agora za pierwsza potowe 2005 r. obejmuje konsolidacj¢ Agory SA, Agory
Poligrafii Sp. z 0.0., Grupy Art Marketing Syndicate SA. (Grupa AMS) oraz 27 spétek zaleznych i stowarzyszonych
dziatajacych w branzy radiowej. Szczegotowa lista spotek wchodzacych w sktad Grupy Agora zostala opublikowana

w sprawozdaniu finansowym za 2004 r.

W zwiazku ze zwigkszeniem udzialow w Inforadiu Sp. z 0.0. do 66,1% w dniu 5 kwietnia 2005 r., spotka jest objgta

konsolidacja od drugiego kwartatu 2005 r.

2. RACHUNEK ZYSKOW I STRAT GRUPY AGORA

Tab. 1
1I II % zmiany I-1I I-IT % zmiany
kwartal  kwartal 2005 do kwartal  kwartal 2005 do
W min 21 2005 2004 2004 2005 2004 2004
Przychody ze sprzedazy 325,3 264.,8 22,8% 615,9 475,0 29,7%
Sprzedaz ustug reklamowych 1952 178,2 9,5% 349,9 314,5 11,3%
Sprzedaz wydawnictw 64,0 62,5 2,4% 119,7 120,7 (0,8%)
Pozostata sprzedaz 66,1 24,1 174,3% 146,3 39,8 267,6%
Koszty operacyjne netto, w tym: (269,4) (239.4) 12,5% (508,0) (456,2) 11,4%
Zuzycie materiatow i energii oraz wartos¢
sprzedanych towardow i materiatow (76,6) (51,1) 49,9% (153,5) L8  67.2%
Amortyzacja (23,7) 27,90  (15,1%) (47,6) (56,5 (15,8%)
Wynagrodzenia i Swiadczenia (59,6) (57,9) 2,9% (1144) (1174) (2,6%)
Reprezentacja i reklama (36,3) 3Ll 16,7% (66,2) 483) 37,1%
Odpisy wartosci firmy - (3,6) - - (7,2) -
Koszty restrukturyzacji Grupy - (1,2) - - (8.,5) -
Wynik operacyjny - EBIT 55,9 254  120,1% 107,9 18,8 473,9%
Przychody i koszty finansowe, netto, w tym: 2,2 2,7 - 33 4.1) -
Przychody z krotkoterminowych inwestycji 4.0 1,1 263.,6% 7,7 23 234,8%
Koszty kredytow i pozyczek 22) (23 (43%) (5.3) (43)  233%
Korekty wyceny diugoterminowych
inwestycji finansowych - (1,0) - (0,9) (1,8)  (50,0%)
Udziat w jednostkach stowarzyszonych - (0,3) - (0,1) (1,0)  (90,0%)
Zysk (strata) brutto 58,1 22,4 159,4% 111,1 13,7 710,9%
Podatek dochodowy (9,9) (1,0)  890,0% (19,8) (1,6) 1 137,5%
Zysk (strata) netto 48,2 21,4 125,2% 91,3 12,1 654,5%
Przypadajacy / (a) na:
Akcjonariuszy jednostki dominujace;j 49,1 21,1 132,7% 92,1 11,8  680,5%
Udzialy mniejszosci (0,9) 0,3 - (0,8) 0,3 -
48,2 21,4 125,2% 91,3 12,1  654,5%
Marza EBIT (EBIT/Przychody) 17,2% 9,6%  7,6pkt % 17,5% 4,0% 13,5pkt %
EBITDA 79,2 56,5 40,2 % 154,8 81,S 89,9%
Marza EBITDA (EBITDA/Przychody) 24,3%  21,3%  3,0pkt % 25,1% 17,2% 7,9pkt %

Podstawowe produkty i ustugi oraz przychody i koszty operacyjne Grupy zostaly zaprezentowane i omowione

w czgscei IV niniejszego komentarza (,, Wyniki operacyjne — gtéwne gatgzie dziatalnosci Grupy Agora”).

Tabela w punkcie 2.1. ponizej prezentuje zestawienie wplywu wynikow operacyjnych poszczegdlnych dziatalnosci

Grupy na wyniki finansowe Grupy.

Ozywienie na rynku reklamy oraz skutki przeprowadzonej restrukturyzacji znalazly swoje odzwierciedlenie w
poziomie wskaznikow rentownosci. Wszystkie wskazniki prezentowane w punkcie 5 ponizej ulegly poprawie —
kolejny bardzo dobry kwartal w dziatalnosci Grupy zaré6wno na poziomie sprzedazy jak i na poziomie zysku brutto na

sprzedazy i zysku netto spowodowat, ze wskazniki za 2005 r. sa znaczaco lepsze niz za 2004 r.
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2.1. Wyniki wg gléwnych dzialalno$ci Grupy Agora SA za pierwsze polrocze 2005 r.

Tab. 2
Razem (dane
o ) skonsoli-
Dzienniki Czasopisma Reklama = p 4o Kwoty nie Korekty dowane)
i internet zewnetrzna alokowane
I-1I kwartat
2005 r.
Przychody ze
sprzedazy 485,6 45,7 68,3 26,4 - (10,1) 615,9
Udzial % 78,8% 7,4% 11,1% 4,3% - (1,6%) 100,0%
Koszty operacyjne (378,0) (44,0) (60,0) (28.1) (6,9) 9,0 (508,0)
EBIT 107,6 1,7 8,3 1,7) (6,9) (1,1) 107,9
Przychody i koszty
finansowe 33
Udziat w
jednostkach 0,1)
stowarzyszonych
Podatek dochodowy (19,8)
Zysk netto 91,3
Przypadajacy na:
Akcjonariuszy
jednostki 92,1
dominujacej
Udziaty mniejszosci (0,8)
EBITDA 139,6 1,8 16,4 (0,3) (1,4) (1,3) 154,8
Wydatki
inwestycyjne (3.8 - (5.3) (1.3) - - (10,4)

Kolumna ,.kwoty nie alokowane” zawiera wyniki, ktore nie zostaly alokowane do danej dziatalnoéci: koszty zwiazane
z glowna siedziba oraz koszty funkcjonowania pionu nowe przedsigwzigcia.

2.2. Przychody i koszty finansowe

Wzrost przychodow z krotkoterminowych inwestycji wynika ze wzrostu stanu gotowki i aktywow pieni¢znych oraz
wyzszej rentownosci krotkoterminowych inwestycji w drugim kwartale 2005 r. w porownaniu do 2004 r.
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3. BILANS GRUPY AGORA

Tab. 3
% zmiany
w mln z1 30.06.2005  31.03.2005 do 31.03.2005 . 31.12.2004  30.06.2004
Aktywa trwate 1 005,7 1019,5 (1,4%) 1039,3 1084,1
udziat w sumie bilansowej 64,4% 67,5% (3, 1pkt %) 71,9% 78,5%
Aktywa obrotowe 5554 490,9 13,1% 407,0 296,2
udzial w sumie bilansowej 35,6% 32,5% 3, Ipkt % 28,1% 21,5%
RAZEM AKTYWA 1561,1 15104 3,4% 1 446,3 1 380,3
Kapital wlasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujace;j 1189,1 1167,7 1,8% 1124,7 1070,2
udziat w sumie bilansowej 76,2% 77,4% (1,2pkt %) 77,8% 77,5%
Udzialy mniejszosci (18,0) 1,7 - 1,5 0,8
udzial w sumie bilansowej (1,2%) 0,1% (1,3pkt %) 0,1% 0,1%
Zobowiazania i rezerwy dlugoterminowe 210,1 193,9 8,4% 158,1 173,0
udzial w sumie bilansowej 13,5% 12,8% 0,7pkt % 10,9% 12,5%
Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe 179,9 147,1 22,3% 162,0 136,3
udzial w sumie bilansowej 11,5% 9,7% 1,8pkt % 11,2% 9,9%
RAZEM PASYWA 1561,1 15104 3,4% 1 446,3 1 380,3

3.1. Aktywa trwale

Spadek wartosci aktywow trwatych w odniesieniu do stanu z 31 marca 2005 r. wynika gltéwnie z planowanej
amortyzacji niefinansowych aktywow trwatych.

3.2. Aktywa obrotowe

Na zmiang stanu aktywow obrotowych w stosunku do 31 marca 2005 r. sktada si¢ gtéwnie zwigkszenie salda srodkow
pienig¢znych i krétkoterminowych aktywow pienigznych oraz naleznosci krotkoterminowych (konsekwencja wzrostu
przychodow ze sprzedazy).

3.3. Zobowigzania i rezerwy dlugoterminowe

Wzrost zobowiazan dtugoterminowych w stosunku do 31 marca 2005 r. jest gldownie wynikiem objecia konsolidacja
spoiki Inforadio Sp. z 0.0. (zobowiazanie z tytulu pozyczek do drugiego udziatowca).

3.4. Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe

Wzrost zobowiazan krotkoterminowych w stosunku do 31 marca 2005 r. wynika gtéwnie z rozpoznania zobowigzania
z tytulu uchwalonej dywidendy oraz rozpoznania zobowiazania z tytulu pozyczek w wyniku objecia konsolidacja
sp6iki Inforadio Sp. z o.0.
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4. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY AGORA

Tab. 4
11 11 o I-11 -

kwartal kwartal 2002' ;:)n;;gi kwartal  kwartal 200?;:'2'331
w min zi 2005 2004 2005 2004
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci
operacyjnej 67,2 36,7 83,1% 124,5 57,9  115,0%
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej (48.3) (13,6) 255,1% (49,5) (49,0) 1,0%
Przeptywy pienig¢zne netto z dziatalnosci
finansowej (3,3 (8,0) (58,8%) (6,3) 5.4 16,7%
Razem przeplywy pienigzne netto 15,6 15,1 3,3% 68,7 3,5 1862,9%
Srodki pieni¢zne na koniec okresu 156,6 528  196,6% 156,6 52,8 196,6%

Na dzien 30 czerwca 2005 r. Grupa dysponowata wolnymi $rodkami w wysokos$ci 341,2 min zl, na ktore sktadaty sig:
156,6 mln zt w gotowce (kasa, rachunki bankowe) oraz 184,6 min zt zainwestowane w bezpieczne krotkoterminowe
aktywa pienigzne o wysokim stopniu ptynnosci.

Biorac pod uwage posiadane $rodki wlasne oraz dost¢pna lini¢ kredytowa (500 miln zt, z ktorej wykorzystano 139,5
mln z1) Grupa Agora nie przewiduje wystapienia probleméw z ptynno$cia finansowa w zwiazku z realizacja planow
inwestycyjnych.

4.1. Dzialalno$¢ operacyjna

Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej w drugim kwartale 2005 r. ulegly znacznej poprawie w stosunku
do roku poprzedniego. Gléwnymi przyczynami poprawy bylo zwigkszenie skali dziatalnoSci w zwiazku z
wprowadzonymi specjalnymi projektami wydawniczymi oraz efektywnosci dzialania, co znalazlo swoje
odzwierciedlenie w poprawie rentownosci.

4.2. Dzialalno$¢ inwestycyjna

Wigksze przeptywy netto z dzialalnosci inwestycyjnej w drugim kwartale 2005 r. w pordwnaniu z analogicznym
okresem roku poprzedniego to gtéwnie efekt wigkszych wydatkéw na krotkoterminowe aktywa finansowe, w ktorych
lokowane sa wolne $rodki pienigzne.

Pozostata istotna czg$¢ przeptywow z dzialalno$ci inwestycyjnej dotyczyta wydatkéw na niefinansowe aktywa trwate
w wysokosci 8,2 min zt oraz przychoddéw z tytutu odsetek od krotkoterminowych aktywow finansowych w wysokos$ci
2,0 min zt.

