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

PRZYCHODY 1 202 MLN Z%, ZYSK NETTO 127 MLN Z%t, EBITDA OPERACYJNA 253 MLN ZL,
GOTOWKA Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ 230 MLN ZE, WOLNE PRZEPLYWY PIENIEZNE 186
MLN ZL

Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmujq okres styczen — grudzien 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, ktore bedq korygowane 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 inekrologow. 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

e  Przychody Grupy wyniosty 1,2 mld zt i wzrosly o 20% w stosunku do roku poprzedniego. Przychody ze
sprzedazy reklam wzrosty o 11%, przychody ze sprzedazy kolekcji o 209% a przychody ze sprzedazy
egzemplarzy pozostaly na podobnym poziomie (wzrost o 0,3%).

e Wedlug szacunkow Grupy rynek reklamy w 2005 r. wzrést o 12%. Do wzrostu przyczynily si¢ wysokie
wydatki na reklame komitetéw wyborczych na jesieni 2005 r.

e Srednia sprzedaz egzemplarzy Gazety w 2005 r. wzrosta o 2,7%, podczas gdy caly rynek dziennikow spadt o
2,4% (nie uwzgledniajac Nowego Dnia). Udziatl Gazety w rynku reklamy dziennikéw wyniost 41%.

e  Przychody ze sprzedazy kolekcji wyniosty 181 mln zt, zysk operacyjny przedsigwzigcia wyniost 22 min zt.
e Przychody ze sprzedazy reklam w AMS-ie wzrosty o 27%, a marza operacyjna EBITDA wyniosta 19%.

e W listopadzie 2005 r. Agora rozpoczeta wydawanie nowego ogolnopolskiego dziennika Nowy Dzien. Srednia
sprzedaz dziennika w czwartym kwartale 2005 r. w okresie rozpowszechniania wyniosta 190 tys.
egzemplarzy.

e EBITDA operacyjna Grupy wyniosta 253 min zt, a marza EBITDA 21 %. Grupa wypracowala 127 min zt
zysku netto. [1] [2].

Prezes Wanda Rapaczynski komentuje:

,»Nie sposob narzeka¢ na wyniki roku 2005. Zespdt Agory osiagnat istotny wzrost przychodéw i zyskow. Wyniki
2005 ustawiaja Agore w korzystnej pozycji startowej do zmierzenia si¢ z wyzwaniami, ktore nas czekaja w 2006
roku”.
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II. CZYNNIKI ZEWNETRZNE I WEWNETRZNE ISTOTNE DLA ROZWOJU GRUPY

1. CZYNNIKI ZEWNETRZNE

1.1. Rynek reklamy

Wedlug szacunkéw Agory w czwartym kwartale 2005 r. wydatki na reklame byly o 12% wyzsze niz przed rokiem i
wyniosty okoto 1,7 mld zt. Najwigksza popularnoscia cieszyla si¢ reklama telewizyjna, na ktéra wydano w tym
okresie o okoto 13% wigcej niz przed rokiem. Dynamicznie roést segment reklamy zewngtrznej, ktory dzigki
wzmozonej konkurencji na rynku gazet codziennych oraz telefonii komdorkowej zarobit w czwartym kwartale 2005 r.
o 31% wigcej niz rok wezeséniej. Wydatki na reklame radiowa zwigkszyly si¢ w tym okresie o 13%. W czwartym
kwartale 2005 r. najwigkszy wzrost aktywnosci wykazali reklamodawcy branz: telekomunikacji, finanséw oraz sieci
handlowych. Istotnie skurczyty si¢ budzety reklamowe branz: motoryzacyjnej i budownictwa.

Nizszy od oczekiwanego przyrost wplywoéw w czwartym kwartale 2005 r. zanotowaty dzienniki (4,5%). Ten
niepokojacy trend na rynku prasy codziennej to efekt duzego spadku wydatkdéw w najwigkszych branzach:
motoryzacji i finansach. Spadek ten po czg$ci wynika z wysokiej bazy w czwartym kwartale 2004 r. (reklamodawcy
samochodow i produktow finansowych wydali na reklamg w tym okresie rekordowo wysokie kwoty). Mniejsza tez
byta dynamika wzrostu wydatkéw na reklamg sieci handlowych, pracy i komunikatow.

Wedlug szacunkow Grupy calkowite wydatki na reklam¢ w 2005 r. wzrosty o 12% i wyniosty okoto 5,6 mld zt.
Liderem wplywow w 2005 r. byla telewizja, ktora zarobita okoto 11% wigcej niz przed rokiem i w znacznym stopniu
wypehita przeznaczony na reklamg czas antenowy.

Rok 2005, zwlaszcza jego poczatek, byt bardzo dobry dla reklamy prasowej. Wydatki na reklamg¢ w dziennikach
wzrosty w 2005 1. o 11% i stanowity 17% wszystkich wydatkoéw na reklamg¢ w tym okresie, za§ wydatki na reklamg
w magazynach stanowily niemal 18%. W zesztym roku najbardziej dynamicznie rosty wydatki na reklam¢ zewngtrzna
(26%), ktora byta duzym beneficjentem kampanii przedwyborczych. Radiostacje zarobity w 2005 r. 0 12% wigcej niz
w roku poprzednim.

1.2. Rynek sprzedazy i czytelnictwo dziennikéw

Coraz bardziej konkurencyjny rynek prasy codziennej przechodzi dynamiczne zmiany. W kwietniu 2005 r. nalezacy
do Agory bezptatny dziennik Metro stal si¢ ogolnopolska gazeta ze $rednim rozpowszechnianiem 539,1 tys.
egzemplarzy w czwartym kwartale 2005 r. Konkurencyjny Metropol zwigkszyt zasigg ($rednie rozpowszechnianie w
czwartym kwartale 2005 r. wyniosto 271 tys. egzemplarzy), a na rynku pojawit si¢ nowy wysokonaktadowy bezptatny
dwudnik Echo Dnia. W potowie listopada 2005 r. Agora uruchomita ptatny ogoélnopolski popularny dziennik Nowy
Drzien. Konkurencyjni wydawcy zapowiadaja wprowadzenie na rynek kolejnych ogoélnopolskich tytutéw.

Wedlug ZKDP liczba rozpowszechnianych platnie egzemplarzy wszystkich dziennikow w 2005 r. spadta o 2,4% (nie
uwzgledniajac Nowego Dnia). Srednia sprzedaz Gazety Wyborczej wzrosta o 2,7% i wyniosta 447,7 tys. egzemplarzy.
Srednia sprzedaz bulwaréwki Fakt w tym okresie wyniosta 519 tys. egzemplarzy i spadia o 3%. Srednia sprzedaz
Nowego Dnia w okresie listopad-grudzien wyniosta 190 tys. egzemplarzy. Najwigksze spadki sprzedazy
egzemplarzowej dotknety Super Express (spadek o 6,5% do 216 tys. egzemplarzy) oraz dzienniki lokalne (spadek
sprzedazy o 4,2%).

Czytelnictwo tygodniowe Gazety w 2005 r. utrzymato si¢ na poziomie podobnym do zesztego roku i wyniosto 18,7%
(spadek o 0,4pkt%), czytelnictwo Faktu osiagneto 23,3% (22,6% przed rokiem), a Super Expressu 10,6% (11,4%
przed rokiem). Czytelnictwo bezptatnego dziennika Metro w tym okresie wyniosto 5,9% i wzrosto o 4,0 pkt.% w
stosunku do 2004 roku. W tym samym okresie czytelnictwo Metropolu wyniosto 3,9% (dane dotycza czytelnictwa
tygodniowego).

2. CZYNNIKI WEWNETRZNE

2.1. Kolekcje wydawnicze

Catkowite przychody ze sprzedazy kolekcji wydawniczych w 2005 r. wyniosty 181 mln zl. Zysk operacyjny
przedsigwzigcia w tym samym okresie wynidst 22 min zl, a marza operacyjna ponad 12%. W zeszlym roku Agora
prowadzita tacznie siedem kolekcji (szes¢ z nich wystartowato w 2005 r.).

Od momentu rozpoczgcia pierwszej kolekeji wydawniczej tj. od czerwca 2004 r. Agora sprzedala tacznie 15,5 min
egzemplarzy ksiazek. W 2005 r. taczna liczba sprzedanych egzemplarzy ksiazek wyniosta 9,8 min.

Agora pragnie podkresli¢, ze realizacja kolekcji wydawniczych poglebia sezonowos§¢ wynikow kwartalnych Grupy.
Poziom przychodow zalezy od liczby projektow wydawniczych prowadzonych w danym okresie oraz popularnosci
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tych projektow i moze si¢ waha¢ z kwartalu na kwartal. Ponadto start kazdego przedsigwzigcia wiaze si¢ z
jednorazowym wysokim kosztem gratisowego tomu, ktory obciaza wynik danego kwartalu. Potencjalny zysk
przedsigwzigcia pojawia si¢ najczesciej w nastgpnych okresach sprawozdawczych.

2.2. Nowy Dzien

W ramach realizacji strategii rozwoju Grupy, w listopadzie 2005 r., Agora rozpoczglta wydawanie nowej
ogolnopolskiej gazety codziennej, Nowy Drzien. Zgodnie z przedstawionymi zatozeniami, uruchomienie dziennika
miato istotny negatywny wptyw na wynik Grupy w czwartym kwartale 2005 r. Strata operacyjna dziennika w tym
okresie wyniosta 27,3 min zt.

2.3. Koszty promocji i marketingu

W 2005 r. catkowite koszty dziatan promocyjnych i marketingowych w Grupie wyniosty 158 min zt i stanowily okoto
13% sprzedazy Grupy. W czwartym kwartale 2005 r. koszty promocji i marketingu wynioslty 62 min zt, z czego
24 mln zt zostato przeznaczonych na start dziennika Nowy Dzien.

2.4. Wynagrodzenia i §wiadczenia na rzecz pracownikow i zatrudnienie w Grupie

Koszty wynagrodzen i $wiadczen wraz z niegotdowkowymi kosztami platnosci w formie akcji wlasnych w 2005 r.
wzrosty o 6,9%. Wzrost ten zwigzany jest z niegotdwkowym kosztem realizacji planow motywacyjnych w 2005 r.
zaksiggowanym w czwartym kwartale 2005 r. w wysoko$ci 7,1 mln zt oraz uruchomieniem Nowego Dnia.

Zatrudnienie w Grupie na koniec 2005 r. wyniosto 3 626 etatéw i wzroslo o 238 etatow w stosunku do stanu na
koniec 2004 r. Wzrost spowodowany jest zwigkszeniem zatrudnienia w segmencie dziennikow i internetu w zwiazku
z uruchomieniem Nowego Dnia oraz konsolidacja metoda petng wigkszej liczby spotek radiowych.

2.5. Wyplata dywidendy i skup akcji wlasnych

Zgodnie z uchwata Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki (WZA) z dnia 22 czerwca 2005 r., w dniu
2 wrze$nia 2005 r. Spotka dokonata wyptaty dywidendy w wysokosci 50 gr. na akcjg. Laczna kwota wyptaconej
dywidendy wyniosta 28,4 mln zt.

W dniu 18 sierpnia 2005 r. Spotka rozpoczgta realizacj¢ programu wykupu akcji wlasnych w celu ich umorzenia.
Program zakonczyt si¢ 30 listopada 2005 r. W ramach calego programu Spoétka nabyla tacznie 1779 990 akcji
wlasnych kazda o wartosci nominalnej 1 zloty. Calo$¢ wydatkow na realizacje programu obejmujacych koszty
nabycia akcji oraz planowane pozostate koszty zwiazane z programem wyniosta 120 min zlotych. Srednia
jednostkowa cena nabycia akcji wyniosta 67,28 zlotych dla akcji. Akcje wlasne nabyte przez Spotke w ramach
Programu daja tacznie 1779 990 gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy i stanowia 3,14% kapitatu
zaktadowego Spotki. Umorzenie akcji skupionych przez Spotke w ramach programu nastapi na Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy w czerwcu 2006 r.

3. PERSPEKTYWY
3.1. Rynek reklamy

Wedlug szacunkéw Agory catkowite wydatki na reklame¢ w 2006 r. wzrosna o okoto 10%. Spotka zaktada, ze
najszybciej rozwijajacym si¢ segmentem rynku reklamy bedzie telewizja, ktora zarobi o okoto 13% wigcej niz w
2005 r. Wzrost przychodéw telewizji bgdzie po czesci efektem zmian struktury sprzedazy reklam oraz realnych
podwyzek cen reklam i zwigkszenia ogladalnosci niektorych stacji.

Ze wzgledu na nizszy od oczekiwanego wzrost wydatkow na reklame w dziennikach w czwartym kwartale 2005 r.,
spowodowany m.in. spadkiem wydatkéw branzy motoryzacyjnej oraz finanséw i spodziewana kontynuacja tego
trendu w pierwszych miesiacach 2006 r. Spotka szacuje, ze wpltywy dziennikow w br. beda rosty wolniej niz caty
rynek reklamy (7%). Szacunek ten moze by¢ obarczony bledem, poniewaz wzrost wydatkow na reklamg w
dziennikach zalezy rowniez od ich liczby na rynku i stosowanych przez nie strategii cenowych.

Wedlug szacunkéw Grupy wydatki na reklame zewngtrzna wzrosna w 2006 r. o okoto 9%. Nizsza dynamika wzrostu
w tym segmencie to przede wszystkim wynik bardzo wysokiej bazy 2005 r. Szacunkowe wpltywy segmentu radia
beda o okoto 10% wyzsze niz przed rokiem.

3.2. Nowy dziennik

W dniu 14 listopada 2005 r. ukazat si¢ pierwszy numer ogélnopolskiego popularnego dziennika Nowy Dzien. Srednia
dzienna sprzedaz dziennika w pierwszych tygodniach po wejsciu na rynek (tj. w okresie 14 listopada — 31 grudnia)
wyniosta 190 tys. egzemplarzy. Zgodnie z zatozeniami Spotki docelowa (tj. budowana w czasie) $rednia dzienna
sprzedaz Nowego Dnia powinna osiagna¢ poziom 250 tys. egzemplarzy, aby projekt uzyskal w wyznaczonym
terminie rentowno$¢ operacyjna.
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Wyniki sprzedazy egzemplarzowej osiagnigte w ciagu pierwszych kilku tygodni sa ponizej oczekiwan zarzadu Agory.
Zmasowane akcje promocyjne konkurencji utrudnity wejscie Nowego Dnia na rynek. Zarzad na biezaco monitoruje
sytuacje¢. Zgodnie z zapowiedziami Spotki, jezeli projekt osiagnie sukces i dziennik bedzie wydawany przez caty rok,
straty ponoszone istotnie obniza wyniki finansowe Grupy w 2006 r.

3.3. Koszty promocji i marketingu

Ze wzgledu na powigkszenie skali dziatalnosci (np. kolekcje wydawnicze, uruchomienie dziennika Nowy Dzien),
Grupa planuje zwigkszenie wydatkow na promocje i marketing w 2006 r.

Agora pragnie podkresli¢, ze ze wzgledu na oczekiwang bardzo silng konkurencjg na rynku dziennikéw, w tym plany
wydawcow zwiazane z wprowadzaniem na rynek nowych tytulow, Spotka planuje utrzymanie intensywnych dziatan
promocyjnych dla Gazety Wyborczej. Spoétka moze tez podejmowac decyzje o zwigkszeniu nakladow
marketingowych i promocyjnych w 2006 r. Decyzje te beda uzaleznione od sytuacji rynkowej, a ich termin i skutki
finansowe nie sa w chwili obecnej mozliwe do oszacowania.

3.4. Koszty papieru

Ze wzgledu rozszerzenie dziatalnosci operacyjnej w segmencie dziennikow (zwigkszenie naktadu bezptatnego Metra
oraz wprowadzenie na rynek dziennika Nowy Drzien), a takze w zwiazku z podwyzkami cen papieru do produkcji
gazetowej, Grupa wstegpnie szacuje okoto 15% wzrost kosztow materiatéw produkcyjnych w 2006 r. Nalezy
podkresli¢, ze — podobnie jak w przypadku kosztow promocji i marketingu - warto$ci te moga ulec zmianie ze
wzgledu na sytuacje konkurencyjna, a skala zmian nie jest na chwilg obecna mozliwa do oszacowania.

3.5. Koszty wynagrodzen i §wiadczen na rzecz pracownikow

W 2006 r. Spoltka planuje zwigkszenie kosztow wynagrodzen i §wiadczen na rzecz pracownikow. Wynika to z kilku
elementow: zwigkszenia skali dzialalnosci firmy (rozszerzenie Metra i start Nowego Dnia), zaksiggowania zgodnie z
MSSF 2 niegotowkowych kosztow planéw motywacyjnych prowadzonych w Grupie, konsolidacji metoda pelna
wigkszej liczby spotek radiowych, a takze wymuszone przez dziatania konkurencji podwyzki wynagrodzen.

W ramach planéw motywacyjnych przeprowadzanych w 2005 r. uprawnieni pracownicy Grupy nabyli w pazdzierniku
2005 r. certyfikaty inwestycyjne w zamknigtym funduszu inwestycyjnym. Zgodnie z MSSF 2 warto§¢ godziwa
nabytych certyfikatow inwestycyjnych ujmowana jest w kosztach wynagrodzen Grupy z odpowiednim zwigkszeniem
kapitatéw wlasnych. Przygotowany model wyceny uwzglednia m.in. prawa wynikajace z posiadanych certyfikatow
skorygowane o czynniki dyskontujace uwzgledniajace specyficzne cechy i koszty dziatania zamknigtego funduszu
inwestycyjnego (szczegoély dotyczace ujecia skutkow ksiggowych MSSF 2, w tym wyliczenia warto$ci godziwej
certyfikatow, zawarte sa w Nocie 5 sprawozdania finansowego).

Laczny szacunkowy koszt realizacji plandw motywacyjnych, ktéry obciazy wynik finansowy Grupy za 2006 r.
wyniesie okoto 40 mln zt. Nalezy podkresli¢, ze kwota ta zawiera szacunkowy koszt realizacji planu motywacyjnego
za 2006 1. przy czym Spotka w chwili obecnej nie zna liczby certyfikatow, ktore beda nabywane przez pracownikow
w ramach tego planu, ani tez kursu akcji Agory w okresie ksiggowania tego kosztu. Do celow szacunkowych Spotka
przyjeta zatem powyzsze warto$ci w wysokos$ci analogicznej do wartosci przyjetych dla czwartego kwartatu 2005 r.

