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GRUPA AGORA
KOMENTARZ ZARZADU DO RAPORTU
ZA DRUGI KWARTAL 2011 R.

PRZYCHODY 615,1 MLN Zt,
ZYSK NETTO 28,6 MLN Ztk,
EBITDA OPERACY]JNA 93,3 MLN Zt&,
GOTOWKA Z DZIALALNOSCI OPERACYJNE] 56,1 MLN Zk,
WOLNE PRZEPLYWY PIENIEZNE 28,0 MLN Zk.

Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmujg okres styczen - czerwiec 2011 r., zas porownania
méwig o dynamice w stosunku do analogicznego okresu 2010 r. Zrédta danych zostaty przedstawione na koricu czesci
IV niniejszego komentarza.

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

D Wedtug szacunkdw Grupy Agora S.A. (,,Grupa”), w drugim kwartale 2011 r. wydatki reklamowe wyniosty
okoto 2,2 mld zt tj. prawie 6,5% wiecej niz w drugim kwartale 2010 r. W tym okresie zwiekszyty sie wydatki
reklamodawcéw we wszystkich mediach z wyjatkiem prasy i reklamy zewnetrznej. Najszybciej rosngcymi
segmentami rynku reklamy byly internet (wzrost o ponad 25%), kino (wzrost o 18,5%) oraz radio (wzrost o
17%). Na reklame w telewizji reklamodawcy wydali o 6% wiecej niz w analogicznym okresie roku ubiegtego.
Budzety reklamowe przeznaczone na nosniki reklamy zewnetrznej skurczyty sie o prawie 1,5%.
Reklamodawcy ograniczyli wydatki na reklame w prasie o prawie 5,5%. Wydatki na reklame w dziennikach
skurczyty sie o prawie 9%, a w czasopismach o ponad 2,5 %.

D W dniu 31 sierpnia 2010 r. Agora S.A. podpisata ostateczng umowe nabycia wiekszosciowego pakietu akcji
Helios S.A. (dawniej Centrum Filmowe Helios S.A.). Dane Grupy Agora za drugi kwartat i pierwsze pétrocze
2011 r. zawieraja rachunek zyskow i strat skonsolidowanej grupy kapitatowej Helios S.A. (w jej sktad
wchodzg spoétki: Helios S.A. oraz Kinoplex Sp. z 0.0.; dalej: ,grupa Helios”) za pierwszy i drugi kwartat 2011
r., ktéry ze wzgledu na czas nabycia przez Agore SA grupy Helios nie byt uwzgledniony w danych za pierwszy
i drugi kwartat 2010 r.

D Przychody Grupy w drugim kwartale 2011 r. wyniosty 319,3 min zt (wzrost o 13,5%), a w pierwszym
potroczu 2011 r. 615,1 min zt (wzrost 0 16,2%). Wptywy ze sprzedazy ustug reklamowych wyniosty w drugim
kwartale 2011 r. 194,3 min zt (spadek o 0,7%), a w okresie styczen - czerwiec 2011 r. 352,1 min zt (spadek o
0,8%). W pierwszym pdtroczu 2011 r. wptywy ze sprzedazy wydawnictw wyniosty 100,4 min zt (spadek o
4,3%), w tym w drugim kwartale 2011 r. 49,3 min zt (spadek o 4,5%). Przychody ze sprzedazy biletéw do kin
w okresie styczen - czerwiec 2011 r. wyniosty 69,5 min zt, a w drugim kwartale 2011 r. 28,1 min zt i byty
wyzsze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego. Przychody z pozostatej sprzedazy wzrosty zarowno w
drugim kwartale jak i w pierwszym poétroczu 2011 r. o odpowiednio 40,0% i 34,0%, gtdwnie dzieki wptywom
ze sprzedazy barowej w kinach sieci Helios, ze sprzedazy gry ,WiedZmin II” oraz ustug poligraficznych dla
klientdw zewnetrznych.