4.3. Dzialalnos$¢ finansowa

W drugim kwartale 2005 r. przeptywy pieni¢zne z dziatalnosci finansowej zawieraly glownie zaptacone odsetki oraz
dywidend¢ wyptacona akcjonariuszom mniejszosciowym.
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5. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE /3/

Tab. 5
K Ii Kk Ii % zmiany Kk I-Ii Kk I-Ii % zmiany
warta warta 2005 do 2004 warta warta 2005 do 2004
2005 2004 2005 2004

Wskazniki rentownosci
rentowno$¢ sprzedazy netto 15,1% 8,0% 7,1pkt % 14,9% 2,5% 12,4pkt %
rentowno$¢ sprzedazy brutto 46,8% 41,0% 5,8pkt % 45,6% 37,7%  7.9pkt %
rentowno$¢ kapitalu wiasnego 16,7% 8,0% 8,7pkt % 15,9% 2.2% 13,7pkt %
Wskazniki efektywnosci
szybko$¢ obrotu zapasoéw 8 dni 7 dni 14,3% 8 dni 8 dni -
szybko$¢ obrotu naleznosci 56 dni 55 dni 1,8% 56 dni 61 dni (8,2%)
szybko$¢ obrotu zobowiazaf 33 dni 24 dni 37.5% 30 dni 31 dni (3,2%)
Wskaznik plynnosci
wskaznik ptynnosci I 3,1 2,2 40,9% 3,1 2,2 40,9%
Wskazniki finansowania
stopa zadtuzenia (1) - 1,4% - - 1,4% -
wskaznik pokrycia odsetek 25,7 11,4 125,4% 23,4 4.4 431,8%
kasowy wskaznik pokrycia
odsetek 27,1 13,8 96,4% 23,9 9,7 146,4%

(1) na dzien 30 czerwca 2005 r. wystepowata nadwyzka gotowki i aktywow finansowych o wysokim stopniu ptynnosci

nad zadtuzeniem z tytutu kredytow i pozyczek.

Definicje wskaznikow finansowych /3] zostaly oméwione na koncu czgsci IV niniejszego komentarza ("Wyniki

operacyjne - glowne galezie dzialalnosci Grupy Agora”).
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IV. WYNIKI OPERACYJNE - GLOWNE GALEZIE DZIALALNOSCI GRUPY AGORA

1V.A. DZIENNIKI I INTERNET

Tab. 6
1 1 % zmiany I-II I-1T % zmiany
kwartal  kwartat 00, 5000 kwartal  kwartalt ,, 0. 5000
w min zi 2005 2004 2005 2004
Laczne przychody 253,9 195,5 29,9% 485,6 358,1 35,6%
Przychody ze sprzedazy wydawnictw 51,8 48,3 7,2% 97,5 94,2 3,5%
w tym Gazeta Wyborcza 51,8 48,3 7,2% 97,4 94,2 3,4%
Przychody ze sprzedazy reklam 133,3 120,2 10,9% 237,6 219,6 8,2%
w tym Gazeta Wyborcza 130,1 119,0 9,3% 232,6 217,3 7,0%
Specjalne projekty wydawnicze 49,0 10,3 375,7% 112,0 10,3 987,4%
Przychody z dziatalno$ci internetowej 3,5 2,6 34,6% 6,4 5,0 28,0%
Pozostale przychody 16,3 14,1 15,6% 32,1 29,0 10,7%
w tym sprzedaz ustug
poligraficznych 12,1 9,9 22,2% 24,0 20,7 15,9%
Razem koszty operacyjne (198,8)  (159,1) 25,0% (378,0) (308,0) 22,7%
Zuzycie materiatow i energii oraz
warto$¢ sprzedanych towarow i
materiatow (74,8) (48,7) 53,6% (149,6) (85,9) 74,2%
Wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz
pracownikow (44,3) (42,8) 3,5% (86,1) (88,2) (2,4%)
Amortyzacja (15,9) (18,1) (12,2%) (32,0) (36,8)  (13,0%)
Pozostate koszty operacyjne netto, w
tym: (63.,8) (49,5) 28,9% (110,3) 97,1) 13,6%
reprezentacja i reklama (1) (2) (28,7) (23,3) 23,2% (53,5) (34,8) 53,7%
ustugi poligraficzne w
drukarniach zewnetrznych (6,0) (10,0) (40,0%) (10,1) (21,1) (52,1%)
restrukturyzacja - 0,9 - - (6,1) -
EBIT 55,1 36,4 51,4% 107,6 50,1 114,8%
marza EBIT 21,7% 18,6%  3,1pkt % 22.2% 14,0%  8,2pkt %
EBITDA 71,0 54,5 30,3% 139,6 86,9 60,6%
marza EBITDA 28,0% 27,9%  0,1pkt % 28,7% 243%  4,4pkt %
Zatrudnienie etatowe na koniec okresu
(etaty) 2 560 2 818 (9,2%) 2 560 2 818 (9,2%)

(1) podane kwoty nie zawierajq petnych kosztow wzajemnej promocji pomiedzy roznymi dziatalnosciami Grupy Agora
(jedynie koszty bezposrednie zmienne kampanii na nosnikach reklamy zewnetrznej), jezeli taka promocja jest
realizowana bez wczesniejszej rezerwacji na powierzchni nie sprzedanej klientom zewnetrznym

(2) podane kwoty zawierajq koszty rozpoczecia wydawania nowych serii wydawniczych (pierwszy darmowy tom, koszty
promocji w mediach,).

1. GAZETA WYBORCZA

1.1. Przychody
1.1.1. Sprzedaz prasy

Srednie rozpowszechnianie platne Gazety Wyborczej w drugim kwartale 2005 r. wyniosto 496 tys. egzemplarzy
1 wzrosto 0 6,7%.

1.1.2. Sprzedaz reklam

Przychody Gazety z calej dzialalno$ci reklamowej zawierajacej ogloszenia wymiarowe, drobne, inserty wzrosty w
drugim kwartale 2005 r. 0 9,3%.
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W drugim kwartale 2005 r. udziat Gazety w rynku ogloszen wymiarowych wydrukowanych w tym okresie w
dziennikach ogodlnopolskich, warszawskich i lokalnych wyniost ok. 43%. W tym samym okresie udzial Faktu w
catkowitych wydatkach na reklam¢ w dziennikach wyniost, wedlug szacunkoéw Grupy, okoto 6,5%.

Udziat Gazety w ogolnopolskich ogloszeniach wymiarowych wynidst ok. 49% i pomimo zaostrzenia si¢ sytuacji
konkurencyjnej na rynku ogdlnopolskim, byt mniejszy jedynie o okoto 1 pkt % w stosunku do analogicznego okresu
roku ubieglego. Natomiast w stosunku do pierwszego kwartalu 2005 r. Gazeta poprawita pozycje na rynku
ogolnopolskim o prawie 3 pkt %, dyskontujac na gwaltownie rosnacym rynku ogélnopolskim swoja bardzo dobra
pozycje czytelnicza w atrakcyjnych dla reklamodawcow grupach celowych.

Na bardzo konkurencyjnym, cho¢ obecnie przezywajacym stagnacje rynku stotecznych ogloszen wymiarowych
Gazeta zwigkszyta swoj udziat o ok. 0,5 pkt %. Wraz z bezptatnym dziennikiem Metro, udziat dziennikow Agory w
rynku stotecznym wzrést o 1 pkt % i wyniost 71%w drugim kwartale 2005 r.

Na rynkach lokalnych (pozawarszawskich) warto$¢ ogloszen wymiarowych zamieszczonych w Gazecie w drugim
kwartale 2005 r. wzrosta o 11%. Duza dynamika przychodéw taczy sig¢ jednoczesnie z nieznaczna poprawa pozycji
reklamowej Gazety — wg szacunkow Agory udziat Gazety na lokalnym rynku ogloszen wymiarowych wzrost o ok. 0,5
pkt %.

Udziat stron ogloszeniowych w sumie objgtosci istotnie wzrosl, wynoszac ok. 47%, za$ §rednia dzienna publikowana
liczba stron ogloszeniowych we wszystkich krajowych i lokalnych wydaniach Gazety wyniosta ok. 304 (wzrost
o prawie 8%) [4].

1.1.3. Specjalne projekty wydawnicze

Wzrost przychodow z projektow wydawniczych jest wynikiem uruchomienia w maju 2005 r. nowego projektu — 30
tomowej kolekeji literatury XIX w. oraz kontynuacji wydawania encyklopedii rozszerzonej o cykl stownikow
jezykowych.

W kazdy wtorek wraz z Gazetq Wyborczq mozna kupi¢, za dodatkowa optata 18 zt, kolejne tomy ksiazek. Roéwnolegle
w drugim kwartale 2005 r. kontynuowana byta sprzedaz encyklopedii i stownikow. Ostatni tytut (stownik) ukazal sig
29 czerwca 2005 r. Projekty wydawnicze wygenerowaty w drugim kwartale przychody w wysokosci 49 min zt.

1.1.4. Pozostate przychody

Na skutek zaméwien od nowych klientow oraz zwigkszenia zaméwien od klientow wspotpracujacych z Agorg juz
weczesniej, przychody ze sprzedazy ustug poligraficznych wzrosty w drugim kwartale 2005 r. 0 22,2%.

1.2. Koszty produkeji Gazety Wyborczej (zuzycie papieru i ushugi poligraficzne)

Tab. 7
Koszty produkcji Gazety I Il 9% zmiany I-I1 LI % zmiany
Wyborczej kwartal kwartal 2005 do kwartal  kwartal , /-4 5000
w min zt 2005 2004 2004 2005 2004
Koszty state, w tym: 16,3 17,0 (4,1%) 32,2 34,9 (7,7%)
Amortyzacja 9,5 9,7 (2,1%) 18,9 19,4 (2,6%)
Koszty zmienne, w tym: 34,7 39,1  (11,3%) 64,1 76,3 (16,0%)
Papier 28,8 31,0 (7,1%) 52,9 60,2 (12,1%)
RAZEM Kkoszty stale i zmienne 51,0 56,1 (9,1%) 96,3 111,2 (13,4%)

Zmniejszenie kosztow stalych produkcji Gazety Wyborczej wynika przede wszystkim z przeprowadzonej w 2004 r.
restrukturyzacji.

1.2.1. Koszt papieru i ustug poligraficznych

Na zmiang kosztow papieru i ustug poligraficznych w drugim kwartale 2005 r. wptynely przede wszystkim nizsze niz
przed rokiem kursy walut obcych oraz zmiana struktury drukowanych tytutéw. W drugim kwartale 2005 r. kurs euro
byl nizszy o 11,9% w stosunku do drugiego kwartatu 2004 r. Wolumen produkcji Gazety Wyborczej wzrdst w
stosunku do drugiego kwartatu 2004 r. o 6%, przy spadku wolumenu produkcji zaméwionej w drukarniach nie
nalezacych do Grupy Agora o 38%. Najistotniejszymi powodami zmniejszenia wielkosci produkcji zamawianej byty
zmiana struktury drukowanych tytuléw oraz przeniesienie produkcji Duzego Formatu od poczatku czerwca 2004 r. do
drukarni wlasnych.
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2. PRASA BEZPLATNA

Od 18 kwietnia 2005 r. Agora, zachgcona sukcesem krajowego Metra (ukazujacego si¢ od 15 listopada 2004 r. w 10
najwigkszych miastach Polski) rozszerzyla zasigg dziennika o kolejne 9 miast, wzmacniajac swoja pozycje na
kolejnych rynkach reklamowych. W drugim kwartale 2005 r. $redni dzienny naklad Metra wynidst 457 tys.
egzemplarzy, w tym 756 tys. egzemplarzy w piatek. Zwigkszenie skali przedsigwzigcia znalazto swoje
odzwierciedlanie w wynikach czytelnictwa — w drugim kwartale Metro czytalo 0,9 mln os6b dziennie, prawie 4 razy
wigcej niz rok temu. Dziennie wigcej czytelnikow w Polsce maja tylko dzienniki: Fakt, Gazeta Wyborcza i Super
Express. Dla poréwnania, Metropol czyta ok. 0,7 mln 0s6b dziennie, Rzeczpospolitq 0,6 mln 0sob.