3.6. Koszt amortyzacji

Zgodnie z przepisami ksiggowymi Grupa dokonata analizy wysokosci przyjetych stawek amortyzacyjnych. Ze
wzgledu na wydhuzenie okresu ekonomicznego uzytkowania $rodkéw trwatych, gtdéwnie maszyn drukarskich i
no$nikow reklamy zewngtrznej, Grupa zaktada nizsze stawki amortyzacyjne w 2006 r. W konsekwencji tej zmiany
roczna amortyzacja w Grupie obnizy si¢ o 14 mln zi.
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IT1. WYNIKI FINANSOWE

1. SPOLKI WCHODZACE W SKEAD GRUPY AGORA

Skonsolidowane sprawozdanie Grupy Agora za czwarty kwartal 2005 r. obejmuje konsolidacje 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 znajduje si¢ w nocie do
sprawozdania finansowego w tym raporcie.

2. RACHUNEK ZYSKOW I STRAT GRUPY AGORA

Tab. 1
v Vo, zmiany v v % zmiany
w mln zt vl 2005do2004 | K™aAL KWARAL 2005 do 2004
Przychody ze sprzedazy 329,2 277,6 18,6% | 1202,1 1001,1 20,1%
Sprzedaz ustug reklamowych 196,1 181,4 8,1% 711,6 642,1 10,8%
Sprzedaz wydawnictw 61,3 59,3 3,4% 238,7 2379 0,3%
Pozostata sprzedaz 71,8 36,9 94.,6% 251,8 121,1 107,9%
Koszty operacyjne netto, w tym: (316,9) (233.5) 35,7% | (1 051,3) (918,8) 14,4%
Zuzycie materiatow i energii oraz
wartoS¢ sprzedanych towarow i
materiatow (78,7) (55,8) 41,0% (284,9)  (205,7) 38,5%
Amortyzacja (25,4) (26,3) (3,4%) (96,4)  (109,8) (12,2%)
Wynagrodzenia i Swiadczenia (62,8) (55,0) 14,2% (236,3)  (227,7) 3,8%
Niegotowkowe koszty zwiqzane z
platnosciami w formie akcji wiasnych (7,1) - - (7,1) - -
Reprezentacja i reklama (62,2) (24,5) 153,9% (158,2) (99,5) 59,0%
Odpisy wartosci firmy - (3,6) - - (14,4) -
Koszty restrukturyzacji Grupy - (1,4) - - (10,5) -
Wynik operacyjny - EBIT 12,3 44,1 (72,1%) 150,8 82,3 83,2%
Przychody i koszty finansowe, netto, w
tym: (1,9) 1,3 - 3,1 4,1) -
Przychody z krotkoterminowych
inwestycji 4.0 2,9 37,9% 15,6 7,2 116,7%
Koszty kredytow i pozyczek (1,8) (2,6) (30,8%) (9,0) (9,3) (3,2%)
Korekty wyceny diugoterminowych
inwestycji finansowych (3.4 0,4 - 43 2,1 104,8%
Udziat w jednostkach stowarzyszonych 0,3 (0,1) - 0,2 (1,4) -
Zysk brutto 10,7 45,3 (76,4%) 154,1 76,8 100,7%
Podatek dochodowy (1) (2,2) (6,5) (66,2%) (28,5) (8,5) 235,3%
Zysk netto 8,5 38,8 (78,1%) 125,6 68,3 83,9%
Przypadajacy / (a) na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej 8,6 38,4 (77,6%) 126,7 67,3 88,3%
Udziaty mniejszosci (0,1) 0,4 - (1,1) 1,0 -
8,5 38,8 (78,1%) 125,6 68,3 83,9%
Marza EBIT (EBIT/Przychody) 3,7% 15,9% (12,2pkt %) 12,5% 8,2% 4,3pkt %
EBITDA 374 73,8 (49,3%) 245,8 2049 20,0%
Marza EBITDA (EBITDA/Przychody) 11,4%  26,6% (15,2pkt %) 20,4% 20,5% (0,1pkt %)
EBITDA operacyjna 44,5 73,8 (39,7%) 252,9 204,9 23,4%
Marza EBITDA operacyjna (EBITDA
operacyjna / Przychody) 13,5%  26,6% (13,1pkt %) 21,0%  20,5% 0,5pkt %
EBIT bez Nowego Dnia i kosztow
platnosci w formie akcji wlasnych 46,7 44,1 5,9% 185,2 82,3 125,0%

(1) z powodu zmian opisanych w nocie 2 sprawozdania finansowego dane porownywalne zostaly przeksztalcone.
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Podstawowe produkty i ustugi oraz przychody i koszty operacyjne Grupy zostaly zaprezentowane i omowione
w czgsci 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.

2.1. Wyniki wg gléwnych dzialalno$ci Grupy Agora SA za cztery kwartaly 2005 r.

Tab. 2
. Razem (dane
Dzienniki Reklama i d(ig;v? ai n skonsoli-
mln zt iinternet Czasopisma © Radio °'° p1o Korekty dowane)
(1) zewngtrzna nowe
przedsiewziecia [-IV kwartat
2005 r.
Przychody ze
sprzedazy 939,8 89,9 143,3 57,0 - (27,9) 1202,1
Udziat % 78,2% 7,5% 11,9%  4,7% - (2,3%) 100,0%
Koszty operacyjne (7717,6) (84,8) (133,2)  (65.,5) 14,7) 24,5 (1051,3)
EBIT 162,2 5,1 10,1 (8,5) 14,7) (3,4) 150,8
Przychody i koszty
finansowe 3.1
Udziat w
jednostkach 0,2
stowarzyszonych
Podatek dochodowy (28,5)
Zysk netto 125,6
Przypadajacy na:
Akcjonariuszy
jednostki 126,7
dominujacej
Udziaty mniejszosci (1,1)
EBITDA 227,1 5,4 26,6 (5,7) 3,7 (3,9 2458
EBITDA operacyjna 233,0 5,6 27,0 (5,2) (3,6) (3,9 2529
Wydatki
inwestycyjne (22,2) 0,2) (15.4) (2,9) (1,1) - (41,9)

(1) wigkszos¢ kosztow piondw wspomagajacych Agory ujeta jest w segmencie ,,dzienniki i internet”.

2.2. Przychody i koszty finansowe

Wyzsze korekty wyceny dlugoterminowych aktywow finansowych w czwartym kwartale 2005 r. wynikaja gldwnie z
odpisu aktualizujacego warto$¢ inwestycji w spotki radiowe.
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3. BILANS GRUPY AGORA
Tab. 3

% zmiany % zmiany
w min z1 31.12.2005  30.09.2005 o0 05005,  31-12.2004 s 02004 r
Aktywa trwate 1001,2 1010,2 (0,9%) 1.049,8 (4,6%)
udziat w sumie bilansowej 66,6% 66,3% 0,3pkt % 72,1% (5,5pkt %)
Aktywa obrotowe 502,8 514,0 (2,2%) 407,0 23,5%
udziat w sumie bilansowej 33,4% 33,7%  (0,3pkt %) 27,9% 5,5pkt %
RAZEM AKTYWA 1504,0 1524,2 (1,3%) 1 456,8 3,2%

Kapital wlasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujace;j 11254 1164,1 (3,3%) 1137,0 (1,0%)
udziat w sumie bilansowej 74,8% 76,4%  (1,6pkt %) 78,0%  (3,2pkt %)

Udzialy mniejszo$ci (18,5) (18,3) 1,1% 1,5

udzial w sumie bilansowej (1,2%) (1,2%) - 0,1% (1,3pkt %)
Zobowiazania i rezerwy dlugoterminowe 218,6 2119 3,2% 158,1 38,3%
udzial w sumie bilansowej 14,5% 13,9% 0,6pkt % 10,9% 3,6pkt %
Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe 178,5 166,5 7,2% 160,2 11,4%
udzial w sumie bilansowej 11,9% 10,9% 1,0pkt % 11,0% 0,9pkt %
RAZEM PASYWA 1504,0 15242 (1,3%) 1 456,8 3,2%

Z powodu zmian opisanych w nocie 2 sprawozdania finansowego dane porownywalne zostaly przeksztatcone
3.1. Aktywa trwale

Spadek wartosci aktywow trwatych w odniesieniu do stanu z 30 wrze$nia 2005 r. wynika gltéwnie z amortyzacji,
odpisow z tytulu trwalej utraty wartosci inwestycji w spotki radiowe (odpisem aktualizujacym objgto wartos$é
udziatow i udzielonych pozyczek) oraz objgcia konsolidacja spotki RPZ Sp. z o.o.

3.2. Aktywa obrotowe

Na zmiang stanu aktywow obrotowych w stosunku do 30 wrzes$nia 2005 r. sklada si¢ gldwnie zmniejszenie salda
srodkow pienigznych i krotkoterminowych aktywow pienigznych (realizacja wyptaty dywidendy i programu skupu
akcji wlasnych) przy wzro$cie naleznosci krotkoterminowych (skutek wzrostu sprzedazy i jej sezonowosci).

3.3. Zobowigzania i rezerwy dlugoterminowe

Wzrost zobowiazan dlugoterminowych w stosunku do 30 wrzesnia 2005 r. wynika gléwnie z przekwalifikowania
zobowiazania jednostki zaleznej z tytulu pozyczki otrzymanej od udzialowca mniejszosciowego z czgsci
krotkoterminowej do dtugoterminowe;.

3.4. Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe

Wzrost zobowiazan krotkoterminowych w stosunku do 30 wrze$nia 2005 r. wynika gtéwnie ze zwigkszenia skali
dziatalnosci.
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4. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY AGORA

Tab. 4
v v - I-1V I-1V o pmi
o zmiany o zmiany
kwartal kwartal 050 004 kwartat  kwartat , o'\ " 00
w min z} 2005 2004 2005 2004
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci
operacyjnej 27,1 79,5 (65,9%) 230,4 192,0 20,0%
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej (24,3) (7,5) 224,0% (111,1) (44,5)  149,7%
Przeptywy pienig¢zne netto z dziatalnosci
finansowej (65,1) (2,6) 2403,8% (157,0) (10,6) 1381,1%
Razem przeplywy pieni¢zne netto (62,3) 69,4 - (37,7) 136,9 -
Srodki pieni¢zne na koniec okresu 189,7 227,4 (16,6%) 189,7 2274 (16,6%)

Z powodu zmian opisanych w nocie 2 sprawozdania finansowego dane porownywalne zostaly przeksztalcone.

Na dzien 31 grudnia 2005 r. Grupa dysponowata wolnymi §rodkami w wysokosci 262,9 min zt, na ktore sktadaty sig:
189,6 mln zt w gotowce i jej ekwiwalentach (kasa, rachunki bankowe, krotkoterminowe aktywa pienigzne o wysokim
stopniu plynnosci) oraz 73,3 mln zt zainwestowane w bezpieczne krotkoterminowe aktywa pienigzne.

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

4.1. Dzialalno$¢ operacyjna

Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnos$ci operacyjnej w czwartym kwartale 2005 r. byly nizsze niz przed rokiem ze
wzgledu na koszt wprowadzenia na rynek Nowego Dnia oraz wyzszy podatek zaptacony.

4.2. Dzialalno$¢ inwestycyjna

Wigksze wydatki z dziatalno$ci inwestycyjnej w czwartym kwartale 2005 r. w porownaniu do analogicznego okresu
roku poprzedniego to glownie efekt wigkszych wydatkéw na niefinansowe aktywa trwale oraz wigkszych wydatkow
netto z tytutu inwestycji w krotkoterminowe aktywa finansowe, w ktorych lokowane sa wolne srodki pienigzne.

4.3. Dzialalno$¢ finansowa

W czwartym kwartale 2005 r. przeptywy pieni¢zne z dziatalnosci finansowej zawieraly gtownie wydatki na realizacje
programu skupu akcji wlasnych (63,6 min zt).

Strona 12 z 60



Grupa Agora

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

5. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE /4/

Tab. 5
Kk I\; Kk I\; % zmiany Kk I-I\; Kk I-I\; % zmiany
warta warta 2005 do 2004 warta warta 2005 do 2004
2005 2004 2005 2004

Wskazniki rentownosci
rentowno$¢ sprzedazy netto 9,9% 6,6%  3,3pkt % 10,5% 6,7%  3,8pkt %
rentowno$¢ sprzedazy brutto 44.,9% 39,5% 5,4pkt % 43,7% 40,2%  3,5pkt %
rentowno$¢ kapitalu wlasnego 8,9% 5,9% 3,0pkt % 11,2% 5,9%  5,3pkt %
Wskazniki efektywnosci
szybko$¢ obrotu zapasow 12 dni 10 dni 20,0% 10 dni 10 dni -
szybko$¢ obrotu naleznosci 70 dni 64 dni 9,4% 58 dni 58 dni -
szybkos¢ obrotu zobowigzan 50 dni 31 dni 61,3% 39 dni 32 dni 21,9%
Wskaznik plynnosci
wskaznik ptynnosci | 2,8 2.5 12,0% 2.8 2.5 12,0%
Wskazniki finansowania
stopa zadtuzenia (1) - - - -
wskaznik pokrycia odsetek 8,3 4.0 107,5% 18,2 9,0 102,2%
kasowy wskaznik pokrycia
odsetek 16,6 9,4 76,6% 22,5 17,7 27,1%

(1) na dzien 31 grudnia 2005 r. i 31 grudnia 2004 r. wystepowala nadwyzka gotowki i aktywow finansowych o
wysokim stopniu plynnosci nad zadluzeniem z tytutu kredytow i pozyczek.

Definicje wskaznikow finansowych /4] 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
v v o I-1v v
kwartal  kwartal 2002' ;;";?)gi kwartal  kwartal 200?;;“2133
w min z} 2005 2004 2005 2004
Laczne przychody 260,0 210,7 23,4% 939,8 763,3 23,1%
Przychody ze sprzedazy wydawnictw 49,5 47,1 5,1% 194,1 186,8 3,9%
w tym Gazeta Wyborcza 44,4 47,1 (5,7%) 188,9 186,8 1,1%
Przychody ze sprzedazy reklam 132.5 1242 6,7% 480,6 446,3 7,7%
w tym Gazeta Wyborcza 1254 122,8 2,1% 465,4 441,1 5,5%
Kolekcje wydawnicze 53,6 19,9 169,3% 180,8 58,5 209,1%
Pozostate przychody 24.4 19,5 25,1% 84,3 71,7 17,6%
Razem koszty operacyjne, w tym: (238,8) (161,5) 47,9% (7717,6) (628,5) 23,7%
Materialy, energia, towary i ustugi (843)  (58.,5) 44,1% (298,9)  (226,7)  31,8%
poligraficzne
Xg:;i‘iﬁz?l(al; Swiadezenia na rzecz (48,1)  (42,1) 14,3% (177.8)  (172,1) 3,3%
Amortyzacja (17,2) (16,6) 3,6% (64,9) (70,7) (8,2%)
Reprezentacja i reklama (2) (3) (57,9) (18,5) 213,0% (136,7) (72,9) 87,5%
EBIT 21,2 49,2 (56,9%) 162,2 134,8 20,3%
marza EBIT 8,2% 23,4% (15,2pkt %) 17,3% 17,7% (0,4pkt %)
EBITDA 38,4 65,8 (41,6%) 227,1 205,5 10,5%
marza EBITDA 14,8% 31,2% (16,4pkt %) 24.2% 26,9% (2,7pkt %)
EBITDA operacyjna 44,3 65,8 (32,7%) 233,0 205,5 13,4%
marza EBITDA operacyjna 17,0% 31,2% (14,2pkt %) 24.,8% 26,9% (2,1pkt %)
EBIT Nowego Dnia (4) (27,3) - - (27,3) - -

(1) zwylqczeniem niegotowkowych kosztow zwiqzanych z platnosciami w formie akcji wlasnych.

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

(4) w ciqgu pierwszych trzech kwartatow 2005 r. poniesiono dodatkowo koszty zwiqzane z uruchomieniem Nowego Dnia w
kwocie 2,1 mlin zi, ktore nie sq prezentowane w segmencie "Dzienniki i internet”.

1. GAZETA WYBORCZA

1.1. Przychody
1.1.1. Sprzedaz prasy

W czwartym kwartale 2005 r. $rednie rozpowszechnianie platne Gazety Wyborczej spadto o 5,1% do 420 tys.
egzemplarzy. Jest to odwrdcenie trendu rynkowego z poprzednich kwartalow. Wedtug Spotki przyczyn nalezy
upatrywaé miedzy innymi w zwigkszeniu aktywnosci promocyjnej konkurencji w zwiazku z debiutem Nowego Dnia ,
podczas gdy w tym okresie Gazeta Wyborcza prowadzita standardowe dziatania marketingowe. Grupa przeprowadzi
szereg dziatan zmierzajacych do odwrdcenia negatywnego trendu sprzedazy egzemplarzy dziennika.

1.1.2. Sprzedaz reklam
Realne przychody Gazety z calej dziatalno$ci reklamowej zawierajacej ogloszenia wymiarowe, drobne i inserty
wzrosty w czwartym kwartale 2005 r. 0 2,1%.

W czwartym kwartale 2005 r. udziat Gazety w rynku ogloszen wymiarowych wydrukowanych w dziennikach
ogolnopolskich, warszawskich i lokalnych wyniost ok. 41% i byl o 1 pkt% nizszy niz w roku ubieglym. Wraz z
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Metrem i Nowym Dniem, Gazeta poprawita udzial Agory na tym rynku o blisko 1 pkt%. W tym samym okresie udziat
Faktu w catkowitych wydatkach na reklame¢ w dziennikach wynidst, wedlug szacunkow Grupy, okoto 7%.

Na rynku ogélnopolskich ogloszen wymiarowych udziat Gazety wyniost ponad 46% i byl nizszy o niecate 3 pkt% w
stosunku do analogicznego okresu roku ubiegltego. Zmiana udzialu dziennikéw opiniotwdrczych spowodowana jest
wzrostem udziatu tabloidow w rynku reklamy ogdlnopolskiej oraz pojawieniem si¢ oferty ogolnopolskiej w
dziennikach bezptatnych. Gazeta wspdlnie z Metrem i Nowym Dniem poprawily udzial Agory na rynku ogloszen
ogoblnopolskich w dziennikach o prawie 0,5 pkt%.

Na rynku stotecznych ogloszen wymiarowych (bez ogloszen drobnych, insertow i nekrologdw) Gazeta zmniejszyta
swoj udziat o ok. 6 pkt%. Udzial Agory na tym rynku w czwartym kwartale 2005 r. wyniost ok. 66%.

Na rynku dziennikéw lokalnych (pozawarszawskich) w czwartym kwartale 2005 r. Gazeta zwigkszyla swoj udziat o
ok. 2 pkt%. Udziat dziennikbw Agory na tym rynku wzrdst o okoto 2,5 pkt%.

Udzial stron ogloszeniowych w sumie objgtosci wzrost do ok. 46%, za$ $rednia dzienna publikowana liczba stron
ogloszeniowych we wszystkich krajowych i lokalnych wydaniach Gazety wyniosta ok. 300 (wzrost o ponad 5%) /5].