D  Przychody ze sprzedazy reklam w Gazecie Wyborczej wyniosty w drugim kwartale 2011 r. 70,3 min zt i byty o
17,9% nizsze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego. W efekcie zmniejszyty sie one w pierwszym
pétroczu 2011 r. o0 16,8% do kwoty 132,2 miIn zt. Przychody ze sprzedazy egzemplarzy w okresie styczen -
czerwiec 2011 r. byty 0 10,6% nizsze niz rok wczesniej, w tym w drugim kwartale 2011 r. 0 10,2% i wyniosty
32,5 min zt. Srednia sprzedaz egzemplarzowa Gazety Wyborczej wyniosta w drugim kwartale 305 tys.
egzemplarzy, a w pierwszym potroczu 2011 r. 312 tys. egz. Udziat Gazety Wyborczej w wydatkach na
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reklame w dziennikach wynidst zaréwno w drugim kwartale jak i w pierwszym pétroczu 2011 r. okoto 37,5%

(4.

W drugim kwartale 2011 r. przychody ze sprzedazy reklam w pionie Prasy Bezptatnej wyniosty 8,3 min zt i
byty jedynie o 0,4 min zt nizsze niz rok wczesniej. W pierwszym potroczu 2011 r. wartos¢ przychodéw
reklamowych pionu zmniejszyta sie o 9,4% do kwoty 14,5 min zt. Wptywy z ogtoszerh wymiarowych w
bezptatnej gazecie Metro spadty w drugim kwartale 2011 r. o0 1,5%, natomiast w pierwszym poéfroczu 2011 r.
byty one nizsze o okoto 8%. Udziat bezptatnej gazety Agory w wydatkach na reklame w dziennikach wynidst
w drugim kwartale 2011 r. okoto 4,5 %, a w pierwszym pétroczu 2011 r. okoto 4% [3].

Przychody segmentu Internet w okresie kwiecien - czerwiec 2011 r. wyniosty 29,5 min zt i wzrosty 0 13,9% w
stosunku do drugiego kwartatu 2010 r. W pierwszym pétroczu 2011 r. przychody segmentu wzrosty o 17,6%
do kwoty 55,4 min zt. W maju 2011 r. zasieg serwiséw grupy Gazeta.pl osiggnat poziom 63,6% i uplasowat je
na trzecim miejscu wsréd portali internetowych, a liczba uzytkownikdéw wzrosta o 4,2% w stosunku do
analogicznego okresu 2010 r. i wyniosta 12,0 min oséb [6].

Przychody grupy AMS w drugim kwartale 2011 r. wzrosty o 11,6% i wyniosty 50,1 mIn zt, natomiast w
pierwszym potroczu 2011 r. ich wartos¢ wyniosta 85,9 min zt (wzrost o 7,5%). Segment osiggnat pozytywny
wynik operacyjny EBIT zarowno w drugim kwartale 2011 r. (10 min zt) jak i w pierwszym pdétroczu 2011 r.
(8,0 min zt). Udziat grupy AMS w wydatkach na reklame zewnetrzng wzrdst w drugim kwartale 2011 r. o
ponad 5 pkt% do 30%, a w pierwszym potroczu 2011 r. o blisko 5pkt% do 31% [8].

Przychody segmentu Czasopism w drugim kwartale 2011 r. wyniosty 21,0 min zt i zmniejszyty sie o 7,9%,
natomiast w pierwszym potroczu 2011 r. wyniosty one 38,8 min zt (spadek o 10,4%). Segment obnizyt koszty
operacyjne zarowno w drugim kwartale jak i w pierwszym poétroczu 2011 r. o odpowiednio 12,6% oraz
13,4%. W wyniku tych dziatarh segment poprawit wynik operacyjny EBIT zaréwno w drugim kwartale jak i w
pierwszym potroczu 2011 r. [1].

Przychody segmentu Radio wzrosty w drugim kwartale 2011 r. 0 11,9% do kwoty 22,6 min zti 0 12,2% w
pierwszym poétroczu 2011 r. Zaréwno w drugim kwartale jak i w pierwszym poétroczu 2011 r. segment Radio
osiggnat pozytywny wynik operacyjny (EBIT) w wysokosci 3,1 mIn zt oraz 2,5 min zt.