W drugim kwartale 2005 r. przychody z wydawania Metra wyniosty 3,0 min zt i byly o 1,7 mln zt wyzsze w
poréwnaniu do analogicznego okresu w 2004 r. W drugim kwartale 2005 r. Metro miato ok. 5% udzialu w rynku
warszawskich ogloszen wymiarowych i 1% udziatu w rynku krajowych ogtoszen wymiarowych.

3. INTERNET /5]

W drugim kwartale 2005 r. Internet wypracowat dodatni wynik na poziomie EBITDA. W stosunku do analogicznego
okresu ubiegtego roku Gazeta.pl odnotowata znaczny wzrost przychodow (34,6%) przy jednoczesnym obnizeniu
kosztow operacyjnych. Obnizenie w ostatnich latach nakltadow inwestycyjnych oraz umorzenie $rodkow trwatych i
warto$ci niematerialnych i prawnych wptynglo na znaczne zmniejszenie kosztow amortyzacji (54,6% spadek w
stosunku do drugiego kwartatu 2004 r.). Redukcji ulegly takze koszty utrzymania systemow (spadek o 52,2%).

W drugim kwartale 2005 r. portal Gazeta.p! odwiedzato srednio miesigcznie 4,6 min unikalnych uzytkownikow, tj. o
6,5% wigcej niz w kwartale poprzednim. W ciagu roku liczba unikalnych uzytkownikow Gazeta.pl powigkszyta sig o
58,1%. Ogladalno$¢ serwisow informacyjnych wzrosta w poréwnaniu z pierwszym kwartalem 2005 r. o 44,9% do
poziomu 66,0 mln odston $rednio miesigcznie, co oznacza roczny wzrost ogladalnosci o 143,8%. W kwietniu 2005 r.
podczas zdarzen zwiazanych ze $miercia Jana Pawla II, portal Gazeta.pl zanotowal najwigkszy sposrod pigciu
polskich portali procentowy przyrost liczby odwiedzajacych. W kwietniu 2005 r. zasi¢g Gazeta.pl! w populacji
internautéw wyniost 33,2%. Wynik ten jest najlepszy w historii portalu.
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1V.B. CZASOPISMA

W drugim kwartale 2005 r. zaostrzyla si¢ wojna cenowa, szczegdlnie w segmencie miesigcznikow dla kobiet.
Wydawnictwo Bauer zmienilo czestotliwo$é wydawania Swiata Kobiety, ktéry stat si¢ miesigcznikiem. Pismo
otrzymato nowa makiete, wigksza objgtos¢, klejona oprawe i nowa ceng - kosztuje 2,00 zt. Olivia po raz drugi w
krotkim czasie obnizyta ceng i kosztuje 2,50 zt, Claudia sprzedawana jest za 3,50 zt. Jednoczesnie nasila sig trend
polegajacy na doktadaniu do wydania pisma wigcej niz jednego gadzetu - zdarza sig, ze niektore tytuty wprowadzane
sa do dystrybucji w pigciu mutacjach. Pomimo tych dziatan (obnizki cen, r6znorodnos¢ gadzetow) $rednie sprzedaze
czasopism nie rosna.

Tab. 8
I n I-11 -
kwartal  kwartal 200? 55"2'331 kwartal  kwartal 200? ;;nzlzgi
w min zi 2005 2004 2005 2004
Laczne przychody 25,1 26,3 (4,6%) 45,7 46,9 (2,6%)
Przychody ze sprzedazy wydawnictw 12,2 14,2 (14,1%) 22,3 26,5 (15,8%)
Przychody ze sprzedazy reklam 12,8 12,1 5,8% 23,3 20,3 14,8%
Pozostate przychody 0,1 - - 0,1 0,1 -
Razem koszty operacyjne (24,1) 32,7) (26,3%) (44,0) (55,7 (21,0%)
Zuzycie materiatow i energii oraz
warto$¢ sprzedanych towarow i
materiatow 0,1) 0,2)  (50,0%) (0,3) (0,4)  (25,0%)
Wynagrodzenia i §wiadczenia na rzecz
pracownikow (4,8) 5,7 (15,8%) 9,2) (10,8)  (14,8%)
Amortyzacja - (1,4) - 0,1) (2,9)  (96,6%)
Pozostale koszty operacyjne netto, w
tym: (19,2) (25.4)  (24,4%) (34,4) 41,6) (17,3%)
reprezentacja i reklama (1) (8,2) (10,5)  (21,9%) (14,8) (16,5) (10,3%)
ustugi poligraficzne w drukarniach
zewnetrznych 9,3) (11,3) (17,7%) (16,1) (19,6) (17,9%)
restrukturyzacja - (2,2) - - (2,4) -
EBIT 1,0 (6,4 - 1,7 (8,8) -
marza EBIT 4,0%  (24,3%) 283pkt% 3,7%  (18,8%) 22,5pkt %
EBITDA 1,0 4,7 - 1,8 (5,6) -
marza EBITDA 4,0%  (17,9%) 21.9pkt % 39%  (11,9%) 15,8pkt %
Zatrudnienie etatowe na koniec okresu
(etaty) 196 252 (22,2%) 196 252 (22,2%)

(1) podane kwoty nie zawierajq petnych kosztow wzajemnej promocji pomiedzy roznymi dziatalnosciami Grupy Agora ( jedynie
koszty bezposrednie zmienne kampanii na nosnikach reklamy zewnetrznej), jezeli taka promocja jest realizowana bez wczesniejszej
rezerwacji na powierzchni nie sprzedanej klientom zewnetrznym

1. Przychody
1.1. Sprzedaz czasopism
Tab. 9
II I zmiany I-II 1 £ | A zmiany
kwartal  kwartal 2005 do kwartal  kwartal 2005 do
2005 2004 2004 2005 2004 2004
Srednie rozpowszechnianie ptatne czasopism
(w tys. egz.) 1109,7 11448 (3,1%) 1031,2 1 057,5 (2,5%)

Spadek sprzedazy egzemplarzowej to pochodna trendu obejmujacego caly rynek. Odejscie od gadzetéw pociagngto za
soba obnizenie ceny egzemplarzowej. Oba te zjawiska wplynely na nizsze przychody ze sprzedazy. Jednocze$nie
nalezy uwzgledni¢ fakt, ze w 2005 r. do sprzedazy wliczone sa Logo i Nasz Poradnik, nie ma natomiast wynikow
sprzedanego tytutu Wiedza i Zycie.

1.2. Sprzedaz reklam

Pomimo zamkniecia City Magazine oraz sprzedazy Wiedzy i Zycia przychody czasopism Agory ze sprzedazy reklam
byly wyzsze w drugim kwartale 2005 r. niz w analogicznym okresie ubiegtego roku — mi¢dzy innymi wptyn¢lo na to
wprowadzenie nowego tytutu Logo (wzrost przychodow o ok. 5,0%).
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Udziat czasopism w rynku reklamy magazynow ogolnopolskich w drugim kwartale 2005 r. utrzymat si¢ na poziomie
ubieglego roku tj. 6,3%.

2. Koszty
2.1. Koszty produkcji czasopism (zuzycie papieru i ushugi poligraficzne)

Koszty ustug poligraficznych w drukarniach zewnetrznych zawieraja koszty ustug druku i koszty papieru. Na zmiang
kosztéw druku w omawianym okresie miat wpltyw glownie spadek kursu euro oraz pomniejszenie portfela tytutow.

2.2. Amortyzacja

Od 1 stycznia 2005 r. obowiazuja zmiany wprowadzone do MSR 38 ,Wartosci niematerialne”. Jedna z nich jest
wprowadzenie pojgcia wartosci niematerialnych i prawnych o nicokreslonym okresie uzytkowania. Zgodnie ze
standardem takie warto$ci niematerialne i prawne nie powinny by¢ amortyzowane. Jednocze$nie wprowadzono
obowiazek:
a) corocznej oceny czy nie wystepuja przestanki wskazujace na konieczno$¢ zmiany okresu uzytkowania oraz
b) corocznego badania aktywow pod katem wystepowania trwatej utraty ich wartosci (lub czgsciej jezeli istnieja
przestanki wystgpowania utraty wartosci).

Spotka przeprowadzita analize posiadanych praw zwiazanych z wydawaniem czasopism i uznala, ze okres ich
uzytkowania jest nieokreslony. W konsekwencji, zgodnie ze zmienionym standardem, prawa zwiazane z wydawaniem
czasopism nie sg amortyzowane.

Wedhug stanu na 31 grudnia 2004 r. dokonano takze analizy czy nie wystgpuje trwata utrata wartosci praw
zwiazanych z wydawaniem czasopism. Przeprowadzone testy nie wykazaly potrzeby tworzenia odpisow
aktualizujacych.

2.3. Inne koszty

Nizsze zatrudnienie i koszty wynagrodzen w drugim kwartale 2005 r. sa efektem restrukturyzacji przeprowadzonej w
drugiej potowie ubiegltego roku.
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1V.C. REKLAMA ZEWNETRZNA (GRUPA AMS)

Szacowany udziat AMS w rynku reklamy zewngtrznej w pierwszym potroczu 2005 1., za wyjatkiem reklamy opisanej
w przypisie (1) pod ponizsza tabela, wzrdst o 1,1 pkt % do poziomu 29,9% /6].

Tab. 10
Kk tli Kk tli % zmiany Kk I;Ii Kk I;Ii % zmiany
Ind W;‘B Oas W;‘B (f‘4 2005 do 2004 W;‘f)oas W;‘(’) (;‘4 2005 do 2004
w min z
Laczne przychody (1) 37,9 35,7 6,2% 68,3 56,8 20,2%
Przychody ze sprzedazy reklam 37,9 35,5 6,8% 68,2 56,1 21,6%
Pozostate przychody - 0,2 - 0,1 0,7 (85,7%)
Razem koszty operacyjne (3L7) (33,2) (4,5%) (60,0) (63,1) (4,9%)
Zuzycie materiatow i energii oraz
warto$¢ sprzedanych towarow i
materiatow (2,0) 2,5  (20,0%) (3.,4) (5,2) (34,6%)
Wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz
pracownikow 4,0) 4,4 (9,1%) 8,3) (8,6) (3,5%)
Amortyzacja 4,5) 5,2)  (13,5%) 8,9 (10,00  (11,0%)
Pozostale koszty operacyjne netto, w
tym: (21,2) 2L 0,5% (39.4) (39,3) 0,3%
czynsze za nosniki reklamy
zewnetrznej (11,2) (11,3) (0,9%) (21,8) (21,8) -
realizacja kampanii (5,9 (5,1 15,7% (10,4) (8,6) 20,9%
EBIT 6,2 2,5 148,0% 8,3 (6,3) -
marza EBIT 16,4% 7,0%  9,4pkt % 12,2%  (11,1%) 23,3pkt %
EBITDA 10,2 7,2 41,7% 16,4 2,7  507.4%
marza EBITDA 26,9% 20,2%  6,7pkt % 24,0% 4,8% 19,2pkt %
Zatrudnienie etatowe na koniec okresu
(etaty) 291 303 (3,9%) 291 303 (3,9%)
Liczba powierzchni reklamowych (2) 23 658 23339 1,4% 23 658 23 339 1,4%

(1) podane kwoty nie zawierajq przychodow i kosztow (bezposrednich zmiennych) promocji innych dziatalnosci Grupy
Agora na nosnikach AMS jezeli taka promocja jest realizowana bez wczesniejszej rezerwacji na powierzchni nie
sprzedanej klientom zewnetrznym.

(2) bez nosnikow reklamowych nalezqcych do Akcent Media Sp. z o.0. zainstalowanych na stacjach benzynowych
i matoformatowych nosnikéw na wiatach przystankowych.

1. Przychody

Wzrost przychodéw ze sprzedazy reklam w drugim kwartale 2005 r. wyniost 6,8%, za$ do klientow spoza Grupy
Agora wyniost 13,3%. Wzrost sprzedazy wynika z trendu rynkowego oraz skutecznych dziatan sprzedazowych
podejmowanych przez AMS.