1.1.3. Kolekcje wydawnicze

Tab. 7

I 11 I v

kwartal kwartal kwartal  kwartal

2005 2005 2005 2005

Przychody ze sprzedazy kolekcji wydawniczych 63,0 49,0 15,2 53,6

Znaczny wzrost przychodéow w czwartym kwartale 2005 r. wynika ze zwigkszenia liczby realizowanych projektow
wydawniczych oraz ich popularnosci wérod czytelnikow.

Pod koniec trzeciego kwartalu Agora uruchomita dwa duze projekty. We wrzesniu, w ramach Biblioteki Gazety
Wyborczej, rozpoczela sig kolekcja 30 przewodnikow turystycznych Podroze marzen. Rowniez we wrzesniu Agora
rozpoczgta sprzedaz serii 20 klasycznych bajek, opowiedzianych wspotczesnym jezykiem.

Dla uczczenia 27 rocznicy wyboru Karola Wojtyly na Papieza Agora zdecydowata si¢ na wyjatkowe projekty. We
wrzesniu, przy wspotpracy Universal Pictures, wraz z Gazetq Wyborczq sprzedawany byl film na DVD pt.: Karol,
cztowiek, ktory zostat papiezem. W pazdzierniku natomiast w ramach Biblioteki Gazety Wyborczej ukazaly si¢ dwie
ksiazki: $wiatowa premiera wspomnien osobistego fotografa papieza Arturo Mari pt: Do zobaczenia w raju oraz
album ze zdjgciami takze autorstwa Arturo Mari pt: Szukatem Was, a teraz Wy przyszliscie do mnie.

W czwartym kwartale 2005 Agora uruchomita dwie kolejne kolekcje. W pazdzierniku rozpoczeta sig sprzedaz 30-
tomowej kolekcji muzyki powaznej Wielcy Kompozytorzy. Kolejne ksiazeczki, zawierajace kompendium wiedzy o
zyciu 1 tworczosci danego kompozytora oraz jego wybrane dzieta muzyczne na ptycie CD, mozna kupi¢ w kazda
srodg w cenie 14,90 zt, plus cena Gazety Wyborczej.

Pod koniec listopada rozpoczgto realizacjg ostatniego w 2005 roku projektu — Kolekcji Radia Ziote Przeboje. Projekt
powstal przy wspolpracy medidw Agory: radia Ziote Przeboje oraz gazety Nowy Dzien. W ramach cyklu sprzedawany
jest 20-tomowy Leksykon Budki Suflera 1974-2005. Poszczegdlne tomy dostepne sa co §rode w cenie 13,90 zt razem z
dziennikiem Nowy Dzien.

W grudniu zakonczyla si¢ sprzedaz liczacej 30 tomoéw kolekeji Literatury XIX wieku. W lutym 2006 roku wydano
suplement do kolekcji - fragmenty Rekopisu znalezionego w Saragossie - nagrane na pltycie CD, a czytane przez
Marka Kondrata.

W lutym 2006 r. ruszyla nowa kolekcja dla czytelnikow Gazety Wyborczej - seria 30 ksiazek z filmami kina
amerykanskiego i europejskiego. Agora oferuje filmowa seri¢ wspolnie z Mediast Poland Sp. z 0.0. i Warner Home
Video. Kolekcje mozna kupi¢ w kazdy czwartek w cenie 27 zt plus cena Gazety Wyborczej. Serig rozpoczeto glosne
Imig¢ Rozy dotaczone do specjalnego wydania Gazety Wyborczej w naktadzie 300 tys. egzemplarzy 9 lutego 2006 r.
Cena pierwszego tomu wyniosta 2,5 zt plus cena Gazety.

1.1.4. Pozostale przychody

Na skutek zamowien od nowych klientow oraz zwigkszenia zamowien od klientow wspotpracujacych z Agora juz
wczesniej, przychody ze sprzedazy ustug poligraficznych wzrosty w czwartym kwartale 2005 r. 0 26,7%.
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1.2. Koszty produkceji Gazety Wyborczej (zuzycie papieru i ustugi poligraficzne)

Tab. 8
Koszty produkcji Gazety v IV o zmiany -1V -1V % zmiany
Wyborczej kwartal kwartal 2005 do kwartat  kwartat , 00, 5000
w min zi 2005 2004 2004 2005 2004
Koszty state, w tym: 14,6 16,8  (13,1%) 61,7 67,8 (9,0%)
Amortyzacja 82 96 (14,6%) 35,9 38,4 (6,5%)
Koszty zmienne, w tym: 32,0 32,1 (0,3%) 125,9 137,8 (8,6%)
Papier 25,5 26,5 (3,8%) 102,8 1108 (7,2%)
RAZEM Kkoszty stale i zmienne 46,6 48,9 (4,7%) 187,6 205,6 (8,8%)

Zmniejszenie kosztow statych produkcji Gazety Wyborczej w czwartym kwartale wynika przede wszystkim ze
zwigkszenia udziatu w tych kosztach pozostatych tytutow Agory i tytutdéw wydawcow spoza Grupy Agora.

1.2.1. Koszt papieru i ustug poligraficznych

Na zmiang kosztow papieru i ushug poligraficznych w czwartym kwartale 2005 r. wptynely przede wszystkim nizsze
niz przed rokiem kursy walut obcych, zmiana struktury drukowanych tytuléow oraz zmiana wolumenu druku.
W czwartym kwartale 2005 r. kurs euro byt nizszy o 7,7% w stosunku do czwartego kwartalu 2004 r. Wolumen
produkcji Gazety Wyborczej wzroést w stosunku do czwartego kwartatu 2004 r. o 1%, przy spadku wolumenu
produkcji zamowionej w drukarniach nie nalezacych do Grupy Agora o 13%.

2. PRASA BEZPLATNA

Od 18 kwietnia 2005 r. Metro ukazuje si¢ w 19 miastach. We wrze$niu 2005 r. Metro zwigkszylo naklad w
Warszawie i jest obecnie najwigkszym w Polsce pismem bezplatnym rozdawanym codziennie. W czwartym kwartale
2005 r. $rednie dzienne rozpowszechnianie ogoélnopolskiego Metra wyniosto 539 tys. egzemplarzy, w tym 914.,4 tys.
egzemplarzy w piatek. Zwigkszenie skali przedsigwzigcia znalazto swoje odzwierciedlenie w wynikach czytelnictwa
— w czwartym kwartale 2005 r. Metro czytato ok. 2,2 mln oso6b, 3,5 razy wigcej niz rok wczesniej i jest czwartym
najpoczytniejszym dziennikiem w Polsce. Dla poréwnania, Metropol czyta ok. 1,2 mln 0séb, Rzeczpospolitq rdwniez
1,2 min oséb. W drugim poéiroczu 2005 r. w miastach powyzej 500 tys. mieszkancéw (czyli istotnym rynku
reklamowym i czytelniczym) pod wzgledem zasiggu tygodniowego Metro byto drugim dziennikiem ogélnopolskim,
ustepujacym jedynie Gazecie Wyborczej i wyprzedzajacym Fakt o ok. 4 pkt%.

W czwartym kwartale 2005 r. przychody z wydawania Mefra wyniosty 5,0 mln zt i byly o 3,4 min zt wyzsze w
poréwnaniu do analogicznego okresu w 2004 r. W czwartym kwartale 2005 r. Metro miato ok. 2% udzialu w rynku
ogloszen wymiarowych dziennikéw w Polsce.

3. NOWY DZIEN

W dniu 14 listopada 2005 r. ukazat si¢ pierwszy numer ogélnopolskiego popularnego dziennika Nowy Dzies. Srednia
dzienna sprzedaz dziennika w pierwszych tygodniach po wejsSciu na rynek (tj. w okresie 14 listopada — 31 grudnia)
wyniosta 190 tys. egzemplarzy. Zgodnie z zatozeniami Spoiki docelowa (tj. budowana w czasie) $rednia dzienna
sprzedaz Nowego Dnia powinna osiagna¢ poziom 250 tys. egzemplarzy, aby projekt uzyskal w wyznaczonym
terminie rentowno$¢ operacyjna.

Wyniki sprzedazy egzemplarzowej osiagnigte w ciagu pierwszych kilku tygodni sa ponizej oczekiwan zarzadu Agory.
Zmasowane akcje promocyjne konkurencji utrudnity wejscie Nowego Dnia na rynek. Zarzad na biezaco monitoruje
sytuacje. Zgodnie z zapowiedziami Spolki, jezeli projekt osiagnie sukces i dziennik bedzie wydawany przez caly rok,
straty ponoszone istotnie obniza wyniki finansowe Grupy w 2006 r.

4. INTERNET /6]

W czwartym kwartale 2005 r. Gazeta.pl osiagneta dodatni wynik na poziomie EBITDA. W poréwnaniu do ubieglego
roku wystapit ponad 33% wzrost przychodow ze sprzedazy reklam. Istotnie zwigkszyla sig rowniez sprzedaz ptatnych
trescei.

Strona 16 z 60



Grupa Agora
Komentarz zarzadu do raportu za czwarty kwartat 2005 r.
prezentowanego wedlug Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej

Srednia miesigczna liczba unikalnych uzytkownikéw portalu Gazeta.pl wyniosta w czwartym kwartale 5,7 min
unikalnych uzytkownikow i byla wyzsza w poréwnaniu do trzeciego kwartatu o 23,9%. Zasigg portalu Gazeta.pl
wsrod polskich internautéw wynidst w listopadzie 36,0% (real users).
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1V.B. CZASOPISMA

Od listopada zostaty obnizone ceny podstawowych mutacji miesigcznikow: Poradnik Domowy (z 3,90 zt do 2,50 z}) i
Dziecko (z 5,90 zt do 2,90 z}). Zmiany cen zostaly wymuszone przez dziatania konkurencyjnych wydawcow, ktorzy
zarowno w segmencie miesigcznikow dla kobiet, jak i pism dla rodzicow obnizyli ceny juz kilka miesigcy wczesniej.
W styczniu 2006 r. miesigcznik Auto+ zmienit formulg i nazwe na Magazyn Wysokie Obroty. Miesigeznik bedzie
pismem z pogranicza czasopisma motoryzacyjnego i lifestyle’owego, skierowanym do wymagajacego czytelnika.
Cena pierwszego numeru wynosi 4,90 zt.

Tab. 9
v v % zmiany -V -1V % zmiany

kwartal  kwartal ,, -, 00 kwartal  kwartal ,, -0 5000
w min zi 2005 2004 2005 2004
Laczne przychody, w tym: 21,7 22,9 (5,2%) 89,9 91,9 (2,2%)
Przychody ze sprzedazy wydawnictw 10,0 12,3 (18,7%) 42,4 51,1 (17,0%)
Przychody ze sprzedazy reklam 11,5 10,6 8,5% 47,2 40,5 16,5%
Razem koszty operacyjne, w tym: (21,6) (24,6) (12,2%) (84.8) (104,3) (18,7%)
Materiaty, energia, towary i ustugi
poligraficzne (7,9) 9,1)  (13,2%) 31,7 (37,7)  (15,9%)
Wynagrodzenia i §wiadczenia na rzecz
pracownikow (1) (4,6) 4,7) (2,1%) (18,2) (20,5) (11,2%)
Amortyzacja (0,1) (1,5 (93,3%) (0,3) (5,9)  (94,9%)
Reprezentacja i reklama (2) (6,3) (6,7) (6,0%) (26,9) (29,8) (9,7%)
EBIT 0,1 (1,7) - 5,1 (12,4) -
marza EBIT 0,5% (7,4%)  7.9pkt % 5,7%  (13,5%) 19,2pkt %
EBITDA 0,2 0,2) - 5,4 (6,5) -
marza EBITDA 0,9% (0,9%) 1,8pkt % 6,0% (7,1%) 13,1pkt %
EBITDA operacyjna 0,4 (0,2) - 5,6 (6,5) -
marza EBITDA operacyjna 1,8% (0,9%)  2,7pkt % 6,2% (7,1%) 13,3pkt %

(1) zwylqczeniem niegotowkowych kosztow zwiqzanych z platnoSciami w formie akcji wlasnych.

(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 wezesniejszej rezerwacji na powierzchni nie sprzedanej klientom zewnetrznym.

1. Przychody
1.1. Sprzedaz czasopism
Tab. 10
v 10 % zmiany -1V -1V % zmiany
kwartal  kwartal 2005do | kwartal kwartal 2005 do
2005 2004 2004 2005 2004 2004
Srednie rozpowszechnianie ptatne czasopism
(W tys. egz.) 1036,9 10879 (4,7%) 986,2 1 054,1 (6,4%)

Spadek sprzedazy egzemplarzowej to pochodna trendu obejmujacego caly rynek. Wojna cenowa pociagnegla za soba
obnizenie cen egzemplarzowych. Oba te zjawiska wplyngly na nizsze przychody ze sprzedazy. Jednoczesnie nalezy
uwzglednic¢ fakt, ze w 2005 r. do sprzedazy wliczone jest Logo (kwartalnik), nie ma natomiast wynikow sprzedanego
tytutu Wiedza i Zycie (miesigcznik).

1.2. Sprzedaz reklam

Przychody czasopism Agory ze sprzedazy reklam byly wyzsze w czwartym kwartale 2005 r. niz w analogicznym
okresie ubieglego roku. Wplyneta na to poprawa koniunktury na rynku reklamy oraz rosnaca atrakcyjno$¢
magazyndéw Agory dla reklamodawcow.

2. Koszty
2.1. Koszty produkcji czasopism

Koszty produkcji czasopism spadly. Na zmiang kosztéw w omawianym okresie mial wptyw glownie spadek kursu
euro, zmiany portfela tytulow oraz nizsze naktady pozostatych tytutow.
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2.2. Amortyzacja

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

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

2.3. Inne koszty

Nizsze koszty wynagrodzen w czwartym kwartale 2005 r. sa efektem nizszego zatrudnienia w wyniku restrukturyzacji
przeprowadzonej pod koniec ubiegtego roku.

W zwiazku z przeprowadzaniem w grudniu 2005 r. analizy na utrat¢ warto$ci praw zwiazanych z wydawaniem
czasopism, dokonano odpisu aktualizujacego wartos¢ tych praw w wysokosci 0,6 min zt.
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1V.C. REKLAMA ZEWNETRZNA (GRUPA AMS)

Szacowany udziat AMS w rynku reklamy zewngtrznej w czterech kwartatach 2005 r., za wyjatkiem reklamy opisanej
w przypisie (1) pod ponizsza tabela, wzrdst o 1,3 pkt % do poziomu 28,4% /7].

Tab. 11
v v I-1IvV I-1v

kwartal  kwartal 7o zmiany kwartal  kwartal 7o zmiany
w min zi 2005 2004 02 2005 2004 00002
Laczne przychody, w tym: (1) 40,9 29,6 38,2% 143,3 1134 26,4%
Przychody ze sprzedazy reklam 40,8 29,6 37,8% 143,1 112,6 27,1%
Razem koszty operacyjne, w tym (41,2) (31,9 29,2% (133,2) (125,9) 5,8%
Koszty realizacja kampanii (7,4) 4,0) 85,0% (24,5) (17,8) 37,6%
Koszty utrzymania systemu (16,5) (15,0) 10,0% (58,2) (58,9) (1,2%)
Wynagrodzenia i §wiadczenia na rzecz
pracownikow (2) (4,4) (3,6) 22,2% (16,6) (15,9) 4,4%
Reprezentacja i reklama 2,5 (1,4) 78,6% (5,3) (3,7 43,2%
Amortyzacja (4,7 (4,9) (4,1%) (17,9) (19,8) (9,6%)
EBIT (0,3) (2,3) 87,0% 10,1 (12,5) -
marza EBIT (0,7%) (7,8%)  7,1pkt % 7,0%  (11,0%) 18,0pkt %
EBITDA 4,1 2,2 86,4% 26,6 5,6 375,0%
marza EBITDA 10,0% 7,4%  2,6pkt % 18,6% 4,9% 13,7pkt %
EBITDA operacyjna 4,5 2,2 104,5% 27,0 5,6 382,1%
marza EBITDA operacyjna 11,0% 7,4%  3,6pkt % 18,8% 4,9% 13,9pkt %
Liczba powierzchni reklamowych (3) 23930 23 824 0,4% 23930 23 824 0,4%

(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)  zwylqczeniem niegotowkowych kosztow zwiqzanych z platnosciami w formie akcji wlasnych.

(3) bez nosnikow reklamowych nalezqcych do Akcent Media Sp. z o.0. zainstalowanych na stacjach benzynowych
i maloformatowych nosnikow na wiatach przystankowych oraz powierzchni reklamowych na autobusach i tramwajach.

1. Przychody

Wzrost przychodow ze sprzedazy reklam AMS po czterech kwartatach 2005 r. do klientéw spoza Grupy Agora
przewyzszyt dynamike¢ rynku reklamy zewngtrznej o Spkt % i wynidst 30,5%. Tak duza dynamik¢ przychodow i w
konsekwencji wzrost udzialu w rynku outdooru AMS osiagnat poprzez skuteczna polityke sprzedazowa oraz
wlasciwe dziatania inwestycyjne dotyczace rozwoju posiadanych systemoéw nosnikow jak i wprowadzania nowych
produktow.

W czwartym kwartale 2005 r. AMS poszerzyt swoje portfolio ekskluzywnych nosnikéw o nowy format - frontlight
nascienny 50 i 100m®. Przychody z realizacji kampanii na tym nosniku oraz z reklamy na pojazdach komunikacji
miejskiej, wprowadzonej do oferty ogolnopolskiej od poczatku 2005, pomogly AMS zwigkszy¢ dynamike
przychodow w czwartym kwartale 2005 r.

2. Koszty

Wzrost kosztow realizacji kampanii w czwartym kwartale 2005 r. w stosunku do czwartego kwartatu 2004 r. jest
konsekwencja wyzszych przychodow, wlaczenia do oferty reklamy na pojazdach komunikacji miejskiej oraz
realizacji wigkszej ilo$ci ustug poligraficznych na rzecz klientow.

Wzrost kosztow utrzymania systemu wynika m.in. z rozwoju systemu oraz wprowadzenia nowego no$nika typu
frontlight jak 1 zwigkszonej realizacji prac remontowych w czwartym kwartale biezacego roku.