Przychody grupy Helios zaréwno w drugim kwartale jak i w pierwszym pétroczu 2011 r. byty wyzsze niz rok
wczesniej i wyniosty odpowiednio 39,5 min zt i 94,8 min zt. Liczba sprzedanych biletéw w kinach grupy
Helios w okresie kwiecien - czerwiec wzrosta o0 20,0% do okoto 1,6 min sztuk, natomiast w okresie styczen -
czerwiec wyniosta ponad 4 min sztuk (wzrost o 8,5%). Pomimo straty operacyjnej w drugim kwartale 2011 r.
na poziomie 0,8 min zt (m.in. ze wzgledu na sezonowos$¢ sprzedazy — drugi kwartat jest z reguty najstabszym
kwartatem w skali roku dla biznesu kinowego) segment zakonczyt pierwsze poétrocze 2011 r. z zyskiem
operacyjnym na poziomie 7,2 min zt.

Koszty operacyjne netto Grupy wyniosty 292,9 min zt w drugim kwartale 2011 r. oraz 578,5 min zt w
pierwszym podfroczu 2011 r. i wzrosty odpowiednio o 13,9% oraz 18,4% w stosunku do analogicznych
okreséw roku ubiegtego. Wynika to gtéwnie z kosztéw operacyjnych poniesionych przez grupe Helios w obu
tych okresach (w analogicznym okresie 2010 r. grupa Helios nie byta konsolidowana jeszcze w wynikach
Grupy Agora).

EBITDA operacyjna Grupy wzrosta zaréwno w drugim kwartale 2011 r. (o 22,2% do 56,6 mIn zt) jak i w
pierwszym potroczu 2011 r. (o 8,7% do 93,3 min zt) w poréwnaniu z analogicznym okresem roku ubiegtego.
Wynik operacyjny EBIT wzrést w drugim kwartale 2011 r. o 9,5% do poziomu 26,4 min zt, natomiast na
koniec pierwszego potrocza 2011 r. wynidst on 36,6 min zt. Analogicznie, zysk netto Grupy przypadajgcy na
akcjonariuszy jednostki dominujgcej w drugim kwartale 2011 r. wzrést o 7,4% do poziomu 21,7 min z,
natomiast na koniec pierwszego pétrocza 2011 r. wynidst 27,8 min zt.

Pozytywny wptyw na wynik operacyjny Grupy zaréwno w drugim kwartale jak i w pierwszym pdétroczu 2011
r. miata m.in. korekta podatku VAT (o 3,0 min zt) zwigzanego z nieodptatnymi wydaniami towardw przez
Spotke w okresie styczen 2006 r. — marzec 2011 r., dokonana na podstawie otrzymanej przez Spoétke
wigzacej interpretacji Ministra Finanséw w tym zakresie.

Na koniec czerwca 2011 r., Grupa posiadata srodki pieniezne w wysokosci 331,9 min zt, na ktére sktadaty sie
gotowka i jej ekwiwalenty w wysokosci 132,3 min zt oraz 199,6 min zt zainwestowane w bezpieczne
krétkoterminowe papiery wartosciowe.
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D Na koniec czerwca 2011 r. zadtuzenie kredytowe Grupy wyniosto 232,2 min zt. W drugim kwartale 2011 r.
Agora S.A. (,Spotka”, ,,Agora”) sptacita kolejng rate wykorzystanej w latach ubiegtych linii kredytowej. Od 31
sierpnia 2010 r. wartos¢ zobowigzan z tytutu kredytow i pozyczek obejmuje takze zadtuzenie kredytowe
grupy Helios (w tym: kredyty bankowe, pozyczki i zobowigzania finansowe z tytutu leasingu ), ktére na dzien
30 czerwca 2011 r. wyniosto 96,6 min zt.

I II. CZYNNIKI ZEWNETRZNE Il WEWNETRZNE ISTOTNE DLA ROZWOJU GRUPY

1. CZYNNIKI ZEWNETRZNE
1.1. Rynek reklamy [3]

W zwigzku z nabyciem wiekszosciowego pakietu akcji w spdtce Helios S.A., Spotka rozszerzyta opis wydatkdéw
reklamowych ogdétem o wydatki na reklame kinowa. Dane poréwnywalne za okresy ubiegte zostaty przeksztatcone
odpowiednio.