2. Koszty operacyjne

Wzrost kosztow realizacji kampanii 0 0,8 mln zt w drugim kwartale 2005 r. wynika gléwnie z wyzszych kosztow
druku plakatéw zlecanych AMS przez klientow oraz wigkszej iloSci realizowanych kampanii.

3. Istotne zdarzenia

W dniu 7 kwietnia 2005 r. AMS zawart z Urzgdem Miasta £.6dz dwie umowy: jedna na wybudowanie systemu 100
wiat przystankowych, za$ druga na wykorzystywanie do celéw reklamowych 600 stron paneli reklamowych citylight
na wiatach przystankowych nowobudowanych przez MPK £6dz. Dzigki tym umowom AMS uniezalezni si¢ w tym
miescie od systemu wiat przystankowych dzierzawionego obecnie od gtéwnego konkurenta w segmencie no$nikow
typu citylight.
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W konsekwencji wygranego przetargu na budowe wiat przystankowych w Szczecinie, dnia 30 czerwca 2005 r. AMS
zawarl umowg, na mocy ktorej wybuduje 100 wiat w tym miescie. Dodatkowo 20 lipca 2005 r. AMS przejat system
20 wiat przystankowych nalezacych dotychczas do lokalnej firmy Eurotrade i stanowiacych najatrakcyjniejsze
miejsca reklamowe w miescie. Szczecin byt ostatnim z grupy 8 najwigkszych miast w Polsce, w ktérym AMS nie
dysponowat systemem no$nikow citylight na wiatach przystankowych.

17 grudnia 2004 r. AMS zawart z EDO Sp. z 0.0. przedwstgpng umowe zakupu systemu wiat przystankowych i wiato-
kioskow zlokalizowanych we Wroctawiu, na ktérym zainstalowane sg 162 powierzchnie reklamowe typu citylight. Po
spelnieniu warunkow umowy, dnia 14 lipca 2005 r. zawarto umoweg przenoszacg na AMS wilasno$¢ systemu.

Podpisane umowy stanowia wazny element realizowanej strategii rozwoju dziatalnosci AMS w segmencie citylight.
AMS szacuje, ze naktady inwestycyjne niezbedne do wykonania umoéw zamkna si¢ kwota 10 mln zt.
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1V.D. RADIO

Grupa radiowa Agory to: 27 radiostacji lokalnych i nadajaca w 8 najwigkszych miastach sie¢ informacyjna TOK FM.
Kluczowa rolg w grupie rozglosni lokalnych odgrywa 16 stacji nadajacych program w formacie Oldies.

1. RADIOSTACJE LOKALNE

W maju nastapily zmiany organizacyjne w segmencie radiowym Grupy Agory. Ze struktur Agory SA przeniesiono
cala dziatalno$¢ pionu radiowego odpowiedzialnego za radiostacje do spo6tki Lokalne Rozglo$nie Radiowe. Celem jest
konsolidacja dziatalnosci radiowej w jednym podmiocie.

Ponizsze dane to suma wynikow stacji lokalnych oraz pionu radiowego skonsolidowanych pro forma. Ponizsze dane
nie zawieraja wynikow radia TOK FM, ktore sa omowione w punkcie 2.

Radiostacje sa zarzadzane przez 27 spotek radiowych, w ktérych Agora posiada udziaty w kapitale zaktadowym.

Tab. 11
1 1 % zmiany I-II I-II % zmiany
kwartal kwartal 0000 5004 kwartat  kwartalt . -0 5000
w min zi 2005 2004 2005 2004
Laczne przychody 13,8 12,7 8,7% 26,4 22,6 16,8%
Przychody ze sprzedazy reklam (1) 13,1 11,7 12,0% 25,2 21,0 20,0%
Pozostate przychody 0,7 1,0 (30,0%) 1,2 1,6 (25,0%)
Razem koszty operacyjne (15,3) (13,2) 15,9% (28,1) (25,8) 8,9%
Zuzycie materiatow i energii oraz
wartos$¢ sprzedanych towarow i
materiatow (3) (0,2) b.d. - 0,4) b.d. -
Wynagrodzenia i $wiadczenia na
rzecz pracownikow (6,9) (5,8) 19,0% (12,5) (12,2) 2,5%
Amortyzacja (0,6) (0,7) (14,3%) (1,4) (1,4) -
Pozostate koszty operacyjne netto,
w tym: (3) (7,6) b.d. - (13,8) b.d. -
reprezentacja i reklama (2) (3) (3,2) b.d. - (5,9) b.d. -
EBIT (1,5) 0,5  (200,0%) (1,7) (3,2) 46,9%
marza EBIT (10,9%) (3,9%)  (7,0pkt %) (6,4%) (14,2%)  7,8pkt %
EBITDA 0,9) 0,2 - 0,3) (1,8) 83,3%
marza EBITDA (6,5%) 1,6%  (8,1pkt %) (1,1%) (8,0%)  6,9pkt %
Zatrudnienie etatowe na koniec
okresu - etaty 365 387 (5,7%) 365 387 (5,7%)

(1) przychody z barterow od mediow Agory SA stanowiq 9,3% przychodow ze sprzedazy reklam po dwoch kwartatach 2005 r.
Koszty z tytutu reprezentacji i reklamy nie zawierajq petnej wartosci barterow z uwagi na przesunigcie w czasie kampanii
reklamowych.

(2) podane kwoty nie zawierajq petnych kosztow wzajemnej promocji pomiedzy roznymi dziatalnosciami Grupy Agora (jedynie
koszty bezposrednie zmienne kampanii na nosnikach reklamy zewnetrznej), jezeli taka promocja jest realizowana bez wczesniejszej
rezerwacji na powierzchni nie sprzedanej klientom zewnetrznym

(3) z uwagi na wlqczenie pionu radiowego do spotki Lokalne Rozgtosnie Radiowe czes¢ danych porownywalnych nie jest dostepna.

1.1. Przychody

Stacje lokalne z Grupy Agory sprzedaja czas reklamowy klientom lokalnym, oraz - za posrednictwem dziatu
sprzedazy krajowej - na rynku krajowej reklamy radiowej. Ponadto dziat sprzedazy krajowej posredniczy w sprzedazy
czasu reklamowego stacji spoza Grupy Agory.
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Udzial radiostacji lokalnych 7 Grupy Agora w rynku radiowym w pierwszym potroczu 2005 r.

Tab. 12

o Udziat w rynku Udzial w rynku Udziat w rynku Udziatw

Narastajaco: . . reklamy radiostacji e shuchalnosci Ziotych
reklamy radiowe;j shuchalnosci /7] L,

lokalnych Przebojow

2005 10,8% 32,5% 11,2% 10,6%

2004 10,6% 32,3% 12,3% 11,1%

Po pierwszym poétroczu 2005 r. grupa radiostacji lokalnych utrzymata trzecia — po RMF FM i Radiu Zet — pozycje
na rynku reklamy radiowej w Polsce oraz trzecia pozycj¢ na rynku stuchalnosci (w miastach nadawania stacji Agory i
grupie wieckowej 20-50 za okres styczen-czerwiec 2005) [7].

W pierwszym poétroczu 2005 r. catkowity wzrost rynku reklamy radiowej wyniost 12%. W rownym stopniu miata na
to wplyw dynamika przychodow lokalnych stacji radiowych (12,0%) jak i stacji ogdlnopolskich (12,4%).

2. PONADREGIONALNE RADIO TOK FM

W drugim kwartale 2005 r. przychody ze sprzedazy w ponadregionalnej stacji TOK FM wyniosty 0,6 min zi
(narastajaco od poczatku roku 1,2 min zt), EBITDA wyniosta minus 1,0 mln zt (narastajaco od poczatku roku minus
1,9 mln z1), a strata netto 3,0 mln z} (narastajaco od poczatku roku 5,5 min zt, z czego 3,5 min zt stanowig koszty
finansowe zwiazane z finansowaniem przez udziatowcow).

W drugim kwartale 2005 r. TOK FM osiagnat 2,0% udziatu w rynku stuchalnosci stacji radiowych w Warszawie (przy
2,0% w analogicznym okresie 2004 r., w grupie wickowej 15-75 dla miasta Warszawa).
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PRZYPISY
[1] Wynik netto Grupy oznacza ,,wynik netto przypadajqcy akcjonariuszom jednostki dominujqcej”.

[2]Dane dotyczqce liczby rozpowszechnianych egzemplarzy dziennikow wedtug Zwiqzku Kontroli i Dystrybucji Prasy
(ZKDP). Uzywane w niniejszym komentarzu pojecie "sprzedaz" oznacza "rozpowszechnianie platne” z deklaracji
sktadanych przez wydawcow do Zwiqzku Kontroli i Dystrybucji Prasy. Natomiast "Sredni dzienny naklad" jest
tozsamy ze "srednim nakladem jednorazowym" rowniez zawartym w deklaracji ZKDP.

Dane o czytelnictwie dziennikow pochodzq z badania PBC General, realizowanego przez firme SMG/KRC A Millward
Brown Company na losowej, ogolnopolskiej probie Polakow powyzej 15 roku zycia. Uzyto wskaznikow: CCS —
Czytelnictwa Cyklu Sezonowego, informujgcego o odsetku respondentow deklarujqcych czytanie przynajmniej
Jednego wydania tytutu w ciqgu 7 dni poprzedzajacych wywiad oraz COW — Czytelnictwa Ostatniego Wydania,
informujqcego o odsetku respondentow deklarujqcych czytanie tytutu w dniu poprzedzajqcym wywiad. Wielkos¢ proby
ogolnopolskiej PBC General: kwiecien-czerwiec 2004 r. n = 9 013, kwiecien-czerwiec 2005 r. n = 8 998.

[3] Definicje wskaznikow:

Zysk (strata) netto przypadajqcy akcjonariuszom jednostki dominujqcej

Rentownos¢ sprzedazy netto = - - — —
Przychody ze sprzedazy produktow, towarow i materiatow

Zysk (strata) brutto ze sprzedazy
Przychody ze sprzedazy produktow, towarow i materiatow

Rentownos¢ sprzedazy brutto =

Zysk (strata) netto przypadajqcy akcjonariuszom jednostki dominujqcej
(Kapital wiasny przypadajqcy akcjonariuszom jednostki dominujqcej na poczqtek
okresu + Kapital wilasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujqcej na koniec
okresu) / 2 /(2 dla danych potrocznych i 4 dla danych kwartalnych)

Rentownos¢ kapitatu =

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

Szybkos¢ obrotu naleznosci = . . . a4 g
Y Przychody ze sprzedazy produktow, towarow i materiatow /ilos¢ dni

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

Koszty sprzedanych produktow, towarow i materiatow / ilos¢ dni

Szybkos¢ obrotu zobowiqzan =

(Zapasy na poczqtek okresu + Zapasy na koniec okresu) / 2
Koszty sprzedanych produktow, towarow i materiatow / ilosé dni

Szybkos¢ obrotu zapasow =

Aktywa obrotowe
Zobowiqzania i rezerwy krotkoterminowe

Wskaznik ptynnosci I =

Zobowiqzania krotkoterminowe i dlugoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek — srodki
Stopa zadluzenia = pieniezne i inne aktywa pienigzne — aktywa finansowe o wysokim stopniu plynnosci
Suma pasywow

Zysk na dziatalnosci operacyjnej
Koszty odsetek

Wskaznik pokrycia odsetek =

Kasowy wskaznik pokrycia

Wolne przeplywy pieniezne
odsetek =

Koszty odsetek

[4] Dane na podstawie zmienionej metodologii liczenia udziatu stron ogloszeniowych, zgodnej z ustawq o podatku od
towarow i ustug.
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[5] Dane dotyczqce liczby unikalnych uzytkownikow: opracowanie wlasne na podstawie GemiusTraffic, Gemius SA.
Zasieg portalu na podstawie danych MegaPanel PBI/Gemius, Polskie Badania Internetu Sp. z 0.0. i Gemius SA.