Wzrost innych kosztoéw operacyjnych netto w tym samym okresie wynika ze wzrostu odpisow aktualizujacych
warto$¢ naleznosci oraz koniecznoéci dokonania jednorazowych odpisow aktualizujacych warto$¢ zapasow
materiatdw dotyczacych pewnych grup nos$nikow w zwiazku ze zmiana planéw rozwoju. Bez powyzszych
jednorazowych kosztow spotka osiagnetaby w czwartym kwartale 2005 r. pozytywna rentownos¢ na poziomie EBIT.
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3. Istotne zdarzenia

Po raz pierwszy w swojej historii AMS zostat wyr6zniony przez agencje reklamowe i domy mediowe w corocznym
prestizowym rankingu, opublikowanym 30 listopada 2005 r. w branzowym tygodniku Media i Marketing Polska,
ktére przyznaly dziatowi sprzedazy spotki pierwsze miejsce, we wszystkich kategoriach rankingu, sposrod firm
reklamy zewngtrznej. Badanie przeprowadzone na zlecenie Millward Brown SMG/KRC oceniato poziom satysfakcji
klientow z obstugi dziatlow handlowych spotek reklamy zewngtrznej. Wyrdznienie to jest ukoronowaniem zmian w
polityce sprzedazowej i w obszarze jakosci realizacji ustugi, wprowadzonych w spotce w ciagu ostatnich 3 lat.

Od 1 pazdziernika 2005 r. AMS wprowadzit do swojej oferty nowy ekskluzywny format no$nika — systemowe nosniki
reklamowe typu frontlight o powierzchni 50 i 100 m’ instalowane na $cianach budynkéw w centrach miast. AMS do
konca 2005 r. operowal na 80 tego typu powierzchniach. Produkt AMS jest pierwszym i jedynym na rynku
ujednoliconym, ogoélnopolskim systemem nosnikoéw wielkoformatowych na $cianach budynkow.

W czwartym kwartale AMS wygrat kolejny przetarg i zawart umowg, ktéra umozliwi mu zainstalowanie 60 wiat
przystankowych w Szczecinie. Po zrealizowaniu tej umowy AMS bedzie dysponowal systemem 180 najlepiej
zlokalizowanych wiat przystankowych w tym miescie.

Rowniez w czwartym kwartale AMS wygral konkurs na wynajem powierzchni reklamowej na nowoczesnych
autobusach w Warszawie. Dzigki temu taczna liczba autobusow, na ktérych AMS bedzie operowal w Warszawie w
2006 roku sigga 300 sztuk, co zapewnia AMS pozycje¢ lidera w zakresie ilosci posiadanych powierzchni reklamowych
na pojazdach komunikacji miejskiej w stolicy.

5 grudnia 2005 r. AMS zakonczyt sptatg wszystkich pozyczek otrzymanych od Agory.
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1V.D. RADIO

Grupg radiowa Agory tworzy 18 stacji lokalnych nadajacych pod marka Zlote Przeboje (31 grudnia wystartowala
stacja w Bialymstoku i- po 3 latach nieobecnosci — wrocita na anteng radiostacja w Watbrzychu), 6 stacji lokalnych,
nadajacych jako radio Roxy FM i obejmujaca 9 najwigkszych rynkéw miejskich ponadregionalna stacja TOK FM.

1. RADIOSTACJE LOKALNE

Na poczatku pazdziernika 2005 r. Grupa Radiowa Agory uruchomita nowy projekt pod nazwa Roxy FM w Poznaniu,
Krakowie, Wroctawiu, Bydgoszczy i na Slasku, a od listopada rowniez w Warszawie. Radio Roxy FM nadaje w
formacie soft rock i adresuje swoj program do mieszkancow wielkich miast, 0sob w wieku 20-35 lat, wyksztatconych,
ambitnych, ciekawych $wiata.

W maju 2005 r. nastapily zmiany organizacyjne w segmencie radiowym Grupy Agory. Ze struktur Agory SA
przeniesiono cata dziatalno$¢ pionu radiowego odpowiedzialnego za radiostacje do spotki Grupa Radiowa Agory Sp.
7 0.0. (poprzednio Lokalne Rozglosnie Radiowe Sp. z 0.0.). 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 ktorych Agora posiada udziaty w kapitale zaktadowym.

Tab. 12
v v o I-1IvV I-1IvV o
kwartal  kwartal 200?;;";33 kwartal kwartal 200?;;";33
w mln z1 2005 2004 2005 2004
Laczne przychody, w tym: 17,8 15,8 12,7% 57,0 49,6 14,9%
Przychody ze sprzedazy reklam (1) (4) 17,0 14,7 15,6% 54,6 47,7 14,5%
Razem koszty operacyjne, w tym: (21,7) (14,3) 51,7% (65,5) (52,9) 23,8%
Wynagrodzenia i §wiadczenia na rzecz
pracownikow (2) (6,3) (5,8) 8,6% (25,5) (23,9) 6,7%
Licencje, czynsze i koszty facznosci (2,4) (2,4) - (8,3) 9,0 (7,8%)
Amortyzacja (0,7) (0,7) - 2,8) 2,8) -
Reprezentacja i reklama (3) (4) (7,4) (1,8) 311,1% (17,4) (7,2) 141,7%
Odpis warto$ci firmy z konsolidacji (2,0) - - (2,0 - -
EBIT 3,9 1,5 - (8,5 3,3 (157,6%)
marza EBIT (21,9%) 9,5% (31,4pkt %) (14,9%)  (6,7%) (8,2pkt %)
EBITDA 32) 2,2 - 5,7 (0,5) (1040,0%)
marza EBITDA (18,0%) 13,9% (31,9pkt %) (10,0%)  (1,0%) (9,0pkt %)
EBITDA operacyjna 2,7 2,2 - (5,2) 0,5 (940,0%)
marza EBITDA operacyjna (15,2%) 13,9% (29,1pkt %) (9,1%)  (1,0%) (8,1pkt %)

(1) przychody z barterow od mediow Agory SA stanowiq 9,6% przychodow ze sprzedazy reklam po czterech kwartatach

2005 r.

(2)  z wylqczeniem niegotowkowych kosztow zwiqzanych z platnosciami w formie akcji wlasnych.

(3) 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

(4)  z uwagi na wiqczenie pionu radiowego do spotki Grupa Radiowa Agory (poprzednia nazwa Lokalne Rozglosnie Radiowe)

przeksztalcono dane porownywalne.

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 ciqgu czterech kwartatow 2005 r.

Tab. 13
o Udziat w rynku Udzial w rynku Udziat w rynku
Narastajaco: . . reklamy radiostacji e
reklamy radiowe;j shuchalnosci /8]
lokalnych
2005 10,8% 31,3% 11,2%
2004 10,6% 31,2% 11,2%

W okresie styczen-grudzien 2005 r. grupa radiostacji lokalnych utrzymata trzecia, po RMF FM i Radiu Zet, pozycje
na rynku reklamy radiowej w Polsce.

W miesiacach styczen-grudzien 2005 r. catkowity wzrost rynku reklamy radiowej wynidst 12%. W wigkszym stopniu
miata na to wptyw dynamika przychodow lokalnych stacji radiowych (14,4%) niz stacji ogélnopolskich (10,1%).

1.2. Koszty

W wyniku przeprowadzonych testoéw na trwala utrate wartosci inwestycji w spotki radiowe dokonano odpisu
aktualizujacego wartos¢ firmy w wysokosci 2 015 tys. zt (warto§¢ ta pomniejsza wynik operacyjny radiostacji) i 3 429
tys. zt na pozyczki.

2. PONADREGIONALNE RADIO TOK FM

W czwartym kwartale 2005 r. przychody ze sprzedazy w ponadregionalnej stacji TOK FM wyniosty 0,9 min zt
(narastajaco od poczatku roku 2,8 min zt), EBITDA wyniosta minus 0,5 mln zt (narastajaco od poczatku roku minus
3,1 min z}), a strata netto 1,3 miln z} (narastajaco od poczatku roku 7,9 min zl, z czego 4,7 min z} stanowia koszty
finansowe zwiazane z finansowaniem przez udzialowcow).

W miesiacach styczen-grudzien 2005 r. TOK FM osiagnal 2,6% udziatu w rynku shuchalnosci stacji radiowych w
Warszawie (przy 2,0% w analogicznym okresie 2004 r., w grupie wiekowej 15+ dla miasta Warszawa).
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PRZYPISY
[1] EBITDA operacyjna = EBITDA + niegotowkowe koszty zwiqzane z platnosciami w formie akcji wltasnych.
[2] Wynik netto Grupy oznacza ,,wynik netto przypadajqcy akcjonariuszom jednostki dominujqcej”.

[3]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 poprzedzajqcych wywiad. Wielkos¢ proby ogolnopolskiej PBC General:
pazdziernik - grudzien 2005 r. n =9 045, pazdziernik - grudzien 2004 r. n =9 016, styczen - grudzien 2005 r. n =
36 092, styczen - grudzien 2004 r. n = 36 193 ; grupa mieszkancow miast powyzej 500 tys. mieszkancow w okresie
lipiec - grudzien 2005 r. n=2 273.

[4] Definicje wskaznikow:

Zysk (strata) netto przypadajqcy akcjonariuszom jednostki dominujqcej
Przychody ze sprzedazy produktow, towarow i materiatow

Rentownos¢ sprzedazy netto =

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 wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej na koniec
okresu) / 2 /(1 dla danych za cztery kwartaly i 4 dla danych kwartalnych)

Rentownos¢ kapitatu =

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

Przychody ze sprzedazy produktow, towarow i materiatow / ilosé dni

Szybkosé obrotu naleznosci =

(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 / ilosé 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

Wskaznik ptynnosci I = - — - -
Zobowiqzania i rezerwy krotkoterminowe
Zobowiqzania krotkoterminowe i diugoterminowe 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
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[5] Dane na podstawie zmienionej metodologii liczenia udziatu stron ogloszeniowych, zgodnej z ustawq o podatku od
towarow i ustug.

[6] 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 o.0. i Gemius SA.

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

[8] Dane o udziatach 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-
grudzien (proba dla 2004: 13 469 oraz dla 2005: 13 345); dla TOK FM : miasto nadawania Warszawa za okres
styczen-grudzien (proba dla 2004: 4 263 oraz dla 2005: 4 262); dla radiostacji Ziote Przeboje: w miastach
nadawania stacji Agory i grupie wiekowej 30-50 za okres styczen-grudzien (proba dla 2004: 8 694 oraz dla 2005:
8444) .
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V. INFORMACJE UZUPELNIAJACE

1. Istotne wydarzenia

W raporcie biezacym z dnia 9 i 14 listopada 2005 roku Spoétka poinformowata o debiucie nowego dziennika
Spotki p.t. NOWY DZIEN w dniu 14 listopada 2005 roku oraz o zatozeniach finansowych i wydawniczych
dotyczacych nowego pisma. Dziennik jest wydawany 6 dni w tygodniu w cenie 1 zt. W czwartki cena dziennika
wraz z dodatkiem telewizyjnym wynosi 1,5 zt. NOWY DZIEN to "gazeta $rodka" i jest autorskim projektem
Agory.

W raporcie biezacym z dnia 2 grudnia 2005 roku Spoétka poinformowata o zakonczeniu realizacji rozpoczgtego
w dniu 18 sierpnia 2005 roku Programu nabywania akcji wlasnych w celu ich umorzenia, przyjgtego przez
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy z dnia 22 czerwca 2005 roku (raport biezacy nr 37/2005 z dnia 23 czerwca
2005 r. oraz raport biezacy 49/2005 z dnia 4 sierpnia 2005 r.). W ramach catego Programu Spotka nabyta tacznie
1779 990 akcji wlasnych kazda o wartosci nominalnej 1 ztoty. Cato$¢ wydatkéw na realizacj¢ Programu
obejmujacych koszty nabycia akcji oraz planowane pozostate koszty zwigzane z Programem wyniosta 120 min
zlotych. Srednia jednostkowa cena nabycia akcji wyniosta 67,28 ztotych za akcje. Akcje wlasne nabyte przez
Spotke w ramach Programu daja tacznie 1 779 990 gloséw na walnym zgromadzeniu i stanowia 3,14% kapitatu
zaktadowego Spotki.

W raporcie biezacym z dnia 20 grudnia 2005 roku Spétka poinformowata o utworzeniu przez Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki, ktore odbyto si¢ w dniu 19 grudnia 2005 r. w siedzibie Spotki,
kapitalu rezerwowego na pokrycie niegotowkowego kosztu planéw motywacyjnych. W niniejszy kapitat
rezerwowy ksiggowaniu podlega¢ beda kwoty zwigkszenia kapitalow wlasnych o warto§¢ godziwa instrumentow
finansowych, nabywanych w ramach planéw motywacyjnych opartych o akcje Agory SA, zgodnie z MSSF nr 2.

2. Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej Spotki

W raporcie biezacym z dnia 28 listopada 2005 roku Spotka poinformowata o zgloszonych przez Agorg Holding
Sp. z 0.0., akcjonariusza posiadajacego 100% akcji uprzywilejowanych serii A Agory SA, kandydaturach pana
Andrzeja Szlgzaka na przewodniczacego Rady Nadzorczej oraz pana Stawomira Sikory na czlonka Rady
Nadzorczej.

W raporcie biezacym z dnia 30 listopada 2005 roku Spotka poinformowata o ztozeniu rezygnacji z cztonkostwa
w Radzie Nadzorczej Agory przez pania Anng Fornalczyk oraz z czlonkostwa i funkcji przewodniczacego Rady
Nadzorczej przez pana Stanistawa Soltysinskiego.

W raporcie biezacym z dnia 20 grudnia 2005 roku Spotka poinformowata o powolaniu przez Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktore odbylo sig¢ 19 grudnia 2005 roku, w sktad Rady Nadzorczej:

a) Pana Stawomira Sikory, Prezesa Zarzadu Banku Handlowego w Warszawie S.A., na czlonka Rady
Nadzorczej Agory SA, z dniem powolania.
b) Pana Andrzeja Szlgzaka, doktora habilitowanego prawa, partnera w kancelarii Sottysinski, Kawecki &

Szlezak, na przewodniczacego Rady Nadzorczej Agory SA, z mocg od dnia nastgpnego po dniu
zakonczenia zwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy zatwierdzajacego sprawozdanie
finansowego Spotki za rok 2005.

3. Porzadkowanie struktury w Grupie Radiowej Agory

W raporcie biezacym z dnia 20 pazdziernika 2005 roku Spotka poinformowala o zbyciu 3 556 udziatow
stanowiacych 48,99% w kapitale zaktadowym spotki pod firma Elita Sp. z o.0. z siedziba w Bydgoszczy (Elita)
na rzecz spotki zaleznej Grupa Radiowa Agory Sp. z 0.0. Agora jest wlascicielem pozostatych 3 702 udziatow
stanowiacych 51,01% kapitatu zaktadowego Elity.

W raporcie biezacym z dnia 20 pazdziernika 2005 roku Spotka poinformowata o zbyciu 49 udziatow
stanowiacych 49% kapitatu zakladowego spotki pod firma Radio Klakson Spotka z o.0. z siedziba we
Wroctawiu (Radio Klakson) na rzecz spotki zaleznej Grupa Radiowa Agory Sp. z 0.0. Agora jest wlascicielem
pozostatych 51 udziatow stanowiacych 51% kapitatu zaktadowego Radia Klakson.

W raporcie biezacym z dnia 25 pazdziernika 2005 roku Spétka poinformowata o nabyciu 51 udziatow w kapitale
zaktadowym spoitki pod firma Regionalne Przedsigbiorstwo Zwiazkowe Sp. z 0.0. z siedziba w Tychach (RPZ
Sp. z 0.0.), nadawcy programu radiowego pod nazwa 94,5 Roxy FM. W wyniku transakcji Agora jest
wlascicielem 100 udzialdéw stanowiacych 100% udziatdow w kapitale zakladowym RPZ Sp. z o.0,
upowazniajacych Agorg do wykonywania 100% gloséw na zgromadzeniu wspolnikow.
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Grupa Agora
Komentarz zarzadu do raportu za czwarty kwartat 2005 r.
prezentowanego wedlug Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej

W raporcie biezacym z dnia 27 pazdziernika 2005 roku Spotka poinformowata o zbyciu przez Agencjg
Reklamowa Jowisz Sp. z o.0. z siedziba w Jeleniej Gorze (Agencja Reklamowa) 77 udzialéw stanowiacych
22,6% w kapitale zaktadowym spoiki pod firma Twoje Radio Sp. z 0.0. z siedziba w Watbrzychu (Twoje Radio)
na rzecz Grupy Radiowej Agory Sp. z 0.0. Agencja Reklamowa zbyla calo$¢ swoich udziatdéw w Twoje Radio.

W raporcie biezacym z dnia 3 listopada 2005 roku Spoétka poinformowata o zawarciu warunkowej umowy
zbycia przez Agorg 100 udzialow stanowiacych 100% kapitatu zaktadowego spotki pod firma Radio Lokalne
Zielona Gora Sp. z 0.0. z siedzibg w Zielonej Gorze (Radio Lokalne Zielona Goéra) na rzecz Region Sp. z 0.0. z
siedziba w Krakowie (Region Sp. z 0.0.). Agora zobowiazata si¢ do zbycia catosci swoich udziatéw w Radio
Lokalne Zielona Géra. Umowa zostala zawarta pod warunkiem zawieszajacym, ktérym jest uzyskanie przez
Radio Lokalne Zielona Goéra zgody Przewodniczacej Krajowej Rady Radiofonii i Telewizji (KRRiTV) na
zmiang¢ koncesji na nadawanie programu radiowego poprzez zmiang nazwy nadawanego programu z Radio Blue
101,7 FM na RMF MAXXX, a takze poprzez zmiang formuly programowej na okreslona przez Strony oraz
uzyskanie przez Radio Lokalne Zielona Goéra zgody Przewodniczacej KRRiTV na zbycie na rzecz Region Sp. z
0.0. calosci udziatéw w Radio Lokalne Zielona Gora.

W raporcie biezacym z dnia 30 listopada 2005 roku Spoétka poinformowata o zbyciu 1701 udziatow
stanowiacych 49,98% w kapitale zaktadowym spoiki pod firma City Radio Sp. z o0.0. z siedziba w Czg¢stochowie
(City Radio) na rzecz Grupy Radiowej Agory Sp. z 0.0. Agora jest wiascicielem pozostatych 1 702 udziatow
stanowiacych 50,02%kapitatu zaktadowego City Radio.

W raporcie biezacym z dnia 2 grudnia 2005 roku Spotka poinformowata, iz 1 grudnia 2005 roku Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy sp6tki pod firma Grupa Radiowa Agory Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie
(GRA), spotki zaleznej Agory SA, podje¢lo uchwale w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego GRY
wynoszacego 5 026 000 ztotych podzielonego na 10 052 udzialy po 500 zt kazdy o dalsze 5 378 000 droga
ustanowienia nowych 10 756 udzialéw o wartoSci nominalnej po 500 zt kazdy. Wszystkie nowoutworzone
udzialy zostaly objgte przez Agor¢ SA w zamian za aport w postaci udzialéow w 10 spotkach radiowych.