Wedtug szacunkdéw Agory, opartych na dostepnych zrédtach danych, w drugim kwartale 2011 r. wartos¢ wydatkéw
reklamowych ogdétem wyniosta okoto 2,2 mid zt, tj. o prawie 6,5% wiecej niz w drugim kwartale 2010 r. Dodatnig
dynamike odnotowaty wszystkie segmenty rynku poza prasg i reklamg zewnetrzng. Dynamicznie rosty wydatki na
reklame w internecie (wzrost o ponad 25%), gtéwnie dzieki wzrostowi wydatkéw na reklame w wyszukiwarkach
(wzrost 0 35%) oraz w radio (wzrost o 17%). Wydatki na reklame telewizyjng wzrosty o 6%, gtéwnie dzieki wiekszym
wydatkom zrealizowanym w kanatach tematycznych. Wydatki na reklame kinowg zwiekszyty sie o 18,5%.

W tym okresie reklamodawcy wydali na reklame zewnetrzng o prawie 1,5% mniej niz w drugim kwartale 2010 .

Wydatki reklamowe w prasie skurczyty sie w drugim kwartale 2011 r. o prawie 5,5%. W dziennikach reklamodawcy
ograniczyli budzety reklamowe o prawie 9%, a w magazynach skurczyty sie one o ponad 2,5%.

W dziennikach najsilniejsze spadki dotyczyty branz: motoryzacja (o prawie 30%), praca (o prawie 25%) oraz
turystyka, w ktorej redukcja wydatkéw wyniosta okoto 20%.

W pierwszym pétroczu 2011 r. wartosé wydatkéw reklamowych wzrosta o ponad 4,5% w poréwnaniu z analogicznym
okresem roku ubiegtego do kwoty okoto 3,9 mid zt.

Najszybciej rosty wydatki na reklame w internecie (wzrost o ponad 23%), gtéwnie za sprawg szybko rosngcej reklamy
w wyszukiwarkach (wzrost o prawie 35%). Drugim segmentem rynku reklamy charakteryzujagcym sie wysoka
dynamika wzrostu wartosci wydatkéw reklamowych byto radio (wzrost o prawie 14,5%). Wartos¢ budzetow
reklamowych zrealizowanych w telewizji wzrosta o ponad 4%. W okresie styczen - czerwiec 2011 r. reklamodawcy
wydali na reklame kinowga o ponad 9% wiecej niz w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Segmenty rynku reklamy, ktére zanotowaty spadki wartosci wydatkow reklamowych w pierwszym pétroczu 2011 r.
obejmujg prase oraz reklame zewnetrzna.

Najwieksze spadki wartosci wydatkéw reklamowych (o ponad 9%) dotknety dzienniki. W czasopismach
reklamodawcy ograniczyli budzety reklamowe o ponad 3% w poréwnaniu z analogicznym okresem roku ubiegtego.
Wartos$¢ wydatkédw reklamowych zrealizowanych na nodnikach reklamy zewnetrznej skurczyta sie o prawie 3% w
poréwnaniu z pierwszym potroczem 2010 r.

Spotka zwraca uwage, iz wszystkie szacunki dotyczace udziatéw w wydatkach na reklame mogg by¢ obarczone
btedem, co jest zwigzane ze znaczgcg presjg rabatowg ze strony reklamodawcéw oraz brakiem wiarygodnych danych
na temat przecietnej rynkowej wartosci udzielanych rabatéw. Wraz z uzyskiwaniem dokfadniejszych informacji
rynkowych w kolejnych kwartatach, Spétka moze skorygowacé szacunki dotyczace wydatkéw w poszczegdlnych
mediach.

2. CZYNNIKI WEWNETRZNE
2.1. Przychody

W drugim kwartale 2011 r. Grupa Agora zanotowatfa wzrost przychoddéw ze sprzedazy o 13,5% do 319,3 min zt,
gtéwnie za sprawg segmentu Kino, ktérego wartos¢ przychoddw wyniosta 39,5 min zt, a ktéry jest ujmowany w
wynikach Grupy Agora od 1 wrzesnia 2010 r. Ponadto, pozytywnie do wzrostu przychoddw Grupy przyczynity sie
segmenty Reklama Zewnetrzna, Internet i Radio.
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W pierwszym poétroczu 2011 r. wartos¢ przychodéw Grupy wzrosta o 16,2% do kwoty 615,1 min zt. Podobnie jak w
drugim kwartale br. do tego wzrostu przyczynit sie gtéwnie segment Kino (ujmowany w wynikach Grupy Agora od 1
wrzesnia 2010 r.). We wzrosScie wartosci przychodow uczestniczyty tez inne segmenty Grupy: Reklama Zewnetrzna,
Internet i Radio.