[6] Zrédlo: raport o wielkosci sprzedazy reklamy zewnetrznej Izby Gospodarczej Reklamy Zewnetrznej obejmujgcy
firmy: AMS SA., Cityboard Media, Clear Channel Poland, Stroer Out of Home Media, News QOutdoor Poland,
Gigaboard Polska, Mini Media/Publiprox oraz Business Consulting. Raport ten jest opracowany przez IGRZ w
oparciu o faktyczne dane finansowe przekazywane przez podmioty wspoltworzqce Izbe. Dane te sq lepszym
odzwierciedleniem aktualnej sytuacji rynkowej niz poprzednio prezentowane dane szacunkowe przygotowywane przez
Media Watch.

[7] Dane o udzialach w rynku stuchalnosci pochodzq z badania RadioTrack, przeprowadzanego przez firme
SMG/KRC A MILLWARD BROWN COMPANY (wszystkich miejsc stuchania, wszystkich dni stuchania i wszystkich
kwadransow), dla stacji lokalnych: w miastach nadawania stacji Agory i grupie wiekowej 20-50 za okres styczen-
czerwiec (proba dla roku 2005: 4 233 przypadkow, dla roku 2004: 3 885 przypadkow); dla TOK FM : miasto
nadawania Warszawa za okres marzec-czerwiec (proba dla roku 2005: 1 066 przypadkow, dla roku 2004: 1076
przypadkow),; dla radiostacji Ziote Przeboje: w miastach nadawania stacji Agory i grupie wiekowej 30-50 za okres
styczen-czerwiec (proba dla roku 2005: 4 227 przypadkow, dla roku 2004: 3 991 przypadkow).
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V. INFORMACJE UZUPELNIAJACE

e W dniu 25 maja 2005 r. Agora SA (Agora) otrzymata zawiadomienie o zbyciu przez Cox Poland Investments,
Inc. (,,Cox”) 112 307 akcji Agory SA stanowiacych 0,19% kapitatu zaktadowego Agory. W wyniku dokonanego
zbycia akcji Agory przez Cox, stal si¢ on posiadaczem mniej niz 5% akcji w kapitale zakladowym Agory.

e W dniu 22 czerwca 2005 r. odbylo si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Agory SA, ktore
zatwierdzilo sprawozdanie finansowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2004, udzielito
absolutorium z wykonania obowiazkéw w 2004 r. wszystkim cztonkom Rady Nadzorczej i Zarzadu, oraz
podzielito zysk Agory SA za rok 2004 w ten sposob, ze czg$¢ czystego zysku uzyskanego przez Spotke w
2004 r. w kwocie 55 301 818,43 zt zostata przeznaczona na wyptate dywidendy w kwocie 0,50 ztotego na jedna
akcj¢ Spotki, a pozostala czg¢$¢ zostata przeniesiona na kapitat zapasowy Spotki.

Ponadto Walne Zgromadzenie podj¢to uchwaty w nastepujacych sprawach:

(a) program nabywania akcji wilasnych Spotki, na ktéry Zwyczajne Walne Zgromadzenie Wspolnikow
przeznaczyto 120 000 000 ztotych z kapitatu zapasowego Spotki,

(b) powotanie profesora Stanistawa Soltysinskiego na stanowisko Przewodniczacego Rady Nadzorczej
Agory SA,

(c) zmiana zasad wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej,

(d) zmiana Statutu Spotki w celu dostosowania tre$ci Statutu Spéotki do Kodeksu Dobrych Praktyk przyjetego
przez Rade Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie SA obowiazujacego od 1 stycznia 2005 r.

e W dniu 21 czerwca 2005 r. brytyjski organ nadzoru nad rynkiem kapitalowym oraz Gietda Papierow
Wartosciowych w Londynie wydaly decyzje o dopuszczeniu do obrotu na Gieldzie Papierow WartoSciowych w
Londynie maksymalnej liczby 56 757 525 kwitow depozytowych, ktore moga zosta¢ wyemitowane w ramach
programu kwitow depozytowych ustanowionego przez Spotke. Decyzja o zwigkszeniu maksymalnej liczby
kwitéw depozytowych objetych programem podyktowana byta oczekiwanym wejsciem w zycie z dniem 1 lipca
2005 r. zmian angielskiego prawa, ktore wdrazaja europejskie regulacje dotyczace prospektow emisyjnych.

e W dniu 30 czerwca 2005 roku Zarzad Agory SA podpisat aneks do umowy Depozytowej z dnia 4 marca 1999
roku, znoszacy ograniczenie dotyczace liczby akcji, ktore Depozytariusz jest uprawniony przyjaé¢ do depozytu w
ramach programu kwitow depozytowych.

1. Zmiany w stanie posiadania akcji i praw do akcji przez czlonkéw Zarzadu w drugim kwartale 2005 r. i do
dnia publikacji raportu

Zbycie akcji przez cztonkow Zarzadu jest zgodne z umowami o planowanym zbyciu akcji zawartymi z domem
maklerskim. Zmiany w stanie posiadania akcji przez czlonkoéw Zarzadu w wyniku zbywania akcji przedstawia
ponizsza tabela:

Tab. 13
a. akcje stan na 30.06.2005 zmniejszenie zwigkszenie stan na 31.03.2005
'Wanda Rapaczynski 1351 345 25512 0 1376 857
Piotr Niemczycki 1599 372 96 163 0 1 695 535
Zbigniew Bak 155 850 0 0 155 850
Jarostaw Szalinski 9218 0 0 9218
b. prawa do akcji stan na 30.06.2005 zmniejszenie zwig¢kszenie stan na 31.03.2005
'Wanda Rapaczynski 0 0 0 0
Piotr Niemczycki 0 0 0 0
Zbigniew Bak 0 0 0 0
Jarostaw Szalinski 0 0 0 0

Po dniu bilansowym cztonkowie Zarzadu Agory zbywali nalezace do nich akcje Spotki. Stan posiadania akcji przez

czlonkoéw Zarzadu na dzien przekazania raportu przestawia ponizsza tabela:

a. akcje stan na 4.08.2005 zmniejszenie zwig¢kszenie stan na 30.06.2005
'Wanda Rapaczynski 1342 345 9 000 0 1351345

Piotr Niemczycki 1592677 6 695 0 1599372
Zbigniew Bak 155 850 0 0 155 850
Jarostaw Szalinski 9218 0 0 9218
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2. Zmiany w stanie posiadania akcji przez czlonkéw Rady Nadzorczej w drugim kwartale 2005 r.

Tab. 14

stan na 30.06.2005 zwigkszenie Zmniejszenie stan na 31.03.2005
Anna Fornalczyk 0 0 0 0
Tomasz Sielicki 33 0 0 33
Stanistaw Sottysinski(l) - - - -
Louis Zachary 0 0 0 0
Sanford Schwartz 0 0 0 0

(1) Stanistaw Soltysinski inwestuje w fundusz typu ,, blind trust”

3. Akcjonariusze posiadajacy bezpoSrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogélnej
liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spolki na dzien przekazania raportu kwartalnego

Zgodnie z najlepsza wiedza Spotki, na dzien przekazania raportu kwartalnego za drugi kwartal 2005 r. nast¢pujacy
akcjonariusze moga wykonywac ponad 5% gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki:

Tab. 15
% udzial liczba gloséw % udzial
liczba akcji w kapitale na WZA w liczbie glosow
zakladowym na WZA
Agora-Holding Sp. z o.0. 10 525 609 18,5% 27 652 009 37,4%
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AGORA SA

SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
na 30 czerwca 2005 r. i za 3 i 6 miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2005 r.
sporzadzone wedlug
MIEDZYNARODOWYCH STANDARDOW SPRAWOZDAWCZOSCI FINANSOWEJ
zgodnie z art. 45 ust. 1a-1c ustawy o rachunkowosci
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Skonsolidowany bilans na 30 czerwca 2005 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

30 czerwca 31 marca 31 grudnia 30 czerwca
2005 2005 2004 2004
Aktywa
Aktywa trwale:
Warto$ci niematerialne i prawne 253 968 253 246 253 408 261 678
Rzeczowe aktywa trwate 705012 722 689 742 632 777 269
Dlugoterminowe aktywa finansowe 20301 20204 20 696 20 873
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 5068 5086 5180 6315
Naleznosci dlugoterminowe i inne rozliczenia
migdzyokresowe 6 267 6282 1415 977
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 15 065 12 009 15910 17 023
1 005 681 1019516 1039 241 1084 135
Aktywa obrotowe:
Zapasy 12263 17 837 18 586 12 339
Naleznosci krotkoterminowe i rozliczenia
migdzyokresowe 200 046 188 662 154 339 155 306
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 19 83 3650 5862
Krotkoterminowe aktywa finansowe 186 468 143 301 142 571 69 901
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 156 595 140 996 87 897 52774
555391 490 879 407 043 296 182
Aktywa razem 1561 072 1510 395 1 446 284 1380317
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Agora SA
Skonsolidowany bilans na 30 czerwca 2005 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

30 czerwca 31 marca 31 grudnia 30 czerwca
Nota 2005 2005 2004 2004
Pasywa
Kapital wlasny przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej:
Kapitat zaktadowy 56 758 56 758 56 758 56 758
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej
warto$ci nominalne;j 353 646 353 646 353 646 353 646
Zyski z lat ubiegtych, roku biezacego i pozostate
kapitaty 778 720 757 286 714 286 659 751
1189 124 1167 690 1 124 690 1070 155
Udzialy mniejszosci (18 068) 1729 1554 848
Kapital wlasny 1171 056 1169419 1126244 1071 003
Zobowiazania dlugoterminowe:
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 52 742 50302 49 003 45523
Dlugoterminowe pozyczki i kredyty 3 153 411 139 594 104 721 122 065
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 1413 1439 1437 1479
Rezerwy na zobowigzania - - 20 882
Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 2516 2527 2 886 3071
210 082 193 862 158 067 173 020
Zobowiazania krotkoterminowe:
Rezerwa na $§wiadczenia emerytalne 12 19 20 19
Zobowiazania krotkoterminowe 127 887 101 948 85354 84 235
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 2394 790 10 160
Krétkoterminowe kredyty i pozyczki 3 4539 - 34872 17 659
Rezerwy na zobowiazania 5042 1 884 2 566 6218
Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 40 060 42 473 39 151 28 003
179 934 147 114 161 973 136 294
Pasywa razem 1561 072 1510 395 1446 284 1380317

Zataczone noty stanowia integralna czgs$¢ powyzszego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Skonsolidowany rachunek zyskow i strat za trzy i sze$¢ miesi¢cy zakonczone 30 czerwca 2005 r.

(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Trzy Szesc¢ Trzy Szesc
miesigce miesigcy miesiace miesigcy
zakonczone  zakonczone  zakonczone  zakonczone
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
Nota 2005 2005 2004 2004
Przychody ze sprzedazy produktow, towarow i
materiatow 4 325391 615949 264 801 474 954
Koszty sprzedanych produktoéw, towarow
i materiatow (173 269) (334 817) (156 188) (296 084)
Zysk brutto ze sprzedazy 152 122 281 132 108 613 178 870
Koszty sprzedazy (65 191) (117 944) (51438) (87 864)
Koszty ogdlnego zarzadu (28 354) (55 250) (26 468) (54 688)
Pozostate przychody operacyjne 5321 11419 4610 9274
Pozostate koszty operacyjne (7 944) (11 426) (9 891) (26 814)
Zysk / (Strata) z dzialalnoS$ci operacyjnej 4 55954 107 931 25426 18 778
Przychody finansowe 5016 10 783 2 794 6 641
Koszty finansowe (2 836) (7 453) (5582) (10 734)
Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek
podporzadkowanych wycenionych metoda praw
wlasnosci (18) (112) (275) 974)
Zysk / (Strata) brutto 58116 111 149 22 363 13711
Podatek dochodowy (9932) (19 790) (980) (1556)
Zysk / (Strata) netto 48 184 91 359 21 383 12 155
Przypadajacy / (a) na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej 49 052 92 052 21 087 11 781
Udziaty mniejszos$ci (868) (693) 296 374
48 184 91359 21 383 12 155
Zysk przypadajacy na jedna akcjg (w zt) 0,86 1,62 0,37 0,21

Zalaczone noty stanowia integralna czgs¢ powyzszego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Agora SA

Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za trzy i sze$¢ miesiecy zakonczone 30 czerwca 2005 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Trzy miesiace zakonczone 30 czerwca 2005 r.
Stan na 31 marca 2005 r.