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

Zbycie akcji przez cztonkéw 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. 14
a. akcje stan na 31.12.2005 zmniejszenie zwigkszenie stan na 30.09.2005
'Wanda Rapaczynski 1301 857 0 0 1301 857
Piotr Niemczycki 1549 372 0 0 1549 372
Zbigniew Bak 130 850 0 0 130 850
Jarostaw Szalinski 9218 0 0 9218
b. prawa do akcji stan na 31.12.2005 zmniejszenie zwiekszenie stan na 30.09.2005
'Wanda Rapaczynski 0 0 0 0
Piotr Niemczycki 0 0 0 0
Zbigniew Bak 0 0 0 0
Jarostaw Szalinski 0 0 0 0
a. akcje stan na 16.02.2006 Zmniejszenie zwiekszenie stan na 31.12.2005
'Wanda Rapaczynski 1301 857 0 0 1301 857
Piotr Niemczycki 1549 372 0 0 1549 372
Zbigniew Bak 130 850 0 0 130 850
Jarostaw Szalinski 9218 0 0 9218

Cztonkowie Zarzadu uczestnicza rowniez w programie motywacyjnym dla kadry kierowniczej, oméwionym w nocie
nr 5 do sprawozdania finansowego.
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Komentarz zarzadu do raportu za czwarty kwartat 2005 r.
prezentowanego wedlug Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej

5. Zmiany w stanie posiadania akcji przez czlonkéw Rady Nadzorczej w czwartym kwartale 2005 r.

Tab. 15

stan na 31.12.2005 zwigkszenie Zmniejszenie stan na 30.09.2005
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
Stawomir Sikora (2) 0 0 0 0

(1) Stanistaw Soltysinski inwestuje w fundusz typu ,, blind trust”
(2) Stawomir Sikora jest cztonkiem Rady Nadzorczej od 19.12.2005 r.

6. Akcjonariusze posiadajacy bezposSrednio lub poSrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej
liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spoétki na dzien przekazania raportu kwartalnego

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

Tab. 16
% udzial liczba gloséw % udzial
liczba akcji w kapitale na WZA w liczbie glosow
zakladowym na WZA
Agora-Holding Sp. z o.0. 10 183 195 17,9% 27309 595 37,0%
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SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
na 31 grudnia 2005 r. i za 3 i 12 miesig¢cy zakonczone 31 grudnia 2005 r.

sporzadzone wedlug ,
MIEDZYNARODOWYCH STANDARDOW SPRAWOZDAWCZOSCI FINANSOWEJ
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Grupa Agora
Skonsolidowany bilans na 31 grudnia 2005 r.

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

Aktywa

Aktywa trwale:

Warto$ci niematerialne i prawne

Rzeczowe aktywa trwate

Dlugoterminowe aktywa finansowe

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

Naleznosci dlugoterminowe i inne rozliczenia migdzyokresowe

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa obrotowe:

Zapasy

Naleznosci krétkoterminowe i rozliczenia migdzyokresowe
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego
Krotkoterminowe aktywa finansowe

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Aktywa razem

31 grudnia 30 wrzesnia 31 grudnia
2005 2005 2004

273 404 253 840 253 408
680 144 698 915 742 632
8630 20 354 20 696
3404 5037 5180

7 052 6535 1415

28 552 25 556 26 410
1001 186 1010237 1049 741
18 830 17917 18 586
209 192 173 903 154 339
9 598 3131 3650

75 497 67077 3056
189 656 251995 227412
502 773 514 023 407 043

1 503 959 1 524 260 1456 784

Zataczone noty stanowia integralna czgs$¢ powyzszego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Grupa Agora
Skonsolidowany bilans na 31 grudnia 2005 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

31 grudnia 30 wrzeénia 31 grudnia
Nota 2005 2005 2004
Pasywa
Kapital wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej:
Kapital zaktadowy 56 758 56 758 56758
Akcje wlasne (wielko$¢ ujemna) (119 952) (63 354) -
Kapital zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej wartoSci
nominalnej 353 646 353 646 353 646
Zyski z lat ubiegtych, roku biezacego i pozostate kapitaty 834 938 817 138 726 596
1125390 1164 188 1 137 000
Udziaty mniejszos$ci (18 476) (18 343) 1554
Kapital wlasny 1106914 1 145 845 1138 554
Zobowiazania dlugoterminowe:
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 56 749 54 305 49 003
Dhugoterminowe pozyczki i kredyty 3 158 719 153 981 104 721
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 1083 1518 1437
Rezerwy na zobowigzania - - 20
Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 2 041 2108 2 886
218 592 211912 158 067
Zobowigzania krotkoterminowe:
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 145 12 20
Zobowiazania krotkoterminowe 131 345 110915 83 544
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 58 1636 10
Krotkoterminowe kredyty i pozyczki 3 1 4 588 34872
Rezerwy na zobowiazania 4 405 4719 2 566
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 42 499 44 633 39151
178 453 166 503 160 163
Pasywa razem 1503 959 1524 260 1456 784
Srednia wazona liczba akcji (1) 56 324 104 56 488 323 56 757 525

(1) liczba akcji ulegta zmianie w wyniku programu wykupu akcji.

Zataczone noty stanowia integralna czgs$¢ powyzszego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Grupa Agora

Skonsolidowany rachunek zyskow i strat za trzy i dwanascie miesiecy zakonczone 31 grudnia 2005 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Przychody ze sprzedazy produktow, towarow i
materiatow

Koszty sprzedanych produktéw, towarow

1 materiatlow

Zysk brutto ze sprzedazy

Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu
Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne

Zysk z dzialalno$ci operacyjnej

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek
podporzadkowanych wycenionych metoda praw
wlasnosci

Zysk brutto

Podatek dochodowy
Zysk netto

Przypadajacy na:

Akcjonariuszy jednostki dominujacej

Udziaty mniejszos$ci

Zysk przypadajacy na jedna akcjg (w zt)

Trzy Dwanascie Trzy Dwanascie

miesigce miesigcy miesiace miesigcy
zakonczone  zakonczone  zakonczone — zakonczone

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia

Nota 2005 2005 2004 2004
4 329259 1202 138 277 587 1 001 087
(201 011) (677 372) (151 865) (598 342)

128 248 524 766 125722 402 745

(76 692) (250 325) (48 165) (183 930)

(35 850) (120 062) (26 764) (108 437)

7 450 24236 6 048 18 392

(10 852) (27 809) (12 718) (46 485)

4 12 304 150 806 44123 82 285
2 864 17 904 3911 14 583

(4 851) (14 838) (2 586) (18 602)

380 238 (107) (1417)

10 697 154 110 45 341 76 849

(2276) (28 497) (6 524) (8 453)

8421 125613 38 817 68 396

8 554 126 713 38330 67316

(133) (1 100) 487 1 080

8421 125 613 38 817 68 396

0,15 2,25 0,68 1,19

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

Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za trzy i dwanascie miesigcy zakonczone 31 grudnia 2005 r.

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

. . . . . . L Udzialy Kapitat wlasny
Kapital wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujace;j mniejszodci razem
Kapitat zapasowy ze .
Kapitat Akcje wlasne sprzedazy akcji .ZySkl Z.lat Pozostale
. o . . ubiegtych i roku . Razem
zaktadowy  (wielko$¢ ujemna)  powyzej wartoSci o kapitaty
p . biezacego
nominalnej
Trzy miesiace zakonczone 31 grudnia 2005 r.
Stan na 30 wrzes$nia 2005 r. 56 758 (63 354) 353 646 804 078 - 1151128 (18 343) 1132785
Zmiana zasad rachunkowosci i inne - - - 13 060 - 13 060 - 13 060
Stan na 30 wrzesnia 2005 r. po
korektach 56 758 (63 354) 353 646 817 138 - 1164 188 (18 343) 1 145 845
Korekta wynikajaca z objgcia
konsolidacja spotek poprzednio
wycenianych metoda praw wlasnosci - - - 2125 - 2125 - 2125
Zysk / (Strata) prezentowany / (a)
bezposrednio w kapitale - - - 2125 - 2125 - 2125
Zysk / (Strata) netto okresu - - - 8 554 - 8 554 (133) 8421
Koszt ptatnosci w formie akcji wlasnych - - - 7121 - 7121 - 7121
Skup akcji wlasnych w celu umorzenia - (56 598) - - - (56 598) - (56 598)
Stan na 31 grudnia 2005 r. 56 758 (119 952) 353 646 834 938 - 1125 390 (18 476) 1106914

Ujemna warto$¢ udzialow mniejszosci wynika gtéwnie z udziatu udziatlowca mniejszosciowego Inforadia Sp. z 0.0. w stratach tej spotki. Dodatkowo Inforadio Sp. z 0.0. posiada
zobowigzanie z tytulu pozyczek od tego udziatlowca opisane w nocie 3.
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Grupa Agora

Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za trzy i dwanascie miesigcy zakonczone 31 grudnia 2005 r.

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

. . . . . . L Udziaty Kapitat wlasny
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej mniejszoci razem
Kapital zapasowy ze .
Kapitat Akcje wlasne sprzedazy akcji .ZySkl Z.lat Pozostate
. . L. . ubiegtych i roku . Razem
zaktadowy  (wielko$¢ ujemna)  powyzej wartoSci bies kapitaty
) ) iezacego
nominalnej
Dwanascie miesigcy zakonczone 31 grudnia 2005 r.
Stan na 31 grudnia 2004 r. 56 758 - 353 646 713 139 1147 1124 690 1554 1126244
Zmiana zasad rachunkowosci i inne - - - 12 310 - 12 310 - 12310
Stan na 31 grudnia 2004 r. po
korektach 56 758 - 353 646 725 449 1147 1 137 000 1554 1138 554
Korekta wynikajaca z objgcia
konsolidacja spétek poprzednio
wycenianych metoda praw wlasno$ci - - - 2 887 - 2 887 (17 869) (14 982)
Zysk / (Strata) prezentowany / (a)
bezposrednio w kapitale - - - 2 887 - 2 887 (17 869) (14 982)
Zysk / (Strata) netto okresu - - - 126 713 - 126 713 (1 100) 125613
Reklasyfikacja - - - 1147 (1147) - - -
Koszt ptatnosci w formie akcji wlasnych - - - 7121 - 7121 - 7121
Skup akcji wlasnych w celu umorzenia - (119 952) - - - (119 952) - (119 952)
Dywidendy uchwalone - - - (28 379) - (28 379) - (28 379)
Dywidendy spotek zaleznych - - - - - - (1061) (1061)
Stan na 31 grudnia 2005 r. 56 758 (119 952) 353 646 834 938 - 1125 390 (18 476) 1106914

Ujemna warto$¢ udzialow mniejszosci wynika glownie z udzialu udzialowca mniejszosciowego Inforadia Sp. z 0.0. w stratach tej spotki. Dodatkowo Inforadio Sp. z 0.0. posiada
zobowigzanie z tytulu pozyczek od tego udziatlowca opisane w nocie 3.
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Grupa Agora
Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za trzy i dwanascie miesigcy zakonczone 31 grudnia 2005 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Kapital wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujace;j Udzialy Kapital wlasny

mniejszosci razem
Kapitat zapasowy ze .
Kapitat Akcje wlasne sprzedazy akcji .ZySkl Z.lat Pozostale
. o . . ubiegtych i roku . Razem
zaktadowy  (wielko$¢ ujemna)  powyzej wartoSci biex kapitaly
nominalnej cracego

Dwanascie miesi¢cy zakonczone 31 grudnia 2004 r.
Stan na 31 grudnia 2003 r. 56 758 - 353 646 653 695 1147 1 065 246 1273 1066 519
Zmiana zasad rachunkowosci i inne - - - 4438 - 4438 - 4438
Stan na 31 grudnia 2003 r. po
korektach 56 758 - 353 646 658 133 1147 1 069 684 1273 1070 957
Zysk / (Strata) netto okresu - - - 67316 - 67316 1 080 68 396
Dywidendy spoétek zaleznych - - - - - - (799) (799)
Stan na 31 grudnia 2004 r. 56 758 - 353 646 725 449 1147 1 137 000 1554 1138 554

Zataczone noty stanowia integralna czgs$¢ powyzszego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Grupa Agora

Skonsolidowany rachunek przeplywéw pieni¢znych za trzy i dwanascie miesigcy zakonczone 31 grudnia 2005 r.

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

Dwanascie Dwanascie
Trzy miesiace miesigcy  Trzy miesiace miesigcy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2005 2005 2004 2004
Dzialalno$¢ operacyjna
Zysk brutto 10 697 154 110 45 341 76 849
Korekty o pozycje:
Udzial w (zyskach) / stratach netto jednostek
podporzadkowanych wycenianych metoda praw
wlasnosci (380) (238) 107 1417
Amortyzacja srodkow trwatych 25163 95 554 24 722 103 340
Amortyzacja wartosci niematerialnych i
prawnych oraz warto$ci firmy 285 890 5271 20931
(Zyski) / straty z tytutu r6znic kursowych - - 683 897
Odsetki, netto 1785 8268 2 547 9121
(Zysk) / strata z tytulu dziatalno$ci inwestycyjnej 4959 3234 2 661 13 452
Zmiana stanu rezerw (616) 1583 (2 387) (6761)
Zmiana stanu zapasow (913) (1275) (4 584) (3 420)
Zmiana stanu naleznosci i czynnych rozliczen
migdzyokresowych (33 650) (58 859) 1 090 (30 592)
Zmian stanu zobowigzan 26 030 48 031 (4 353) 2243
Zmiana stanu biernych rozliczen
migdzyokresowych (2 602) 1 895 9512 6909
Inne korekty 7618 6578 (14) (55)
Gotowka z dziatalno$ci operacyjnej 38376 259771 80 596 194 331
Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrdocony (11 297) (29 406) (1107) (2 351)
Przeplywy §rodkow pieni¢znych netto z
dzialalnos$ci operacyjnej 27079 230 365 79 489 191 980
Dzialalno$¢ inwestycyjna
Przychody ze sprzedazy srodkow trwatych i
wartosci niematerialnych i prawnych 6 235 943 1197
Przychody netto ze sprzedazy jednostek
zaleznych i stowarzyszonych - 2214 - -
Przychody ze sprzedazy aktywow finansowych 186 1515 200 200
Przychody z tytutu odsetek 187 750 - 34
Sprzedaz krétkoterminowych papierow
wartosciowych 11425 68 876 - -
Inne 222 222 - 1498
Wydatki inwestycyjne na rzeczowe aktywa
trwate 1 warto$ci niematerialne i prawne (15 316) (44 099) (6 302) (30 195)
Wydatki netto na nabycie podmiotéw zaleznych
i stowarzyszonych 44 218 1 (4722)
Wydatki na nabycie aktywow finansowych (188) (1447) (221) (1442)
Nabycie krétkoterminowych papierow
warto$ciowych (20 998) (139 139) (300) (1300)
Udzielone pozyczki 120 (432) (1816) (9 819)
Przeplywy srodkéw pienieznych netto z
dzialalno$ci inwestycyjnej (24 312) (111 087) (7 507) (44 549)
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Grupa Agora

Skonsolidowany rachunek przeplywéw pieni¢znych za trzy i dwanascie miesigcy zakonczone 31 grudnia 2005 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Dwanascie Dwanascie
Trzy miesiace miesigcy Trzy miesiace miesigcy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2005 2005 2004 2004
Dzialalno$¢ finansowa
Wplywy / (wypltywy) z tytutu kredytow i
pozyczek 291 1228 2 2
Nabycie akcji wlasnych (63 602) (119 952) - -
Dywidendy wyptacone akcjonariuszom
jednostki dominujace;j (10) (28 377) - -
Dywidendy wyptacone udziatowcom
mniejszosciowym - (1059) - (799)
Sptata kredytow i pozyczek - ) - (619)
Odsetki (1785) (8268) (2559) (9 151)
Inne - (604) - -
Przeplywy Srodkow pieni¢znych netto z
dzialalnos$ci finansowej (65 106) (157 034) (2 557) (10 567)
Zmiana stanu Srodkéw pieni¢znych i ich
ekwiwalentow (62 339) (37 756) 69 425 136 864
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
Na poczatek okresu obrotowego 251995 227412 157 987 90 548
Na koniec okresu obrotowego 189 656 189 656 227 412 227 412

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

Noty do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i dwanascie miesi¢cy zakonczone
31 grudnia 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 dziennikow (w tym Gazety Wyborczej), czasopism i wydawnictw periodycznych. Dodatkowo Spoétka
kontroluje lub wywiera znaczacy wptyw na 27 spotek radiowych. Spolka jest takze obecna w segmencie reklamy
zewngtrznej poprzez jednostke zalezng Art Marketing Syndicate SA (,,AMS”).

Grupg kapitatlowa Agory stanowi Agora SA 1 26 spotek zaleznych. Dodatkowo Agora SA wywiera znaczacy wplyw
na 5 spotek stowarzyszonych.

Grupa dziata we wszystkich gldéwnych miastach Polski.

Sprawozdanie finansowe zostatlo przygotowane za trzy i dwana$cie miesigcy zakonczone 31 grudnia 2005 r., z
danymi poréwnywalnymi za trzy i dwanas$cie miesigcy zakonczone 31 grudnia 2004 r.

Sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Agory SA. w dniu 16 lutego 2006 r.

Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania finansowego

Skonsolidowany bilans na 31 grudnia 2005 r., skonsolidowany rachunek zyskow i strat, skonsolidowany rachunek
przeptywow $rodkow pienigznych oraz skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za trzy i dwanascie
miesigcy zakonczone 31 grudnia 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 sprawozdawczo$¢ finansowa”, zgodnie z art. 45 ust la-1c¢ ustawy o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r., nr
76, poz. 694 z poOzniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych oraz zgodnie z
wymogami okre§lonymi w rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. z 2005 r., Nr 209, poz.
1744).

W poprzednich latach Grupa Kapitatowa Agora SA sporzadzala skonsolidowane sprawozdania finansowe zaréwno
zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci jak i MSSF. W zwiazku z powyzszym, do sporzadzenia niniejszego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie maja zastosowania wymogi i zwolnienia MSSF 1.

Z dniem 1 stycznia 2005 r. nowelizacja ustawy o rachunkowosci (art. 45 ust. 1a-1c ustawy o rachunkowosci) natozyta
na Grup¢ obowiazek sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych zgodnie z MSSF w wersji
zatwierdzonej przez Unig Europejska. Na dzien publikacji niniejszego srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, biorac pod uwagg proces adaptacji MSSF przez Uni¢ Europejska, nie wystgpuja réoznice w zakresie
zasad rachunkowosci przyjetych przez Grupg zgodnie z MSSF a MSSF w wersji zatwierdzonej przez Unig
Europejska.