W drugim kwartale 2011 r. wptywy ze sprzedazy ustug reklamowych w Grupie spadty jedynie o 0,7% w poréwnaniu z
analogicznym okresem roku ubiegtego i wyniosty 194,3 min zt. Uwzgledniajg one przychody reklamowe segmentu
Kino w wysokosci 2,4 min zt.

W drugim kwartale 2011 r. segment Internet odnotowat wysokg dynamike wzrostu przychodéw ze sprzedazy reklam
(wzrost 0 18,9%). Kolejnymi segmentami, w ktérych wzrosty przychody ze sprzedazy reklam w omawianym okresie,
byty segment Radio (wzrost o 12,1%) oraz segment Reklamy Zewnetrznej (wzrost o 10,4%).

Segment Prasy Codziennej oraz segment Czasopisma odnotowaty spadek wartosci przychodéw reklamowych. W
catym segmencie Prasy Codziennej wartos¢ przychodow reklamowych w okresie kwiecien - czerwiec 2011 r.
skurczyta sie o 14,6% w poréwnaniu z analogicznym okresem roku ubiegtego. Duzy spadek (o 17,9%) wptywdw
reklamowych zostat odnotowany w Gazecie Wyborczej, gtdwnie za sprawg nizszych naktadéw reklamowych branz:
motoryzacja (spadek o ponad 30%) oraz praca (spadek o ponad 25%). Dziatajgce w strukturach segmentu Prasa
Codzienna bezptatne Metro poradzito sobie lepiej niz wiekszo$¢ dziennikdéw i odnotowato niewielki (4,6%) spadek
przychoddéw reklamowych w tym okresie. Po trudnym pierwszym kwartale 2011 r., dynamika spadku przychoddéw
reklamowych w segmencie Czasopisma zmniejszyta sie do 5,2% w drugim kwartale 2011 r. przynoszac 12,8 min zt
przychodéw ze sprzedazy reklam.

W pierwszym potroczu 2011 r. wartos¢ wptywdw ze sprzedazy ustug reklamowych w Grupie wyniosta 352,1 min zt
(spadek 0 0,8%).

Podobnie jak w drugim kwartale 2011 r., w okresie styczen - czerwiec 2011 r. wzrost przychoddéw reklamowych
zanotowaty segmenty: Internet (wzrost o 25,9%), Radio (wzrost o 12,1%) oraz Reklama Zewnetrzna (wzrost o 6,5%).

Negatywnie na warto$¢ wptywow reklamowych wptynety spadki przychodéw reklamowych w Gazecie Wyborczej
(spadek o 16,8%) oraz w Metrze (spadek o 9,4%). W pierwszym potroczu 2011 r. segment Czasopisma zanotowat
spadek przychodéw reklamowych o 6,6% do kwoty 22,5 min zt.

Wptywy ze sprzedazy wydawnictw zmniejszyty sie o 4,5% w drugim kwartale 2011 r. do kwoty 49,3 min zt oraz o
4,3% do kwoty 100,4 min zt w pierwszym pétroczu 2011 r. Gtdwnym czynnikiem przyczyniajgcym sie do spadku tej
pozycji przychodowej w obu powyzszych okresach byly nizsze przychody ze sprzedazy egzemplarzowej Gazety
Wyborczej oraz czasopism.

Odrebng pozycjg przychodowg zaréwno w drugim kwartale, jak i w pierwszym poétroczu 2011 r. byly przychody ze
sprzedazy biletéw do kin, ktéore wyniosty odpowiednio 28,1 min zt oraz 69,5 miIn zt i byty wyzsze niz w analogicznych
okresach roku ubiegtego.

Pozostata sprzedaz wzrosta o0 40,0% do kwoty 47,6 min zt w drugim kwartale 2011 r. oraz o 34% do kwoty 93,1 min zt
w pierwszym pétroczu 2011 r. W obu przypadkach wzrost ten udato sie osiggna¢ gtéwnie dzieki przychodom ze
sprzedazy barowej w kinach sieci Helios, sprzedazy gry , Wiedzmin II” oraz sprzedazy ustug poligraficznych klientom
zewnegtrznym.