Dywidendy uchwalone

Korekta wynikajaca z objecia konsolidacja spotki
poprzednio wycenianej metoda praw wlasno$ci
Reklasyfikacja

Zysk / (Strata) netto okresu

Stan na 30 czerwca 2005 r.
Sze$¢ miesiecy zakonczone 30 czerwca 2005 r.

Stan na 31 grudnia 2004 r.

Dywidendy uchwalone

Korekta wynikajaca z objecia konsolidacja spotki
poprzednio wycenianej metoda praw wlasnosci
Reklasyfikacja

Zysk / (Strata) netto okresu

Stan na 30 czerwca 2005 r.

Kapitat wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej mIllji(eistl;i}éci Kaplrt:i ;;/Illasny
Kapitat Kaplta}l 7apasowy z¢ ‘Zysk1 z~1at Pozostate
zakladowy sprzedazy.akCJl powyze] ubleg1ych i roku Kapitaly Razem
wartosci nominalnej biezacego

56 758 353 646 756 139 1147 1167690 1729 1169419

- - (28 379) - (28379 (1 060) (29 439)

- - 761 - 761 (17 869) (17 108)

- - 1147 (1 147) - - -

- - 49 052 - 49 052 (868) 48 184

56 758 353 646 778 720 - 1189124 (18 068) 1171 056

56 758 353 646 713 139 1147 1124690 1554 1 126 244

- - (28 379) - (28379 (1 060) (29 439)

- - 761 - 761 (17 869) (17 108)

- - 1147 (1147) - - -

- - 92 052 - 92 052 (693) 91 359

56 758 353 646 778 720 - 1189124 (18 068) 1171 056
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Agora SA

Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za trzy i sze$¢ miesiecy zakonczone 30 czerwca 2005 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Dwanascie miesiecy zakonczone 31 grudnia 2004 r.

Stan na 31 grudnia 2003 r.

Zmiana zasad rachunkowosci

Dywidendy uchwalone

Zysk / (Strata) netto okresu

Stan na 31 grudnia 2004 r.

Sze$¢ miesigcy zakonczone 30 czerwca 2004 r.

Stan na 31 grudnia 2003 r.

Zmiana zasad rachunkowosci
Dywidendy uchwalone
Zysk / (Strata) netto okresu

Stan na 30 czerwca 2004 r.

Kapitat wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej mIllji(eistl;i}éci Kaplrt:i ;;/Illasny
Kapitat Kaplta}l 7apasowy z¢ ‘Zysk1 z~1at Pozostate
sakladow sprzedazy akcji powyzej  ubieglych i roku Kapitaly Razem

Y wartosci nominalnej biezacego P

56 758 353 646 653 695 1147 1065246 1273 1066 519

- - (6 872) - (6 872) - (6 872)

- - - - - (799) (799)

- - 66 316 - 66316 1 080 67 396

56 758 353 646 713139 1147 1124690 1554 1126 244

56 758 353 646 653 695 1147 1065246 1273 1066 519

- - (6 872) - (6 872) - (6 872)

- - - - - (799) (799)

- - 11781 - 11781 374 12 155

56 758 353 646 658 604 1147 1070155 848 1071 003

Zalaczone noty stanowia integralna czgs$¢ powyzszego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Agora SA
Skonsolidowany rachunek przeplywéw pieni¢znych za trzy i sze$¢ miesiecy zakonczone 30 czerwca 2005 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Trzy miesiace Sze$¢ miesigcy Trzy miesiace  Sze$¢ miesigcy

zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2005 2005 2004 2004
Dzialalno$¢ operacyjna
Zysk / (Strata) brutto 58116 111 149 22 363 13711
Korekty o pozycje:
Udziat w (zyskach) / stratach netto jednostek
podporzadkowanych wycenianych metoda praw
wlasnosci 18 112 275 974
Amortyzacja Srodkow trwatych 23 529 47 230 26 313 53274
Amortyzacja warto$ci niematerialnych i
prawnych oraz warto$ci firmy 193 383 5220 10 438
(Zyski) / straty z tytutu réznic kursowych 195 - 162 (15)
Odsetki, netto 2175 4 603 2191 4234
(Zysk) / strata z tytulu dziatalno$ci inwestycyjnej (2939) (5 236) 4471 6 700
Zmiana stanu rezerw 3118 2417 (5676) (2 206)
Zmiana stanu zapasow 5574 5292 151 2827
Zmiana stanu naleznosci i czynnych rozliczen
migdzyokresowych (11 412) (50 978) (20 590) (28 612)
Zmian stanu zobowigzan 1 049 19 308 11 615 4186
Zmiana stanu biernych rozliczen
migdzyokresowych (2 816) 147 (8774) (6 490)
Inne korekty (767) (744) (304) (36)
Gotowka z dziatalno$ci operacyjnej 76 033 133 683 37417 58 985
Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrdocony (8 880) (9 191) (711) (1109)
Przeplywy §rodkow pieni¢znych netto z
dzialalnos$ci operacyjnej 67 153 124 492 36 706 57876
Dzialalno$¢ inwestycyjna
Przychody ze sprzedazy srodkow trwatych i
warto$ci niematerialnych i prawnych 5 84 68 148
Przychody netto ze sprzedazy jednostek
zaleznych i stowarzyszonych 1 2214 - -
Przychody ze sprzedazy aktywow finansowych 1329 1329 - -
Przychody z tytulu odsetek 2042 3766 519 1109
Nabycie krotkoterminowych papierow
warto$ciowych (43 061) (25 856) (6 003) (27 416)
Inne - - 330 1498
Wydatki inwestycyjne na rzeczowe aktywa
trwate 1 warto$ci niematerialne i prawne (8192) (14 479) (5 854) (16 487)
Wydatki netto na nabycie podmiotow zaleznych
i stowarzyszonych 228 225 (306) (2641)
Wydatki na nabycie aktywow finansowych (1259) (16 259) - -
Udzielone pozyczki 590 (550) (2 849) (5169)
Inne - - 576 -
Przeplywy Srodkow pieni¢znych netto z
dzialalno$ci inwestycyjnej (48 317) (49 526) (13 519) (48 958)
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Agora SA
Skonsolidowany rachunek przeplywéw pieni¢znych za trzy i sze$¢ miesiecy zakonczone 30 czerwca 2005 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Trzy miesiace Sze$¢ miesigcy Trzy miesiace Szes¢ miesigey

zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2005 2005 2004 2004
Dzialalno$¢ finansowa
Wplywy / (wypltywy) z tytutu kredytow i
pozyczek - - (5 107) 224
Dywidendy wyptacone udziatowcom
mniejszo$ciowym (1059) (1059) (799) (799)
Sptata kredytow i pozyczek - 2 - (619)
Odsetki (2 175) (4 603) (2 190) (4 251)
Inne 3 (604) - -
Przeplywy $Srodkow pieni¢znych netto z
dzialalnos$ci finansowej (3237) (6 268) (8 096) (5445)
Zmiana stanu Srodkéw pieni¢znych i ich
ekwiwalentow 15 599 68 698 15 091 3473
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
Na poczatek okresu obrotowego 140 996 87 897 37 683 49 301
Na koniec okresu obrotowego 156 595 156 595 52774 52774

Zataczone noty stanowia integralng czg$¢ powyzszego Srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Agora SA

Noty do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i sze$¢ miesi¢cy zakonczone
30 czerwca 2005 r.

(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Informacje ogélne

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci Agory SA z siedziba w Warszawie, ul. Czerska 8/10 (,,Spotka”), jest
wydawanie Gazety Wyborczej, czasopism i wydawnictw periodycznych. Dodatkowo Spoétka kontroluje lub wywiera
znaczacy wplyw na 27 spétek radiowych (28 stacji nadaje program radiowy na 30 czerwca 2005 r.). Spotka jest takze
obecna w segmencie reklamy zewngtrznej poprzez jednostkg zalezna Art Marketing Syndicate SA (,,AMS”).

Grupg kapitatlowa Agory stanowi Agora SA 1 25 spotek zaleznych. Dodatkowo Agora SA wywiera znaczacy wplyw
na 6 spotek stowarzyszonych.

Grupa dziata we wszystkich gldéwnych miastach Polski.

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane za trzy i sze$¢ miesigcy zakonczone 30 czerwca 2005 r., z danymi
poréwnywalnymi za trzy i sze$¢ miesigcy zakonczone 30 czerwca 2004 r.

Sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Agory SA. w dniu 4 sierpnia 2005 r.

Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania finansowego

Skonsolidowany bilans na 30 czerwca 2005 r., skonsolidowany rachunek zyskow i strat, skonsolidowany rachunek
przeptywow $rodkow pienigznych oraz skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za trzy i szes¢
miesigcy zakonczone 30 czerwca 2005 r. nie zostaty zbadane przez bieglego rewidenta. Skonsolidowany bilans na 31
grudnia 2004 r., skonsolidowany rachunek zyskow i strat, skonsolidowany rachunek przeptywow pieni¢znych oraz
skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za dwanascie miesigcy zakonczone 31 grudnia 2004 r.
podlegato badaniu biegtego rewidenta, ktory wydat opinig bez zastrzezen.

Skrocone sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane wedlug Migdzynarodowego Standardu Rachunkowosci 34
,Srédroczna sprawozdawczoé¢ finansowa”, zgodnie z art. 45 ust la-lc ustawy o rachunkowosci. Z wyjatkiem
przypadkow opisanych ponizej, przygotowujac skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, Grupa stosowata
te same zasady rachunkowosci co opisane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na 31 grudnia 2004 r.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 31 grudnia 2004 r. zostalo przygotowane zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej (,,MSSF”) przyjetymi przez Rade¢ Migdzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci (,RMSR”) oraz interpretacjami wydanymi przez Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowe;j
Sprawozdawczosci Finansowej (,,KIMSF”) dziatajacy przy RMSR ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej. Na dzien 30 czerwca 2005 r. migdzy tymi zasadami a MSSF ogloszonymi przez RMSR nie wystgpuja
zadne roznice, ktore miatyby wptyw na Grupg. Skrocone sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2005 r. powinno by¢
czytane razem ze zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na 31 grudnia 2004 r.

W zwiazku z wejsciem w zycie nowych standardow rachunkowosci lub zmian do juz istniejacych, Grupa dokonata
nastgpujacych zmian:
e zgodnie z MSSF 3 ,,Polaczenia jednostek gospodarczych” oraz MSR 38 ,,Warto$ci niematerialne”, warto$¢
firmy oraz warto$ci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania nie sa amortyzowane,

e zgodnie z MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych”, udzialy mniejszo$ci sa czeScia kapitatow
wiasnych, natomiast rachunek zyskoéw i strat ma wykazywacé cala kwote zysku lub straty z podzialem na
czg$¢ przypadajaca akcjonariuszom jednostki dominujacej i czg$¢ przypadajaca mniejszosci.
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Agora SA

Noty do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i sze$¢ miesi¢cy zakonczone

30 czerwcea 2005 r.

(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Zobowiazania z tytulu kredytéw i pozyczek

Na 30 czerwca 2005 r. Grupa dysponowata otwarta linia kredytowa w wysokosci 500 milionéw zt zgodnie z umowa z
Bankiem Pekao SA z 5 kwietnia 2002 r. Na 30 czerwca 2005 r. zadluzenie z tego tytutu wynosito 139 480 tys. zt. W
zwiazku z podpisanym w dniu 31 marca 2005 r. aneksem do umowy wydluzajacym okres wykorzystania i okres
splaty kredytu o 2 lata, calo$¢ zadtuzenia z tego tytutu prezentowana jest w czgsci dlugoterminowej zobowiazan.