Z wyjatkiem przypadkéw 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. zostato przygotowane zgodnie z
Migdzynarodowymi  Standardami  Sprawozdawczosci  Finansowej  (,MSSF”) przyjetymi przez Radg
Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci (,,RMSR”) oraz interpretacjami wydanymi przez Komitet ds.
Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (,,KIMSF”) dziatajacy przy RMSR ogloszonymi w
formie rozporzadzen Komisji Europejskiej. Skrocone sprawozdanie finansowe na 31 grudnia 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:

1) zgodnie z MSSF 3 ,,Polaczenia jednostek gospodarczych” oraz MSR 38 ,,Wartosci niematerialne”, warto$¢ firmy
oraz warto$ci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania nie sa amortyzowane,

2) zgodnie z MSR 1 ,,Prezentacja sprawozdan finansowych”, udzialy mniejszosci sa czgécia kapitatéw wiasnych,
natomiast rachunek zyskéw i strat ma wykazywaé cala kwotg zysku lub straty z podzialem na cze$¢
przypadajaca akcjonariuszom jednostki dominujacej i czg$¢ przypadajaca mniejszosci.

3) aktywa finansowe o wysokim stopniu ptynno$ci, w ktore lokowane sa wolne $rodki pienigzne sg prezentowane
jako ekwiwalenty $rodkéw pienigznych. Dane porownywalne w bilansie i rachunku przeptywow pieni¢znych
zostaty przeksztatlcone wg tabeli ponize;j:
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Sprawozdanie skonsolidowane

Dane prezentowane w poprzednich raportach

Przeptywy $rodkéw pienigznych netto z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy $rodkow pienigznych netto z dziatalnosci inwestycyjne;j
Zmiana stanu $rodkow pienigznych i ich ekwiwalentow

Dane po przeksztalceniu

Przeplywy $rodkéw pienigznych netto z dziatalnos$ci operacyjnej
Przeptywy §rodkéw pieni¢znych netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Zmiana stanu $rodkow pienigznych i ich ekwiwalentow

Sprawozdanie jednostkowe

Dane prezentowane w poprzednich raportach

Przeptywy $rodkow pienigznych netto z dziatalnosci operacyjnej
Przeplywy $rodkow pienigznych netto z dziatalno$ci inwestycyjnej
Zmiana stanu srodkow pienigznych i ich ekwiwalentow

Dane po przeksztalceniu

Przeptywy $rodkéw pieni¢znych netto z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy $rodkow pienigznych netto z dziatalnosci inwestycyjne;j
Zmiana stanu $rodkow pienigznych i ich ekwiwalentow

Dwanascie miesigcy
zakonczone 31 grudnia 2004

188 185
(139 821)
38 596

191 980
(44 549)
136 864

Dwanascie miesigcy
zakonczone 31 grudnia 2004

137 763
(111 835)
16 760

138 936
(13 722)
116 046

4) Spoélka zalezna od Agory SA, Agora Poligrafia Sp. z o0.0. dziala w Specjalnej Strefie Ekonomicznej. Agora
Poligrafia Sp. z o0.0. otrzymala prawo do zwolnienia podatkowego do wartosci stanowiacej 75%
kwalifikowanych wydatkéw inwestycyjnych poniesionych w okresie od dnia uzyskania pozwolenia do 31
grudnia 2006 r. Przedmiotem zwolnienia jest dziatalno$¢ poligraficzna prowadzona w SSE. Zgodnie z
poprzednio stosowanymi zasadami Grupa rozpoznawata zwolnienie w okresach, ktorych dotycza. Obecnie
oszacowano warto§¢ zwolnienia podatkowego w okresie najblizszych 5 lat i rozpoznano aktywa z tytutu
odroczonego podatku dochodowego. Warto§¢ aktywa jest aktualizowana o wysoko$¢ zwolnienia juz

wykorzystanego i aktualne projekcje na 5 lat do przodu.

Dane prezentowane w poprzednich raportach
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Dane po przeksztalceniu
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Dane prezentowane w poprzednich raportach
Podatek dochodowy w rachunku zyskow i strat

Dane po przeksztalceniu
Podatek dochodowy w rachunku zyskow i strat

Dziewieé
miesigcy
zakonczone 30
wrzeénia 2005

30 wrzesnia 31 grudnia
2005 2004

14 306 15910

25 556 26 410
Dwanascie

Trzy miesiace miesigcy

zakonczone 31 zakonczone 31
grudnia 2004  grudnia 2004

(26 971)

(26 221)

(6 774) (9 453)

(6 524) (8 453)
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Zobowiazania z tytulu kredytéw i pozyczek

Na 31 grudnia 2005 r. Grupa dysponowata otwarta linig kredytowa w wysokosci 500 milionéw zt zgodnie z umowa z
Bankiem Pekao SA z 5 kwietnia 2002 r. Na 31 grudnia 2005 r. zadluzenie z tego tytutu wynosito 139 480 tys. zt. W
zwiazku z podpisanym w dniu 31 marca 2005 r. aneksem do umowy wydtuzajacym 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
poreczenia splaty ww. kredytu, wydtuzajacy okres porgczenia o 2 lata.

Dodatkowo spotka zalezna - Inforadio Sp. 0.0. posiada zobowiazanie z tytutu pozyczek w stosunku do drugiego
udziatowca w kwocie 19 239 tys. zt.

Przychody i informacje o segmentach dzialalno$ci

Trzy Dwanascie Trzy Dwanascie
miesiace miesigcy miesiace miesigcy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2005 2005 2004 2004
Przychody ze sprzedazy
Prasa i inne media 295 660 1 074 929 248 787 894 566
Reklama zewnetrzna 49 040 177 623 37317 141 276
Eliminacje konsolidacyjne (15 441) (50 414) (8517) (34 755)
Razem 329259 1202 138 277 587 1001 087
Zysk / (Strata) z dzialalno$ci
operacyjnej
Prasa i inne media 13 700 123 478 42 538 80923
Reklama zewnetrzna 6 500 38 751 2024 3412
Eliminacje konsolidacyjne (7 896) (11 423) (439) (2 050)
Razem 12 304 150 806 44123 82 285
(Odpisy) / odwrocenia odpisow z tytulu
utraty wartoS$ci aktywow
Prasa i inne media (1159) (2519) (2 899) (5917)
Reklama zewngtrzna (878) (805) 242 (3 387)
Eliminacje konsolidacyjne (768) (768) 10 9
Razem (2 805) (4092) (2647) (9 295)
Restrukturyzacja
Prasa i inne media - - (1417) (10 538)
Reklama zewnetrzna - - - -
Eliminacje konsolidacyjne - - - -
Razem - - (1417) (10 538)

Platnos$ci w formie akcji wlasnych

W Grupie Agory realizowane sa plany motywacyjne oparte o akcje Agory SA, ktérych dotyczy standard MSSF 2
»Platnosci w formie akcji wlasnych” obowiazujacy od 1 stycznia 2005 r.

W ramach planéw motywacyjnych wybrani pracownicy Grupy sa uprawnieni do objecia certyfikatow uczestnictwa w
zamknigtym funduszu inwestycyjnym. Warto$¢ godziwa przyznanych certyfikatow jest ustalana przy uzyciu metod
wyceny i ujmowana w kosztach wynagrodzen w korespondencji ze zwigkszeniem kapitatdéw wiasnych.

Zgodnie z przepisami przejsciowymi zapisy standardu nalezy stosowac do instrumentdéw kapitatowych przyznanych
po 7 listopada 2002 r., w stosunku do ktérych nabycie uprawnien nastapito lub nastapi po 1 stycznia 2005 r.
Wszystkie akcje z ograniczeniem zbywalnoSci przyznane pracownikom w ramach planéw motywacyjnych
realizowanych do 2004 r. wlacznie byly przyznane albo przed 7 listopada 2002 r. albo nabycie uprawnien nastgpito
przed 1 stycznia 2005 r. W konsekwencji akcje nabywane przez pracownikéw w ramach planow motywacyjnych do
konca 2004 r. nie podlegaja zapisom standardu MSSF 2 i nie beda miaty wptywu na rachunek zyskow i strat.
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Wplyw platnosci w akcjach na sprawozdania finansowe Grupy (w min z1):

2005 2004
Rachunek zyskow i strat — koszty $§wiadczen na rzecz pracownikow 7,1 -
Kapitaly wlasne 7,1 -

W okresach objetych niniejszym sprawozdaniem przeprowadzono w Grupie nast¢pujace, opisane ponizej, plany
motywacyjne:

A - Program motywacyjny dla kadry kierowniczej (przeprowadzany w 2005 r.),

B - Plany realizowane w Grupie do 2004 r.

Zaprezentowany powyzej wplyw platnosci w akcjach na sprawozdania finansowe Grupy wynika wylacznie z
zaksiggowania w czwartym kwartale 2005 r. planow motywacyjnych przeprowadzonych w 2005 roku (szczegoty
opisano w pkt. A ponizej).

A - Program motywacyjny dla kadry kierowniczej (przeprowadzany w 2005 r.)

Uprawnieni pracownicy Grupy uczestnicza w programie motywacyjnym opartym o certyfikaty inwestycyjne w
Partycypacyjnym Funduszu Inwestycyjnym Zamknigtym (PFIZ) powolanym do obshugi programu, zarzadzanym
przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Skarbiec S.A.

Ilos¢ certyfikatow przyznanych uprawnionym pracownikom zalezy od spetnienia indywidualnych celéw, nie zalezy
natomiast od warunkow rynkowych.

Podsumowanie danych nt. programu:

a) dzien przyznania (grant date) — data uchwaty Zgromadzenia Wspolnikéw Agory Holding Sp. z 0.0. 0 zbyciu
akcji Agory SA na cele realizacji planu — 20 grudnia 2005,

b) miesiac nabycia certyfikatow przez uprawnionych — pazdziernik 2005 r.,

c) laczna liczba certyfikatow nabytych przez pracownikéw Grupy: 865,2 tys. szt.,

d) data nabycia uprawnien (vesting date) i okres nabywania uprawnien (vesting period):
a. 25 czerwca 2006, 8 miesiecy (11.05 — 06.06) dla 359,9 tys. certyfikatow,
b. 25 czerwca 2007, 20 miesiecy (11.05 — 06.07) dla 505,3 tys. certyfikatow,

e) warunki nabycia uprawnien: okreslone w regulaminie planu, w tym praca w spétkach Grupy na dzien
nabycia uprawnien,

f) w okresie ograniczenia zbywalnosci Agora Holding Sp. z 0.0. posiada nieodwotalne i bezwarunkowe prawo
do odkupu certyfikatow po cenie ich nabycia,

g) cenanabycia 1 certyfikatu inwestycyjnego 1 zi,

h) typ planu: rozliczany w instrumentach kapitalowych (equity settled).

Warto$¢ godziwa przyznanych certyfikatow jest ustalana przy uzyciu modelu wyceny, bioracego pod uwagg
nastgpujace czynniki: warto$¢ gietdowa akcji Agory zbytych na rzecz funduszu, specyfikg i koszty dziatania
funduszu, rodzaj przekazanych akcji oraz prawa i ograniczenia wynikajace z posiadania certyfikatow. W
konsekwencji przyjeto w modelu wyceny dyskonto 23,6% (szczegotowy opis modelu wyceny przedstawiono ponizej).

Warto$¢ godziwa certyfikatow jest ustalana na dzien przyznania i uyymowana od miesigca nastgpnego po miesiacu, w
ktérym nastapito objecie certyfikatow przez uprawnionych pracownikow przez okres nabywania uprawnien.

Historyczny wskaznik utraty certyfikatow (FR, opisany ponizej) wskutek niespetnienia warunkow nabycia uprawnien
do przyznanych certyfikatow (w szczegolnosci obowiazku pracy w Grupie) koryguje ilos¢ instrumentéw przyjetych
do wyceny kosztow realizacji planu motywacyjnego.

Warto$¢ godziwa certyfikatow inwestycyjnych i taczny koszt do alokowania w koszty Grupy na dzien przyznania
zostaty obliczone wg nastgpujacego modelu wyceny:

FMV = (B-S@grant date) x (1-CD),
Koszt =FMV x IC x (1-FR)
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gdzie:
1. FMV — wartos$¢ rynkowa certyfikatu na dzien przyznania,

2. B-S@grant date — warto$¢ certyfikatow na dzien przyznania, obliczona wg modelu Blacka — Scholesa (dalej
wg B-S) , przy nastgpujacych zatozeniach:
a. Wartos¢ certyfikatow na dzien przyznania w czg$ci, w ktorej uprawnienia zostaja nabyte 25 czerwca
2006 oraz 25 czerwca 2007 zostata oszacowana jako Srednia wazona odpowiednio wartosci 6
miesigcznej i 18 miesigcznej opcji europejskiej typu call na akcje Agory SA na ten dzien,
b. Parametry modelu B-S przyjgte dla ww. obliczen:

Warto$¢ rynkowa instrumentu bazowego (akcja Agory SA) zt 69,5
Zmiennos$¢ dla opcji 6 miesigcznej % 17%
Zmiennos$¢ dla opcji 18 miesigcznej % 29%
Cena wykonania opcji zt 1,0

Stopa wolna od ryzyka % 4,4%
Wartosci opcji 6 miesigcznej zt 68,5
Wartosci opcji 18 miesigcznej zt 68,6

3. CD - dyskonto dla zamknigtego funduszu inwestycyjnego, odzwierciedlajace:
a. wyceng aktywow w funduszach zamknigtych,
b. prawa posiadaczy certyfikatow PFIZ,
c. koszty dziatania PFIZ,

4. 1IC —taczna ilos¢ certyfikatow inwestycyjnych w PFIZ objetych przez pracownikéw w ramach planu,

5. FR - wskaznik korygujacy ilos¢ certyfikatow inwestycyjnych o historyczny procent pracownikow, ktorzy nie
spehili warunkéw nabycia uprawnien w poprzednio realizowanych programach,

6. Kalkulacja wyceny:

B-S@grant date PLN 68,5
CD % 23,6%
Wartos¢ rynkowa certyfikatdow na dzien przyznania 52,4
FR % 3,0%
1C tys. szt. 865,2
Laczny koszt min PLN 43,9

Ponizsza tabela przedstawia liczby certyfikatow objetych przez pracownikéw Grupy w ramach planu motywacyjnego
(W tys. sztuk, faczenie z certyfikatami przyznanymi cztlonkom Zarzadu Agory SA):

2005
Na 1 stycznia -
Przyznane 865,2
Utracone -
Uwolnione -
Na 31 grudnia 865,2

B. Plany realizowane w Grupie do 2004 r.

W ramach planéw realizowanych do 2004 r. Agora - Holding Sp. z o.0. sprzedawala akcje Agory SA do
uprawnionych pracownikow, po cenie 1 zt za sztukg, z nastgpujacymi ograniczeniami: byly to akcje imienne, nie
dopuszczone do obrotu gietdowego, z ograniczeniem zbywalno$ci i okresem nabywania uprawnien do 10 lat.

W okresie nabywania uprawnien Agora Holding Sp. z 0.0. posiada nicodwotalne prawo do odkupu akcji po cenie 1 zt

w przypadku niespelnienia przez pracownika wymogow zawartych w regulaminie planow motywacyjnych (m.in.
wymog pracy w spotkach Grupy przez okres nabywania uprawnien).

Akcje byly przyznawane pracownikom w ramach dwoch planow:
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a) Drugi program akcji pracowniczych

W ramach programu wigkszo$¢ pracownikow Grupy (z wyjatkiem uczestnikow planow motywacyjnych) bylo
uprawnionych do nabycia akcji Agory w zaleznoS$ci od stazu pracy.

Ponizsza tabela przedstawia zmiany liczby akcji w ramach programu rozszerzenia akcjonariatu:

2005 2004
Na 1 stycznia - 2245113
Przyznane - -
Utracone - (91 330)
Nabyte uprawnienia - (2 153 783)

Na 31 grudnia - -

b) Program rozszerzenia akcjonariatu i program motywacyjny dla kadry kierowniczej (przeprowadzany do 2004 r.)

Liczba akcji przyznanych kierownikom byla uzalezniona od spetlnienia przez nich kryteriow okreslonych w
indywidualnych planach motywacyjnych. Liczba akcji przyznawanych nie byta uzalezniona od ceny rynkowej akcji.

Ponizsza tabela przedstawia liczby akcji w ramach planu motywacyjnego (taczenie z akcjami przyznanymi cztonkom
Zarzadu Agory SA):

2005 2004
Na 1 stycznia 8019 343 12 146 355
Przyznane - 1236 954
Utracone (62 570) (219 380)
Nabyte uprawnienia (2371 341) (5 144 586)
Na 31 grudnia 5585432 8019 343

Akcje przyznawane posiadaja okres nabywania uprawnien (z obowiazkiem odsprzedazy) i ograniczenie zbywalnosci
od 5 do 10 lat (ostatnie sa uwalniane w 2010 r.).

Akcje, do ktorych nie nabyto uprawnien wedtug stanu na 31 grudnia 2004 r. byly przyznane przed 7 listopada 2002 r.
i zgodnie ze standardem MSSF 2 sa wylaczone z jego zakresu (nie podlegaja wycenie i ujmowaniu w ksiggach) i
dlatego nie maja wptywu na wyniki finansowe oraz kapitat wlasny Grupy.

Wszystkie akcje posiadaja pelne prawa do dywidendy i prawa glosu.

Zmiany stanu akcji Agory SA nabytych przez cztonkoéw Zarzadu Agory przedstawione sa w punkcie V.4 komentarza
zarzadu.

Rezerwy i odpisy aktualizujace aktywa

W okresie od 1 stycznia 2005r. do 31 grudnia 2005 r. skorygowano salda odpisow aktualizujacych sktadniki

majatkowe o nastepujace kwoty (w nawiasach kwota zmiany za czwarty kwartat 2005 r.):

- odpisy na naleznosci: spadek 0 9 906 tys. zt (spadek o 6 665 tys. z1),

- odpisy na aktywa finansowe: spadek o 34 645 tys. zt (wzrost o 1 668 tys. zt) jest to glownie wynik objgcia
konsolidacja spotki Inforadio Sp. z 0.0. (zmniejszenia odpisu aktualizujacego pozyczki o warto$¢ 24 644 tys. zt
oraz efekt wylaczenia z wynikéw sprawozdania odpisu aktualizujacego udzialy w tej spolce w wysokosci
6 781 tys. zt). Jednocze$nie zawiazano odpis aktualizujacy na pozyczki udzielone spotkom radiowym w
wysokosci 3 429 tys. zt. Zmniejszono takze odpisy z tytutu odsetek od pozyczek o 5 963 tys. zt oraz rezerwy na
pozostate udziaty w spotkach o 284 tys. zt,

- odpisy na zapasy: wzrost o 1 783 tys. zt (wzrost o 1 054 tys. zt),

- odpisy aktualizujace warto$¢ srodkow trwalych i wartosci niematerialnych i prawnych: wzrost o 465 tys. zt
(wzrost o 2 102 tys. zt).

Ponadto w okresie od 1 stycznia 2005 r. do 31 grudnia 2005 r. zmieniono salda nast¢pujacych rezerw:
- zwigkszono rezerwe na straty pewne i prawdopodobne o kwotg 2 460 tys. zt (spadek o 292 tys. z}),
- zmniejszono rezerwg na restrukturyzacjg o kwotg 641 tys. zt (spadek o 22 tys. zt).
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(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Kapitaly wlasne

Gospodarka polska zgodnie z zapisami MSR 29 ,Sprawozdawczo$¢ finansowa w warunkach hiperinflacji” jest
uwazana za gospodarke hiperinflacyjna w okresach dziatania Grupy do konca 1996 roku.

Przepisy MSR 29 dotyczace sprawozdan Grupy wymagaja przeszacowania kapitalu zaktadowego Grupy w okresie
hiperinflacji wskaznikiem ogolnego wzrostu cen w tym okresie.

Retrospektywne zastosowanie MSR 29 odnosnie kapitatu wlasnego oznaczaloby konieczno$¢ ujgcia zwigkszenia
wysokosci kapitatu zaktadowego Grupy w korespondencji z obnizeniem o t¢ sama warto$¢ wysokosci salda zyskow z
lat ubiegtych.

W zwiazku z powyzszym, korekta z tytutu hiperinflacji kapitalu wlasnego nie wptywa na wartos¢ kapitalu wtasnego
Grupy a jedynie na wysokos¢ poszczegolnych jej elementow.

Polskie przepisy, w szczegolnosci kodeksu spotek handlowych, nie reguluja w zaden sposob przeprowadzania tego
typu korekt, w szczego6lnosci sposobéw ujmowania wynikajacych z nich zmian kapitatow spotek handlowych.

Wobec wymienionych powyzej: braku wplywu korekty z tytutu hiperinflacji na warto$¢ kapitatu wlasnego Grupy oraz
braku regulacji w polskich przepisach dotyczacych ujmowania tego typu zmian kapitatéw spotek handlowych Grupa
nie dokonata reklasyfikacji w ramach kapitalow wlasnych w zwiazku z hiperinflacja.

Zakontraktowane naklady inwestycyjne

Zakontraktowane naklady inwestycyjne (gtownie dotyczace $rodkow trwatych) na dzien bilansowy wynosza
6 818 tys. zt (30 wrzesnia 2005 r.: 9 048 tys. zt, 31 grudnia 2004 r.: 7 622 tys. z}).

Zobowiazania pozabilansowe

Na 31 grudnia 2005 r. stan zobowiazan pozabilansowych (udzielone gwarancje bankowe oraz porgczenia, z ktorych
nie powstang zobowiazania inne niz wymienione ponizej) przedstawiat si¢ nastgpujaco:

Beneficjent Dhuznik Okres waznosci Kwota Utworzona
rezerwa

Udzielone przez Agora SA

Bank BPH SA BOR Sp. z 0.0. - 1450 -
Pekao SA Pracownicy Agory 31.03.2008 / 627 -
31.05.2008 /
30.09.2009
Bank BPH SA GRA Sp. z o.0. 15.01.2006 22 -
Udzielone przez AMS SA
VOX Chemia Sp. z o0.0. AMS SA 31.12.2012 1467 -
PKiN Sp. z o0.0. AMS SA 31.01.2006 200 -
Miejskie Zaktady Autobusowe AMS SA 30.06.2006 310 -
Pozostali AMS SA 29.12.2006 90 -
4166 -

Informacja o sprawach spornych

Na dzien 31 grudnia 2005 r. Grupa nie byla strong postgpowan przed sadem lub innym organem o zobowiazania lub
inne wierzytelnosci o tacznej wartosci co najmniej 10% kapitatdéw wiasnych.

Sezonowos¢

Przychody z dziatalnosci reklamowej charakteryzuja si¢ sezonowoscia, w ten sposob, ze przychody w pierwszym i
trzecim kwartale sa nizsze niz w drugim i czwartym.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

(a) wynagrodzenia zarzadu

Wynagrodzenia wyptacone przez Agor¢ SA czlonkom zarzadu wynosity 2465 tys. zt (dwanascie miesigcy
zakonczone 31 grudnia 2004 r.: 2 409 tys. zl).
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(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Cztonkowie Zarzadu Agory SA nie nabyli akcji Agory w okresie dwunastu miesigcy zakonczonych 31 grudnia
2005 r.

Cztonkowie Zarzadu Agory SA nabyli w czwartym kwartale 2005 r. 200 324 certyfikaty inwestycyjne w ramach
programu motywacyjnego dla kadry kierowniczej przeprowadzonego w Grupie w 2005 r., ktory jest szczegdtowo
opisany w nocie 5, punkt A, do niniejszego sprawozdania.

Data nabycia uprawnien i okres nabywania uprawnien dla nabytych certyfikatow:
a) 25 czerwca 2006, 8 miesigcy (11.05 — 06.06) dla 27,5 tys. certyfikatow,
b) 25 czerwca 2007, 20 miesigcy (11.05 — 06.07) dla 172,8 tys. certyfikatow.
Niegotowkowy koszt nabytych certyfikatow ksiggowany zgodnie ze standardem MSSF 2 w czwartym kwartale

2005 r. wyniost 1,2 min zt.

(b) inne jednostki powiazane

Nie bylo istotnych transakc;ji i sald w stosunku do jednostek powiazanych innych niz wskazane ponizej:

Trzy Dwanascie Trzy Dwanascie
miesiace miesigcy miesiace miesigcy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2005 2005 2004 2004
Spolki stowarzyszone i
niekonsolidowane
Przychody ze sprzedazy produktow,
towarow i materiatow 1318 5371 1594 5073
Zakupy dobr i ustug (2734) (10 268) (1983) (5797)
Odpisy aktualizujace udzielone
pozyczki (3 429) (4 294) (1019) (7776)
31 grudnia 2005 30 wrzesnia 2005 31 grudnia 2004
Spoiki stowarzyszone i niekonsolidowane
Naleznosci 1433 1823 1 540
Zobowiazania 2 609 906 1207
Pozyczki udzielone oraz dtuzne papiery wartosciowe 4419 13 680 13 102

Wszystkie transakcje pomigdzy podmiotami Grupy sa transakcjami typowymi.
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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 przeplywow pieni¢znych za cztery kwartaty 2005
1. (za cztery kwartaty 2004 r.) przeliczono wedtug kursu stanowiacego srednig arytmetyczna Srednich kursow
oglaszanych przez NBP obowiazujacych na ostatni dzien kazdego miesiaca czterech kwartalow. Kurs ten
wyni6st 1 EURO = 4,0274 zt (1 EURO = 4,5149).
- Pozycje bilansowe przeliczono wedlug $redniego kursu ogloszonego przez NBP, obowiazujacego na dzien
bilansowy. Kurs ten wyniost na 31 grudnia 2005 r. - 1 EURO = 3,8598 zl; na 31 grudnia 2004 r. - 1 EURO =

4,0790.
w tys. zt w tys. EURO
Dwanascie Dwanascie Dwanascie Dwanascie
miesigcy miesigcy miesigcy miesigcy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2005 2004 2005 2004
Przychody ze sprzedazy produktow, towarow
i materialow 1202 138 1001 087 298 490 221730
Zysk z dziatalno$ci operacyjne;j 150 806 82 285 37 445 18 225
Zysk brutto 154 110 76 849 38 265 17 021
Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy
jednostki dominujace;j 126 713 67316 31463 14910
Przeptywy $rodkéw pienigznych netto z
dziatalnos$ci operacyjnej 230 365 191 980 57 199 42 521
Przeplywy $rodkéw pienigznych netto z
dziatalnos$ci inwestycyjnej (111 087) (44 549) (27 583) (9 867)
Przeplywy $rodkéw pienigznych netto z
dziatalnosci finansowe;j (157 034) (10 567) (38991) (2 340)
Zmiana stanu $rodkow pienigznych i ich
ekwiwalentow (37 756) 136 864 (9 375) 30314
Aktywa razem 1503 959 1456 784 389 647 357 142
Zobowiazania dlugoterminowe 218 592 158 067 56 633 38 751
Zobowiazania krotkoterminowe 178 453 160 163 46 234 39 265
Kapitat wlasny przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujace;j 1125390 1 137 000 291 567 278 745
Kapitat zaktadowy 56758 56 758 14 705 13915
Srednia wazona liczba akcji 56 324 104 56 757 525 56 324 104 56 757 525
Zysk przypadajacy na jedna akcje (w zt /
EURO) 2,25 1,19 0,56 0,26
Warto$¢ ksiggowa na jedna akcje (w zt /
EURO) 19,98 20,00 5,18 4,90
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(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Opis organizacji Grupy Kapitalowej

Wykaz spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowe;:
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(1) bezposrednio i posrednio przez Grupe Radiowa Agory Sp. z 0.0.

Spoiki zalezne konsolidowane

Agora Poligrafia Sp. z o.0., Tychy

Art Marketing Syndicate SA (AMS), Poznan

KKK FM S.A., Wroctaw (1)

Elita Sp. z 0.0., Bydgoszcz (1)

Radio Trefl Sp. z 0.0., Sopot (1)

IM 40 Sp. z 0.0., Warszawa

Grupa Radiowa Agory Sp. z 0.0., Warszawa

O’le Sp. z 0.0., Opole (1)

Karolina Sp. z 0.0., Tychy (1)

CITY Radio Sp. z 0.0., Czgstochowa (1)

Radio Na Fali Sp. z 0.0., Szczecin (1)

ROM Sp. z 0.0., Warszawa (1)

Barys Sp. z 0.0., Tychy (2)

Agencja Reklamowa Jowisz Sp. z 0.0., Jelenia Gora (2)
Radio Pomoze Sp. z 0.0., Bydgoszcz (1)

Twoje Radio Sp. z 0.0., Walbrzych (1)

Wibor Sp. z 0.0., Nowy Sacz (1)

Adpol Sp. z 0.0., Warszawa (3)

Akcent Media Sp. z 0.0., Poznan (3)

Radio Wanda Sp. z o.0., Krakow (1)

Radio Klakson Sp. z 0.0., Wroctaw (1)

Multimedia Plus Sp. z 0.0., Srem

Lokalne Radio w Opolu Sp. z 0.0., Opole

Radio Lokalne Zielona Goéra Sp. z 0.0., Zielona Gora
Inforadio Sp. z 0.0., Warszawa

Regionalne Przedsigbiorstwo Zwiazkowe Sp. z 0.0., Tychy

Spolki stowarzyszone wyceniane metoda praw wlasnoSci
Jan Babczyszyn Radio Jazz FM Sp. z 0.0., Poznan

BOR Sp. z 0.0., Poznan

Radio Mazowsze Sp. z 0.0., Lomianki

Bis Media Sp. z 0.0., Lublin

Tres Sp. z 0.0., Sieradz

Spolki nie objete konsolidacja i wyceng praw wlasnoSci
Polskie Badania Internetu Sp. z 0.0., Warszawa

Radio Wawel Sp. z 0.0., Krakow

Jamar Sp. z 0.0., Warszawa

Projekt Inwestycyjny Sp. z 0.0., Warszawa

Polskie Badania Outdooru Sp. z 0.0., Warszawa (3)

Aktis Media Sp. z 0.0. w upadtos$ci, Poznan (3)

Media System Sp. z 0.0., Warszawa (3)

(2) posrednio przez Grupg Radiowa Agory Sp. z 0.0.
(3) posrednio przez AMS SA

% posiadanych akcji / udziatow
(efektywnie)

31 grudnia 2005 30 wrzesnia 2005

100,0%
99,8%
100,0%
100,0%
99,9%
72,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
89,8%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
99,8%
99,8%
100,0%
100,0%
76,0%
100,0%
100,0%
66,1%
100,0%

50,0%
50,1%
24,0%
49,0%
48,5%

20,0%
50,0%
100,0%
100,0%
40,9%
89,8%
99,8%

100,0%
99,8%
84,2%

100,0%
99,9%
72,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%
89,8%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%
99,8%
99,8%

100,0%

100,0%
76,0%

100,0%

100,0%
66,1%
49,0%

50,0%
50,1%
24,0%
49,0%
48,5%

20,0%
50,0%
100,0%
100,0%
40,9%
89,8%
99,8%
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(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Polaczenia jednostek gospodarczych

W pazdzierniku 2005 r. Agora SA nabyta 51% udzialow w Regionalnym Przedsig¢biorstwie Zwiazkowym Sp. z 0.0.
W wyniku transakcji Agora SA jest wlascicielem 100% udziatéw. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera
105 tys. zt zysku tej spotki. Gdyby spotka byla konsolidowana metoda petna od 1 stycznia 2005 r. to przychody
Grupy wynosityby 1 201 417 tys. zt a wynik netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej - 126 205
tys. zt.

Aktywa i zobowiazania na dzien przej¢cia przedstawiaja si¢ nast¢pujaco:

Wartos¢ Warto$¢ ujeta w
bilansowa momencie przejgcia
Wartosci niematerialne i prawne 114 255
Rzeczowe aktywa trwate 110 110
Aktywa obrotowe, z wyjatkiem $rodkow pienigznych i
ekwiwalentow (305) (305)
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 58 58
Zobowiazania z tytutu kredytow i pozyczek (8139) (8139)
(8162) (8021)
Aktywa netto nabyte (51,0%) (4 090)
Warto$¢ firmy (1) 5507
Cena nabycia 1417
Cena nabycia, ptatna w gotowce 1417
Srodki pienigzne i ekwiwalenty posiadane przez spotke (58)
Wydatki netto z tytulu nabycia 1359

(1) Warto$¢ firmy zawiera pozycje, ktorych nie mozna wyodrebni¢ w jednostce przejetej ani wyceni¢ w  sposob
wiarygodny, z uwagi na ich charakter.

W grudniu 2005 r. Grupa Radiowa Agory Sp. z 0.0. (spotka zalezna od Agory SA) nabyta 15,8% udzialow w KKK
FM. W wyniku transakcji Grupa Radiowa Agory Sp. z o.0. jest wihascicielem 100% udzialéw. Skonsolidowane

sprawozdanie finansowe zawiera 176 tys. zt zysku tej spotki.

Aktywa i zobowiazania na dzien przejgcia przedstawiaja si¢ nastgpujaco:

Wartosé Wartos$¢ ujgta w
bilansowa momencie przejecia
Wartos$ci niematerialne i prawne 90 942
Rzeczowe aktywa trwate 323 323
Inne aktywa dlugoterminowe 137 137
Aktywa obrotowe, z wyjatkiem $rodkéw pienigznych i
ekwiwalentow 295 295
Srodki pienigzne i ekwiwalenty 827 827
Zobowiazania z tytutu kredytow i pozyczek (1564) (1564)
108 960
Aktywa netto nabyte (15,8%) 152
Wartos¢ firmy (1) 428
Cena nabycia, ptatna w gotowce 580

(1) Wartos$¢ firmy zawiera pozycje, ktorych nie mozna wyodrgbni¢ w jednostce przejetej ani wyceni¢ w  sposob
wiarygodny, z uwagi na ich charakter.
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Wydarzenia po dniu bilansowym
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Dnia 20 stycznia 2006 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy zarejestrowat podniesienie kapitatu spotki GRA Sp. z
0.0., 0 ktorym Agora informowata w komunikacie biezacym z 2 grudnia 2005 r. W wyniku podniesienia kapitatu
zmianie ulegla struktura Grupy Kapitatowej. Nowa struktura przedstawiona jest w tabeli ponizej (uwzglednia
rowniez transakcje z punktow ponizej):

% posiadanych akcji / udziatow

Spolki zalezne konsolidowane Agora GRA
Agora Poligrafia Sp. z 0.0., Tychy 100,0% 0,0%
Art Marketing Syndicate SA (AMS), Poznan 99,8% 0,0%
KKK FM S.A., Wroctaw 0,0% 100,0%
Elita Sp. z o0.0., Bydgoszcz 51,0% 49,0%
Radio Trefl Sp. z 0.0., Sopot 0,0% 99,9%
IM 40 Sp. z 0.0., Warszawa 72,0% 0,0%
Grupa Radiowa Agory Sp. z 0.0., Warszawa 100,0% 0,0%
O’le Sp. z 0.0., Opole 0,0% 100,0%
Karolina Sp. z 0.0., Tychy 0,0% 100,0%
CITY Radio Sp. z 0.0., Czgstochowa 50,0% 50,0%
Radio Na Fali Sp. z 0.0., Szczecin 0,0% 100,0%
ROM Sp. z 0.0., Warszawa 0,0% 100,0%
Barys Sp. z 0.0., Tychy 0,0% 89,8%
Agencja Reklamowa Jowisz Sp. z 0.0., Jelenia Gora 0,0% 100,0%
Radio Pomoze Sp. z 0.0., Bydgoszcz 0,0% 100,0%
Twoje Radio Sp. z 0.0., Walbrzych 51,2% 48,8%
Wibor Sp. z 0.0., Nowy Sacz 0,0% 100,0%
Adpol Sp. z 0.0., Warszawa 99,8% 0,0%
Akcent Media Sp. z 0.0., Poznan 99,8% 0,0%
Radio Wanda Sp. z 0.0., Krakow 0,0% 100,0%
Radio Klakson Sp. z 0.0., Wroctaw 51,0% 49,0%
Multimedia Plus Sp. z o.0., Srem 76,0% 0,0%
Lokalne Radio w Opolu Sp. z 0.0., Opole 100,0% 0,0%
Inforadio Sp. z 0.0., Warszawa 66,1% 0,0%
Regionalne Przedsigbiorstwo Zwiazkowe Sp. z 0.0., Tychy 100,0% 0,0%
Tres Sp. z 0.0., Sieradz 100,0% 0,0%
Spolki stowarzyszone wyceniane metoda praw wlasnoSci

Jan Babczyszyn Radio Jazz FM Sp. z 0.0., Poznan 50,0% 0,0%
BOR Sp. z 0.0., Poznan 50,1% 0,0%
Radio Mazowsze Sp. z 0.0., Lomianki 24,0% 0,0%
Bis Media Sp. z 0.0., Lublin 49,0% 0,0%
Spolki nie objete konsolidacja i wycena praw wlasnoSci

Polskie Badania Internetu Sp. z 0.0., Warszawa 20,0% 0,0%
Radio Wawel Sp. z 0.0., Krakow 50,0% 0,0%
Jamar Sp. z 0.0., Warszawa 100,0% 0,0%
Projekt Inwestycyjny Sp. z 0.0., Warszawa 100,0% 0,0%
Polskie Badania Outdooru Sp. z 0.0., Warszawa 40,9% 0,0%
Aktis Media Sp. z 0.0. w upadtosci, Poznan 89,8% 0,0%
Media System Sp. z 0.0., Warszawa 99,8% 0,0%

W raporcie biezacym z dnia 17 stycznia 2006 r. Spotka poinformowata o spenieniu si¢ dwoch warunkéw
zawieszajacych warunkowej umowy zbycia udzialbw w Radio Lokalne Zielona Goéra, o podpisaniu ktorej
informowata raportem biezacym z dnia 3 listopada 2005 r. Cena sprzedazy wyniosta 630 tys. zi.