Lacznie z aneksem do umowy kredytowej, spotka zalezna — Agora Poligrafia Sp. z 0.0. podpisata aneks do umowy
porgczenia splaty ww. kredytu, wydtuzajacy okres porgczenia o 2 lata.

Przychody i informacje o segmentach dzialalnoS$ci

Przychody ze sprzedazy
Prasa i inne media
Reklama zewnetrzna
Eliminacje konsolidacyjne
Razem

Zysk / (Strata) z dzialalno$ci
operacyjnej

Prasa i inne media

Reklama zewngtrzna
Eliminacje konsolidacyjne
Razem

(Odpisy) / odwrocenia odpisow z tytulu
utraty wartoS$ci aktywow

Prasa i inne media

Reklama zewngtrzna

Eliminacje konsolidacyjne

Razem

Restrukturyzacja

Prasa i inne media
Reklama zewnetrzna
Eliminacje konsolidacyjne
Razem

Rezerwy i odpisy aktualizujace aktywa

Trzy Szes¢ Trzy Szes¢
miesiace miesigcy miesiace miesigcy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2005 2005 2004 2004

290 822 553 107 232 189 423 029
46 359 86 135 41 948 68 625
(11 790) (23 293) (9 336) (16 700)
325391 615949 264 801 474 954
43 868 87 233 21036 20758

13 266 23075 5764 (68)

(1 180) (2377) (1374) (1912)
55954 107 931 25426 18 778
(20) 405 (682) (1945)

(543) 31 (1503) (2 081)

- (67) (5) 3

(563) 369 (2 190) (4 023)

- - (1286) (8 538)

- - (1286) (8 538)

W okresie od 1 stycznia 2005r. do 30 czerwca 2005 r. skorygowano salda odpiséw aktualizujacych sktadniki

majatkowe o nastgpujace kwoty (w nawiasach kwota zmiany za drugi kwartat 2005 r.):

- odpisy na naleznosci: spadek o 2 682 tys. zt (spadek o 1 239 tys. zl),
- odpisy na aktywa finansowe: spadek o 36 319 tys. zt (spadek o 38 037 tys. zl). Jest to efekt gléwnie objecia
konsolidacja spotki Inforadio Sp. z 0.0., w wyniku ktorej zmniejszono odpisy aktualizujace pozyczki o
wartos$¢ 25 045 tys. zt oraz odpis aktualizujacy udzialy w tej spotce w wysokosci 6 781 tys. zt. Dodatkowo
zmniejszono odpisy z tytutu odsetek od pozyczek o 4 289 tys. zt oraz odpisy aktualizujace udziaty o 204

tys. zt.

(spadek o 683 tys. zt).

Ponadto w okresie od 1 stycznia 2005 r. do 30 czerwca 2005 r. zmieniono salda nastgpujacych rezerw:

odpisy na zapasy: wzrost 0 997 tys. zt (wzrost o 1 085 tys. zt),
odpisy aktualizujace wartos¢ srodkéw trwatych i warto$ci niematerialnych i prawnych: spadek o 1 495 tys. zt

- zwigkszono rezerwe na straty pewne i prawdopodobne o kwote 3 048 tys. zt (wzrost o 3 214 tys. z}),
- zmniejszono rezerwg na restrukturyzacjg o kwote 592 tys. zt (spadek o 56 tys. zt).
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Agora SA

Noty do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i sze$¢ miesi¢cy zakonczone
30 czerwca 2005 r.

(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Zakontraktowane naklady inwestycyjne

Zakontraktowane naktady inwestycyjne (glownie dotyczace $rodkéw trwalych) na dzien bilansowy wynosza
6 449 tys. zt (31 grudnia 2004: PLN 7 622 tys. z}).

Zobowiazania pozabilansowe

Na 30 czerwca 2005 r. stan zobowiazan pozabilansowych (udzielone gwarancje bankowe oraz porgczenia, z ktorych
nie powstana zobowiazania inne niz wymienione ponizej) przedstawiat si¢ nastgpujaco:

Beneficjent Dtuznik Okres waznosci Kwota Utworzona
rezerwa

Udzielone przez Agora SA
Bank BPH SA BOR Sp. z 0.0. - 1 450 -

Pekao SA Pracownicy Agory 31.03.2008 / 513 -
31.05.2008

Udzielone przez AMS SA

VOX Chemia Sp. z 0.0. AMS SA 31.12.2012 1467 -

PKiN Sp. z 0.0. AMS SA 31.01.2006 200 -

Pozostali AMS SA 30.12.2005 / 90 -
29.12.2006

3720 -

Informacja o sprawach spornych

Na dzien 30 czerwca 2005 r. Grupa nie byla strona postgpowan przed sadem lub innym organem o zobowiazania lub
inne wierzytelnosci o tacznej wartosci co najmniej 10% kapitatow whasnych.

Sezonowos$¢

Przychody z dziatalnosci reklamowej charakteryzuja si¢ sezonowos$cia, w ten sposob, ze przychody w pierwszym i
trzecim kwartale sg nizsze niz w drugim i czwartym.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

(a) wynagrodzenia zarzadu

Wynagrodzenia wyptacone przez Agorg SA czlonkom zarzadu wynosity 1 431 tys. zt (sze$¢ miesigcy zakonczone 30
czerwca 2004 r.: 1 313 tys. z1).

Cztonkowie Agory SA nie nabyli akcji Agory w okresie sze$ciu miesigcy zakonczonych 30 czerwca 2005 r.
(b) inne jednostki powigzane

Nie byto istotnych transakcji i sald w stosunku do jednostek powiazanych innych niz wskazane ponizej:

Trzy Szes¢ Trzy Szes¢
miesigce miesigcy miesiace miesigcy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2005 2005 2004 2004
Spolki stowarzyszone i
niekonsolidowane
Przychody ze sprzedazy produktow,
towardéw i materiatow 1408 2719 1376 2 696
Zakupy dobr i ustug (2018) (4 281) (1299) (2 549)
Odpisy aktualizujace udzielone pozyczki - (865) (2417) (4 657)
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Agora SA

Noty do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i sze$¢ miesi¢cy zakonczone
30 czerwca 2005 r.

(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

30 czerwca 2005 31 marca 2005 31 grudnia 2004 30 czerwca 2004

Spolki stowarzyszone i

niekonsolidowane

Naleznosci 1773 1707 1 540 960
Zobowiazania 1622 1629 1207 1401
Pozyczki udzielone 12176 12 092 12 883 10 776

Wszystkie transakcje pomigedzy podmiotami Grupy sa transakcjami typowymi.

Wybrane skonsolidowane dane finansowe wraz z przeliczeniem na EURO

Wybrane dane finansowe prezentowane w sprawozdaniu finansowym przeliczono na walut¢ Euro w nastgpujacy
Sposob:

- Pozycje dotyczace rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywow pienig¢znych za pierwsze pdtrocze
2005 r. (za pierwsze potrocze 2004 r.) przeliczono wedhug kursu stanowiacego $rednia arytmetyczna
$rednich kurséw oglaszanych przez NBP obowiazujacych na ostatni dzien kazdego miesiaca pétrocza. Kurs
ten wyniost 1 EURO =4,0910 zt (1 EURO = 4,7221).

- Pozycje bilansowe przeliczono wedlug $redniego kursu ogloszonego przez NBP, obowiazujacego na dzien
bilansowy. Kurs ten wyniost na 30 czerwca 2005 r. - 1 EURO = 4,0557 z; na 30 czerwca 2004 r. - 1 EURO
=4,5485.
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Agora SA

Noty do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i sze$¢ miesi¢cy zakonczone
30 czerwca 2005 r.

(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

w tys. zt w tys. EURO
Sze$¢ miesiecy  Sze$¢ miesiecy  Sze$¢ miesigey  Sze$é miesigey
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2005 2004 2005 2004
Przychody ze sprzedazy produktow, towarow
i materiatow 615 949 474 954 150 562 100 581
Zysk / (Strata) z dziatalno$ci operacyjnej 107 931 18 778 26 383 3977
Zysk / (Strata) brutto 111 149 13711 27 169 2904
Zysk / (Strata) netto przypadajacy / (a) na
akcjonariuszy jednostki dominujacej 92 052 11781 22 501 2495
Przeplywy $rodkéw pienigznych netto z
dziatalnos$ci operacyjnej 124 492 57876 30431 12 256
Przeptywy $rodkéw pienigznych netto z
dziatalnos$ci inwestycyjnej (49 526) (48 958) (12 106) (10 368)
Przeptywy $rodkéw pienigznych netto z
dziatalnosci finansowe;j (6 268) (5 445) (1532) (1153)
Zmiana stanu $rodkow pienigznych i ich
ekwiwalentow 68 698 3473 16 792 735
Aktywa razem 1561072 1380317 384908 303 466
Zobowiazania dlugoterminowe 210 082 173 020 51799 38 039
Zobowiazania krotkoterminowe 179 934 136 294 44 366 29 965
Kapital wtasny przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujace;j 1189 124 1070 155 293 198 235276
Kapitat zaktadowy 56 758 56 758 13 995 12 478
Liczba akcji 56 757 525 56 757 525 56 757 525 56 757 525
Zysk przypadajacy na jedna akcjg (w zt /
EURO) 1,62 0,21 0,40 0,04
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt /
EURO) 20,95 18,85 5,17 4,15

12. Wydarzenia po dniu bilansowym

e Spoélka otrzymata informacjg, ze w dniu 29 czerwca 2005 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego wydat postanowienie o wpisaniu do Krajowego Rejestru Sadowego
zmian Statutu Agory SA dokonanych na Walnym Zgromadzeniu w dniu 22 czerwca 2005 r.

e W dniu 8 lipca 2005 r. 4 017 750 akcji Agory (,,Akcje”) zostalo wprowadzonych do obrotu na rynku
podstawowym Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie. Akcje te stanowia 11,6% wszystkich akcji Spotki
znajdujacych si¢ obecnie w obrocie gietdowym oraz 7,08% wszystkich akcji Spotki znajdujacych si¢ w obrocie
publicznym.

e W dniu 20 lipca 2005 r. w wyniku konwersji przeprowadzonej na wniosek akcjonariusza 750 000 akcji imiennych
uprzywilejowanych serii C stalo sig¢ akcjami zwyklymi na okaziciela tracac swoje dotychczasowe
uprzywilejowanie.
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Agora SA

Noty do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i sze$¢ miesi¢cy zakonczone

30 czerwcea 2005 r.

(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Skroécone jednostkowe sprawozdanie finansowe

Jednostkowy bilans na 30 czerwca 2005 r.

Aktywa

Aktywa trwale:
Wartosci niematerialne i prawne
Rzeczowe aktywa trwate

Dlugoterminowe aktywa finansowe
Naleznos$ci dlugoterminowe i inne rozliczenia
migdzyokresowe

Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

Aktywa obrotowe:

Zapasy
Nalezno$ci krotkoterminowe i rozliczenia
migdzyokresowe

Naleznosci z tytutu podatku dochodowego
Krotkoterminowe aktywa finansowe

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Aktywa razem

30 czerwca 31 marca 31 grudnia 30 czerwca
2005 2005 2004 2004

75 339 75399 75 465 78 742
589 465 605 509 622 079 651 390
316 163 310111 312945 334 728
5207 5265 318 443

12 709 8 995 11465 16 641
998 883 1005279 1022272 1081 944
9363 15452 14 507 8 754
194 361 159 950 129 839 128 719

- - 3507 5757

189 783 143 738 156 891 70 086
120014 115237 54 536 32519
513 521 434 377 359 280 245 835
1512 404 1 439 656 1381 552 1327779
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Agora SA

Noty do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i sze$¢ miesi¢cy zakonczone

30 czerwcea 2005 r.