W raporcie biezacym z dnia 8 lutego 2006 r. Spotka poinformowata o nabyciu 51,49% udziatéw w spotce Tres Sp.
z 0.0. Cena nabycia wyniosta 2 222 tys. zt. W wyniku transakcji Grupa jest wlascicielem 100% udziatéw w spotce
Tres Sp. z 0.0.
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Aktywa i zobowiazania na dzien przej¢cia przedstawiaja si¢ nast¢pujaco:

Wartos¢ Warto$¢ ujeta w
bilansowa momencie przejgcia
Wartosci niematerialne i prawne 99 626
Rzeczowe aktywa trwate 393 393
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 92 92
Aktywa obrotowe, z wyjatkiem $rodkéw pienigznych i
ekwiwalentow 193 193
Srodki pienigzne i ekwiwalenty 203 203
Zobowiazania z tytulu kredytow i pozyczek (1.099) (1.099)
(119) 408
Aktywa netto nabyte (51,5%) 210
Wartos¢ firmy (1) 2012
Cena nabycia 2222
Cena nabycia, platna w gotowce 2222
Srodki pieniezne i ekwiwalenty posiadane przez spotke (203)
Wydatki netto z tytulu nabycia 2019

(1) Wartos¢ firmy zawiera pozycje, ktorych nie mozna wyodrebni¢ w jednostce przejgtej ani wyceni¢ w sposob

wiarygodny, z uwagi na ich charakter.
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Grupa Agora

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

31 grudnia 2005 r.

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

Skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe Agory SA

Jednostkowy bilans na 31grudnia 2005 r.

Aktywa

Aktywa trwale:

Wartosci niematerialne i prawne

Rzeczowe aktywa trwate

Dlugoterminowe aktywa finansowe

Naleznosci dlugoterminowe i inne rozliczenia migdzyokresowe

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa obrotowe:

Zapasy

Naleznosci krotkoterminowe i rozliczenia migdzyokresowe
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego
Krotkoterminowe aktywa finansowe

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Aktywa razem

31 grudnia 30 wrze$nia 31 grudnia
2005 2005 2004

83 093 75 284 75 465
486 717 503410 533832
295 534 311138 312 945
95979 95714 87 997
13 488 11732 11465
974 811 997278 1 021 704
15056 15003 14 507
183 424 150 881 136 021
8 764 3101 3507

73 481 70 452 18 032
178 517 237 076 193 395
459 242 476 513 365 462
1434 053 1473 791 1 387 166
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Grupa Agora

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

31 grudnia 2005 r.

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

Pasywa
Kapital wlasny:
Kapitat zaktadowy

Akcje wlasne (wielko$¢ ujemna)
Kapital zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej wartosci
nominalnej

Pozostaty kapitat rezerwowy

Zysk z lat ubieglych i roku biezacego

Zobowiazania dlugoterminowe:

Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego
Dhugoterminowe pozyczki i kredyty

Rezerwa na $wiadczenia emerytalne
Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe

Pozostate zobowiazania dlugoterminowe

Zobowiazania krotkoterminowe:
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne
Zobowiazania krotkoterminowe
Krotkoterminowe kredyty i pozyczki
Rezerwy na zobowigzania

Kroétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe

Pasywa razem

Srednia wazona liczba akcji

31 grudnia 30 wrzesnia 31 grudnia
2005 2005 2004

56 758 56 758 56 758
(119 952) (63 354) -
353 646 353 646 353 646
6336 156 180
794 291 797 222 687 683
1091 079 1144 428 1098 267
60 514 57755 49915
139 480 139 480 104 610
995 1350 1312

4 6 1

35 20 20

201 028 198 611 155 858
143 12 20

112 430 97 069 71989

- - 34 870

3089 3269 581

26 284 30 402 25 581
141 946 130 752 133 041
1434 053 1473 791 1387 166
56 324 104 56488 323 56 757 525
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Grupa Agora

Noty do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i dwanascie miesi¢cy zakonczone
31 grudnia 2005 r.

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

Jednostkowy rachunek zyskéw i strat za trzy i dwanascie miesi¢cy zakonczone 31 grudnia 2005 r.

Dwanascie Dwanascie
Trzy miesiace miesigcy  Trzy miesiace miesigcy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2005 2005 2004 2004

Przychody ze sprzedazy produktow, towarow i
materialow 283 057 1035 256 240 722 868 140

Koszty sprzedanych produktéw, towarow

i materialow (149 922) (538 288) (126 374) (496 790)
Zysk brutto ze sprzedazy 133 135 496 968 114 348 371 350
Koszty sprzedazy (94 775) (280 952) (50 839) (196 622)
Koszty ogdlnego zarzadu (31 603) (101 886) (23 936) (93 426)
Pozostate przychody operacyjne 6 537 16 500 2554 9302
Pozostate koszty operacyjne (6171) (19 599) (6 960) (24 064)
Zysk z dzialalnoS$ci operacyjnej 7123 111 031 35167 66 540
Przychody finansowe 2779 70 571 7036 26 727
Koszty finansowe (11 477) (21 997) (22 534) (43 599)
Zysk / (strata) brutto (1575) 159 605 19 669 49 668
Podatek dochodowy (1365) (24 652) (6 704) (8102)
Zysk / (strata) netto (2 940) 134 953 12 965 41 566
Zysk przypadajacy na jedna akcje (w zt) (0,05) 2,40 0,23 0,73

Strona 53 z 60



Grupa Agora
Noty do skrdconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i dwanascie miesi¢cy zakoncze 31 grudnia 2005 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Jednostkowe zestawienie zmian w kapitale wlasnym za trzy i dwanascie miesi¢cy zakonczone 31 grudnia 2005 r.

Kapital Akje whasne (wielkosé Kapitat zapasowy ze — Pozostaly Zysk zlat
. sprzedazy akcji powyzej kapitat ubiegtych i roku Razem
zaldadowy ujemna) warto$ci nominalnej biez
] TeZETWOWY iezacego
Trzy miesiace zakonczone 31 grudnia 2005 r.
Stan na 30 wrze$nia 2005 r. 56 758 (63 354) 353 646 156 781411 1128 617
Zmiana zasad rachunkowosci - - - - 15811 15811
Stan na 30 wrze$nia 2005 r. po korektach 56 758 (63 354) 353 646 156 797 222 1 144 428
Strata netto okresu - - - - (2 940) (2 940)
Koszt ptatnosci w formie akcji wlasnych - - - 6190 - 6190
Skup akcji wlasnych w celu umorzenia - (56 598) - - - (56 598)
Pozostate - - - (10) 9 (1
Stan na 31 grudnia 2005 r. 56 758 (119 952) 353 646 6336 794 291 1091 079
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Grupa Agora

Noty do skrdconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i dwanascie miesi¢cy zakoncze 31 grudnia 2005 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Dwanascie miesigce zakonczone 31 grudnia 2005 r.

Stan na 31 grudnia 2004 r.

Zmiana zasad rachunkowosci
Stan na 31 grudnia 2004 r. po korektach

Zysk netto okresu

Koszt ptatnosci w formie akcji wlasnych
Skup akcji wlasnych w celu umorzenia
Dywidendy uchwalone

Pozostale

Stan na 31 grudnia 2005 r.

Dwanascie miesigce zakonczone 31 grudnia 2004 r.

Stan na 31 grudnia 2003 r.

Zmiana zasad rachunkowosci
Stan na 31 grudnia 2003 r. po korektach

Zysk netto okresu
Pozostale

Stan na 31 grudnia 2004 r.

Kapitat zapasowy ze

Pozostaty

Zysk z lat

Kapitaf Akcje wigsne (wielkose sprzedazy akcji powyzej kapitat ubiegtych i roku Razem
zakladowy ujemna) A ; . o
warto$ci nominalnej rezZerwowy biezacego
56 758 - 353 646 180 683 133 1093717
- - - - 4550 4550
56 758 - 353 646 180 687 683 1098 267
- - - - 134 953 134 953
- - - 6190 - 6190
- (119 952) - - - (119 952)
- - - - (28 379) (28379)
- - - (34) 34 -
56 758 (119 952) 353 646 6336 794 291 1091 079
56 758 - 353 646 488 627 902 1 038 794
- - - - 17 908 17 908
56 758 - 353 646 488 645 810 1 056 702
- - - - 41 566 41 566
- - - (308) 307 @)
56 758 - 353 646 180 687 683 1098 267
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Grupa Agora

Noty do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i dwanascie miesigcy zakoncze 31
grudnia 2005 r.

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

Jednostkowy rachunek przeplywow pieni¢znych za trzy i dwanascie miesiecy zakonczone 31 grudnia 2005 r.

Dwanascie Dwanascie
Trzy miesiace miesigcy  Trzy miesiace miesigcy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2005 2005 2004 2004
Dzialalno$¢ operacyjna
Zysk / (strata) brutto (1575) 159 605 19 669 49 668
Korekty o pozycje:
Amortyzacja srodkow trwatych 12 738 57222 17171 67 604
Amortyzacja warto$ci niematerialnych i
prawnych oraz warto$ci firmy 3334 3566 1596 6 506
(Zyski) / straty z tytutu r6znic kursowych &) (327) 654 907
Odsetki, netto 861 4 497 1 846 5455
(Zysk) / strata z tytulu dziatalnosci inwestycyjnej 12 655 12116 2103 11539
Przychody z tytutu dywidend - (37 726) - (2059)
Zmiana stanu rezerw (402) 2 315 (1409) (5 181)
Zmiana stanu zapasow (53) (549) (3725) (3381)
Zmiana stanu naleznosci i czynnych rozliczen
migdzyokresowych (35 004) (55573) 22 042 2577
Zmian stanu zobowiazan 21784 41 647 (4 947) 5833
Zmiana stanu biernych rozliczen
migdzyokresowych (4 121) 706 3054 4938
Inne korekty 5370 5118 44 82
Gotowka z dzialalno$ci operacyjnej 15 582 192 617 58 098 139 334
Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrdcony (6 025) (21 332) - (398)
Przeplywy $Srodkéw pieni¢znych netto z
dzialalnos$ci operacyjnej 9557 171 285 58 098 138 936
Dzialalno$¢ inwestycyjna
Przychody ze sprzedazy srodkow trwatych i
wartosci niematerialnych i prawnych 1 229 759 863
Przychody ze sprzedazy jednostek zaleznych 5 2203 145 145
Przychody ze zbycia aktywdéw finansowych 186 909 200 200
Dywidendy otrzymane 4999 37725 - 2 059
Sptata udzielonych pozyczek 10 144 30 860 10 122 10 963
Przychody z tytulu odsetek 1062 4299 701 3530
Sprzedaz krétkoterminowych papierow
warto$ciowych 10 089 60 000 - -
Inne - - - 330
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Grupa Agora

Noty do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i dwanascie miesigcy zakoncze 31

grudnia 2005 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Dwanascie Dwanascie
Trzy miesiace miesigcy  Trzy miesiace miesigcy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2005 2005 2004 2004
Wydatki inwestycyjne na rzeczowe aktywa
trwale 1 wartosci niematerialne i prawne (7739) (23 689) (1 644) (13 527)
Wydatki na nabycie podmiotow zaleznych i
stowarzyszonych i inwestycje w podmioty
zalezne i stowarzyszone (752) (1511) (343) (5976)
Wydatki na nabycie krotkoterminowych
aktywow finansowych (20 000) (130 000) - -
Udzielone pozyczki (681) (9 783) (2523) (12 309)
Inne - (68) - -
Przeplywy $rodkow pieni¢znych netto z
dzialalno$ci inwestycyjnej (2 686) (28 826) 7417 (13 722)
Dzialalno$¢ finansowa
Nabycie akcji wlasnych (63 602) (119 952) - -
Dywidendy wyptacone (10) (28 377) - -
Odsetki (1784) (8 266) (2547) (9016)
Inne (34) (742) (48) (152)
Przeplywy Srodkow pieni¢znych netto z
dzialalnos$ci finansowej (65 430) (157 337) (2 595) (9 168)
Zmiana stanu Srodkéw pieni¢znych i ich
ekwiwalentow (58 559) (14 878) 62 920 116 046
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
Na poczatek okresu obrotowego 237 076 193 395 130 475 77 349
Na koniec okresu obrotowego 178 517 178 517 193 395 193 395
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Grupa Agora

Noty do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i dwanascie miesigcy zakoncze 31
grudnia 2005 r.

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

Agora SA dokonata zmiany klasyfikacji umow dzierzawy maszyn drukarskich. Maszyny sa wlasno$cia Agory SA i sa
dzierzawione spolce zaleznej Agora Poligrafia Sp. z 0.0. Poprzednio byly klasyfikowane jako leasing operacyjny,
obecnie zostaly zaliczone do leasingu finansowego. Spotka dokonata przeliczenia umow dzierzawy oraz zmiany
danych porownywalnych. Podsumowanie zmian znajduje si¢ w tabeli ponizej. Zmiana klasyfikacji uméw dzierzawy
nie ma wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

30 wrzesnia 31 grudnia
2005 2004
Sprawozdanie jednostkowe
Dane prezentowane w poprzednich raportach
Rzeczowe aktywa trwate 581 286 622 079
Naleznosci dlugoterminowe i inne rozliczenia migdzyokresowe 5091 318
Naleznosci krotkoterminowe i rozliczenia migdzyokresowe 144 105 129 839
Zysk z lat ubieglych i roku biezacego 781 411 683 133
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 54 043 48 851
Dane po przeksztalceniu
Rzeczowe aktywa trwate 503 410 533 832
Naleznosci dtugoterminowe i inne rozliczenia migdzyokresowe 95714 87997
Naleznosci krotkoterminowe i rozliczenia migdzyokresowe 150 881 136 021
Zysk z lat ubiegtych i roku biezacego 797 222 687 683
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 57755 49915
Dziewieé
miesigcy

zakonczone 30
wrzesnia 2005

Dane prezentowane w poprzednich raportach
Rachunek zyskow i strat

Przychody ze sprzedazy produktéw, towardow i materiatow 761 165
Koszty sprzedanych produktéw, towarow i materiatow (398 738)
Przychody finansowe 55289
Podatek dochodowy (20 639)
Rachunek przeptywow pienigznych

Amortyzacja §rodkow trwatych 54 856
Zmiana stanu naleznosci i czynnych rozliczen migdzyokresowych (17 032)

Dane po przeksztalceniu
Rachunek zyskow i strat

Przychody ze sprzedazy produktéw, towarow i materiatow 752 199
Koszty sprzedanych produktow, towarow i materiatow (388 366)
Przychody finansowe 67792
Podatek dochodowy (23 287)
Rachunek przeptywoéw pienigznych

Amortyzacja §rodkow trwatych 44 484
Zmiana stanu naleznosci i czynnych rozliczen migdzyokresowych (20 569)

Informacje dodatkowe dotyczgce sprawozdania jednostkowego Agory SA

Zmiany odpisow i rezerw w sprawozdaniu jednostkowym Agory SA w okresie od 1 stycznia 2005 r. do 31 grudnia

2005 r. przedstawialy si¢ nastepujaco (w nawiasach kwota zmiany za czwarty kwartat 2005 r.):

- odpisy na naleznosci: spadek o 5 861 tys. zt (spadek o 2 949 tys. z1),

- zwigkszono odpisy na finansowe aktywa o kwotg 16 441 tys. zl (wzrost o 7 501 tys. zt), w tym 6 611 tys. zt to
wzrost odpisow na pozyczke i wierzytelnosci Inforadio Sp. z 0.0. , 4 051 tys. zt to wzrost odpisu na odsetki od
udzielonych pozyczek, 2 350 tys. zt to wzrost odpisoéw na udziaty a 3 429 tys. zt to wzrost odpiséw na pozyczki,

- zwigkszono odpis na zapasy o kwote 1 536 tys. zl (wzrost o 797 tys. z1),
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Noty do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i dwanascie miesigcy zakoncze 31

grudnia 2005 r.

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

- zwigkszono odpis na $rodki trwate i warto$ci niematerialne o kwote 1 120 tys. zt (wzrost o 1 120 tys. z1),
- zmniejszono rezerwe na restrukturyzacje o 581 tys.,
- zawiazano rezerwe na straty pewne i prawdopodobne w wysokosci 3 089 tys. zt (spadek o 180 tys. zt).

Wybrane jednostkowe dane finansowe wraz z przeliczeniem na EURO

Przychody ze sprzedazy produktow, towarow
i materiatow

Zysk z dziatalno$ci operacyjne;j
Zysk brutto

Zysk netto
Przeptywy $rodkéw pienigznych netto z
dzialalnoS$ci operacyjne;j

Przeptywy $rodkéw pieni¢znych netto z
dziatalno$ci inwestycyjnej

Przeplywy $rodkéw pienigznych netto z
dziatalnosci finansowe;j

Zmiana stanu Srodkow pienigznych i ich
ekwiwalentow

Aktywa razem

Zobowiazania dlugoterminowe
Zobowiazania krotkoterminowe
Kapitat wlasny

Kapitat zaktadowy

Srednia wazona liczba akcji
Zysk przypadajacy na jedna akcjg (w zt /
EURO)

Wartos¢ ksieggowa na jedna akcje (w zt /
EURO)

w tys. zt w tys. EURO
Dwanascie Dwanascie Dwanascie Dwanascie
miesigcy miesigcy miesigcy miesigcy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2005 2004 2005 2004
1035256 868 140 257 053 192 283
111031 66 540 27 569 14 738
159 605 49 668 39630 11 001
134 953 41 566 33 509 9206
171 285 138 936 42 530 30 773
(28 826) (13 722) (7157) (3039)
(157 337) (9 168) (39 067) (2031)
(14 878) 116 046 (3 694) 25703
1434 053 1387 166 371 536 340 075
201 028 155 858 52 082 38210
141 946 133 041 36 775 32616
1091 079 1 098 267 282 678 269 249
56 758 56 758 14 705 13915
56 324 104 56 757 525 56 324 104 56 757 525
2,40 0,73 0,59 0,16
19,37 19,35 5,02 4,74

Strona 59 z 60



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

Warszawa, 16 lutego 2006 .

Wanda Rapaczynski — Prezes Zarzadu =~ e

Piotr Niemczycki — Wiceprezes Zarzadu e

Zbigniew Bak — Wiceprezes Zarzadu e

Jarostaw Szalinski - Cztonek Zarzadu e
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