(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Pasywa
Kapital wlasny:

Kapitat zaktadowy
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej
wartosci nominalnej

Pozostaly kapitat rezerwowy

Zysk z lat ubieglych i roku biezacego

Zobowiazania dlugoterminowe:
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku
dochodowego

Dlugoterminowe pozyczki i kredyty
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne
Dhugoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe

Pozostate zobowiazania dtugoterminowe

Zobowiazania krotkoterminowe:

Rezerwa na $wiadczenia emerytalne
Zobowiazania krotkoterminowe
Zobowiazania z tytulu podatku dochodowego
Krotkoterminowe kredyty i pozyczki
Rezerwy na zobowigzania

Kroétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe

Pasywa razem

30 czerwca 31 marca 31 grudnia 30 czerwca
2005 2005 2004 2004

56 758 56 758 56 758 56 758
353 646 353 646 353 646 353 646
177 177 180 444

761 644 717 403 683 133 641 731
1172225 1127984 1093 717 1 052 579
52 481 50 147 48 851 45 426
139 480 139 480 104 610 122 045
1280 1312 1312 1338

1 1 1 1

20 20 20 20

193 262 190 960 154 794 168 830
12 20 20 19

113 929 89 088 71 989 66 725
1550 697 - -

- - 34 870 17 435

3527 44 581 3962

27 899 30 863 25 581 18 229
146 917 120 712 133 041 106 370
1512 404 1 439 656 1381552 1327779
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Agora SA

Noty do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i sze$¢ miesi¢cy zakonczone
30 czerwca 2005 r.

(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Jednostkowy rachunek zyskow i strat za trzy i sze$¢ miesigcy zakonczone 30 czerwca 2005 r.
Trzy miesiace Sze$¢ miesigcy  Trzy miesiace Sze$¢ miesigcy

zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2005 2005 2004 2004

Przychody ze sprzedazy produktow, towarow i
materiatow 283 059 542 592 228 554 418 360
Koszty sprzedanych produktdéw, towarow
i materiatow (146 466) (285 229) (132 990) (253 499)
Zysk brutto ze sprzedazy 136 593 257363 95 564 164 861
Koszty sprzedazy (67 775) (128 595) (55297) (94 738)
Koszty ogdlnego zarzadu (24 302) (47 548) (22 806) (46 861)
Pozostate przychody operacyjne 2 858 6703 3263 5372
Pozostate koszty operacyjne (6 133) (8 953) (4 259) (14 604)
Zysk / (Strata) z dzialalnoS$ci operacyjnej 41 241 78 970 16 465 14 030
Przychody finansowe 42 593 51297 4699 10 804
Koszty finansowe (3 748) (7 943) (5391) (10 204)
Zysk / (Strata) brutto 80 086 122 324 15773 14 630
Podatek dochodowy (7 467) (15438) (281) (467)
Zysk / (Strata) netto 72 619 106 886 15492 14 163
Zysk przypadajacy na jedna akcje (w z1) 1,28 1,88 0,27 0,25
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Agora SA

Noty do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i sze$¢ miesi¢cy zakonczone
30 czerwca 2005 r.

(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Jednostkowe zestawienie zmian w kapitale wlasnym za trzy i sze$c miesi¢cy zakonczone 30 czerwca 2005 r.

Kapitat zapasowy ze Zysk z lat
Kapital sprzedazy akcji Pﬁzoisttzlly ubieglych i Razem
zaktadowy powyzej warto$ci P roku
! ) TeZErWOWY -
nominalnej biezacego
Trzy miesiace zakonczone 30 czerwca 2005 r.
Stan na 31 marca 2005 r. 56 758 353 646 177 717403 1127984
Dywidenda uchwalona - - - (28379) (28 379)
Ze sprzedazy srodkoéw trwatych - - - 1 1
Zysk netto okresu - - - 72 619 72 619
Stan na 30 czerwca 2005 r. 56 758 353 646 177 761 644 1172225
Sze$¢ miesigcy zakonczone 30 czerwcea 2005 r.
Stan na 31 grudnia 2004 r. 56 758 353 646 180 683 133 1093 717
Dywidenda uchwalona - - - (28379) (28 379)
Ze sprzedazy srodkow trwatych - - 3) 4 1
Zysk netto okresu - - - 106 886 106 886
Stan na 30 czerwca 2005 r. 56 758 353 646 177 761 644 1172225
Dwanas$cie miesi¢cy zakonczone 31 grudnia 2004 r.
Stan na 31 grudnia 2003 r. 56 758 353 646 488 627902 1038794
Zmiana zasad rachunkowosci - - - (378) (378)
Ze sprzedazy srodkoéw trwalych - - (308) 307 )
Zysk netto okresu - - - 55302 55302
Stan na 31 grudnia 2004 r. 56 758 353 646 180 683 133 1093 717
Sze$¢ miesiecy zakonczone 30 czerwca 2004 r.
Stan na 31 grudnia 2003 r. 56 758 353 646 488 627902 1038794
Zmiana zasad rachunkowosci - - - (378) (378)
Ze sprzedazy srodkow trwatych - - (44) 44 -
Zysk netto okresu - - - 14 163 14 163
Stan na 30 czerwca 2004 r. 56 758 353 646 444 641731 1052579
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Agora SA

Noty do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i sze$¢ miesi¢cy zakonczone

30 czerwcea 2005 r.

(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Jednostkowy rachunek przeplywow pieni¢znych za trzy i sze$¢ miesigcy zakonczone 30 czerwca 2005 r.

Dzialalno$¢ operacyjna

Zysk / (Strata) brutto

Korekty o pozycje:
Amortyzacja srodkow trwatych

Amortyzacja warto$ci niematerialnych i
prawnych oraz warto$ci firmy

(Zyski) / straty z tytutu réznic kursowych
Odsetki, netto

(Zysk) / strata z tytulu dziatalnosci inwestycyjne;j

Przychody z tytutu dywidend
Zmiana stanu rezerw
Zmiana stanu zapasow

Zmiana stanu naleznosci i czynnych rozliczen
migdzyokresowych

Zmian stanu zobowigzan

Zmiana stanu biernych rozliczen
migdzyokresowych

Inne korekty

Gotowka z dziatalno$ci operacyjnej

Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrocony

Przeplywy Srodkow pieni¢znych netto z
dzialalnos$ci operacyjnej

Dzialalno$¢ inwestycyjna

Przychody ze sprzedazy srodkoéw trwatych i
wartosci niematerialnych i prawnych

Przychody ze sprzedazy jednostek zaleznych
Przychody ze zbycia aktywow finansowych
Dywidendy otrzymane

Sptata udzielonych pozyczek

Przychody z tytulu odsetek

Nabycie krétkoterminowych papierow
warto$ciowych

Inne

Trzy miesiace

Sze$¢ miesigey

Trzy miesiace

Sze$¢ miesigey

zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2005 2005 2004 2004
80 086 122 324 15773 14 630
18 344 36 792 20714 42 005
76 159 1661 3321
(234) (429) 185 9
2105 2098 2052 1335
(1107) (4 299) 4318 6016
(37 726) (37 726) (2 059) (2 059)
3443 2906 (5107) (1774)

6 089 5144 136 2371
(2 393) (37 397) (27 538) (28 692)
(43) 18 554 8442 3289
(383) 2318 1314 (2412)
(35 60 148 17

68 222 110 504 20 039 38 038
(7 994) (7 994) (398) (398)
60 228 102 510 19 641 37 640
5 84 16 19

- 2198 - -

723 723 - -
2726 2726 2 059 2 059
282 10 573 107 370
2112 6270 574 3 838
(45 619) (25914) - -
- - 333 330
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Noty do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i sze$¢ miesi¢cy zakonczone
30 czerwca 2005 r.

(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Trzy miesiace  Sze$¢ miesiegcy  Trzy miesiace  SzeS$¢ miesigecy

zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2005 2005 2004 2004
Wydatki inwestycyjne na rzeczowe aktywa
trwale 1 wartosci niematerialne i prawne (5765) (9 229) (1 980) (8995)
Wydatki na nabycie podmiotow zaleznych i
stowarzyszonych i inwestycje w podmioty
zalezne i stowarzyszone (705) (708) (1 166) (3562)
Wydatki na nabycie krétkoterminowych
aktywow finansowych - (10 000) (6 355) (26 768)
Udzielone pozyczki (6 929) (8412) (3364) (5989)
Inne (68) (68) - -
Przeplywy srodkow pieni¢znych netto z
dzialalno$ci inwestycyjnej (53 238) (31757) (9776) (38 698)
Dzialalno$¢ finansowa
Odsetki (2 175) (4 602) (2 128) (4 129)
Inne (38) (673) (3% (70)
Przeplywy Srodkow pieni¢znych netto z
dzialalno$ci finansowej (2213) (5275) (2 163) (4 199)
Zmiana stanu Srodkéw pieni¢znych i ich
ekwiwalentow 4777 65478 7702 (5257)
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
Na poczatek okresu obrotowego 115 237 54 536 24 817 37776
Na koniec okresu obrotowego 120 014 120 014 32519 32519

Informacje dodatkowe dotyczace sprawozdania jednostkowego Agory SA

Zmiany odpisow i rezerw w sprawozdaniu jednostkowym Agory SA w okresie od 1 stycznia 2005 r. do 30 czerwca
2005 r. przedstawiaty si¢ nastepujaco:

- odpisy na naleznosci: spadek o 2 816 tys. zt (spadek o 1 506 tys. zt),

- zwigkszono odpisy na finansowe aktywa o kwotg 7 200 tys. zt (wzrost o 8 134 tys. zt), w tym 5 599 tys. zt to
wzrost odpisOw na pozyczke i wierzytelnosci Inforadio Sp. z 0.0. a 1 601 tys. zt to wzrost odpisu na odsetki
od udzielonych pozyczek,

- zwigkszono odpis na zapasy o kwotg 1 001 tys. zt (wzrost o 1 076 tys. z}),

- zmniejszono rezerwg na restrukturyzacjg o 554 tys. zt (spadek o 17 tys. zb),

- zawigzano rezerwg na straty pewne i prawdopodobne w wysokosci 3 500 tys. z1.
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Noty do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i sze$¢ miesi¢cy zakonczone
30 czerwca 2005 r.

(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Wybrane jednostkowe dane finansowe wraz z przeliczeniem na EURO

w tys. zt w tys. EURO
Szes¢ miesigcy  Sze$¢ miesiecy Sze$¢ miesigcy  Sze§¢ miesigey
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2005 2004 2005 2004
Przychody ze sprzedazy produktdéw, towarow
i materialow 542 592 418 360 132 631 88 596
Zysk / (Strata) z dziatalnosci operacyjnej 78 970 14 030 19303 2971
Zysk / (Strata) brutto 122 324 14 630 29 901 3098
Zysk / (Strata) netto 106 886 14 163 26 127 2999
Przeptywy $rodkéw pienigznych netto z
dziatalnos$ci operacyjnej 102 510 37 640 25057 7971
Przeplywy $rodkéw pienigznych netto z
dziatalnos$ci inwestycyjnej (31757 (38 698) (7763) (8 195)
Przeptywy $rodkéw pienigznych netto z
dziatalnosci finansowe;j (5275) (4 199) (1289) (889)
Zmiana stanu $rodkow pienigznych i ich
ekwiwalentow 65478 (5 257) 16 005 (1113)
Aktywa razem 1512404 1327779 372 908 291916
Zobowiazania dlugoterminowe 193 262 168 830 47 652 37118
Zobowiazania krotkoterminowe 146 917 106 370 36 225 23 386
Kapital wlasny 1172225 1052 579 289 031 231412
Kapitat zaktadowy 56 758 56 758 13 995 12 478
Liczba akcji 56 757 525 56 757 525 56 757 525 56 757 525
Zysk przypadajacy na jedna akcje (w zt /
EURO) 1,88 0,25 0,46 0,05
Wartosc¢ ksiggowa na jedna akcjg (w zt /
EURO) 20,65 18,55 5,09 4,08

Warszawa, 4 sierpnia 2005 r.

Wanda Rapaczynski — Prezes Zarzadu e

Piotr Niemczycki — Wiceprezes Zarzadu e

Zbigniew Bak — Wiceprezes Zarzadu e e

Jarostaw Szalinski - Czlonek Zarzadu e
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