2.2. Koszty operacyjne

Koszty operacyjne netto Grupy w drugim kwartale 2011 r. wyniosty 292,9 min zt i wzrosty o 13,9%. Wzrost ten
wynika gtéwnie z kosztéw dziatalnosci segmentu Kino, ktérego koszty operacyjne wyniosty w drugim kwartale 2011
r. 40,3 min zt. Analogicznie, wzrost kosztéw operacyjnych Grupy w pierwszym poétroczu 2011 r., o 18,4% do kwoty
578,5 min zt, wynika gtéwnie z kosztéw operacyjnych poniesionych przez segment Kino (w analogicznych okresach
2010 r. wyniki grupy Helios nie byly jeszcze konsolidowane w wynikach Grupy Agora). Bez uwzgledniania kosztéw
operacyjnych segmentu kinowego, koszty operacyjne Grupy Agora obnizytyby sie w drugim kwartale 2011 r. o okoto
2%, natomiast w pierwszym poétroczu 2011 r. wzrostyby o okoto 0,7% w stosunku do analogicznego okresu roku
ubiegtego.

Koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw wzrosty o 13,1% oraz 12,9% odpowiednio w drugim
kwartale i pierwszym potroczu 2011 r. Wzrost ten jest spowodowany przede wszystkim zwiekszeniem zatrudnienia w
Grupie o 399 etatéw wynikajgcym gtéwnie z nabycia sieci kin grupy Helios i wyzszymi kosztami umdw cywilno -
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prawnych. Dodatkowym istotnym czynnikiem wptywajagcym na wysoko$é tych kosztow byto zawigzanie rezerw na
plany motywacyjne.

Zatrudnienie etatowe w Grupie na koniec drugiego kwartatu 2011 r. wyniosto 3 516 etatow, tgcznie z 326 etatami
grupy Helios. Gdyby wyeliminowaé wptyw dotgczenia grupy Helios, zatrudnienie etatowe w Grupie Agory na koniec
czerwca 2011 r. wyniostoby 3 190 etatow i bytoby o 73 etaty wyzsze niz na koniec czerwca 2010 r. oraz o 41 etatéw
wyzsze niz na koniec grudnia 2010 r.

taczny szacunkowy niegotdwkowy koszt realizacji plandw motywacyjnych zwigzany z ptatnos$ciami w formie
papieréw wartosciowych rozliczanymi w instrumentach finansowych (opisanych w nocie 5A do skrdconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy) obcigzyt w drugim kwartale 2011 r. wynik Grupy kwotg 4,3
mln zt, a w pierwszym poétroczu 2011 r. kwotg 8,8 min zt.

W Grupie funkcjonujg réwniez inne systemy motywacyjne (np. gotéwkowe plany motywacyjne, systemy
motywacyjne w dziatach sprzedazy itp.), ktorych koszty obcigzajg pozycje wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz
pracownikow. Poczgwszy od czwartego kwartatu 2010 r. wynik operacyjny Grupy obcigzany jest w kazdym kwartale
kosztami Trzyletniego Planu Motywacyjnego dla Zarzadu i najwyzszej kadry kierowniczej (opisanego w nocie 5C do
skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy). W pierwszym poétroczu 2011 r. koszt tego planu
wynidst 1,0 min zt.

Koszty reprezentacji i reklamy Grupy wyniosty w drugim kwartale 2011 r. 28,8 min zt i zmniejszyty sie 0 20,2% w
porownaniu z analogicznym okresem roku ubiegtego. Zniwelowato to ich nieznaczny wzrost w pierwszym kwartale
2011 r. przynoszac ich ograniczenie w pierwszym poéfroczu 2011 r. 0 11,5%. Wiekszosé segmentdw ograniczyta swoje
wydatki na reprezentacje i reklame zaréwno w drugim kwartale jak i pierwszym pétroczu 2011 r. Wzrosty one
jedynie w segmencie Internet o odpowiednio 37,5% oraz 21,7% w stosunku do analogicznych okreséw roku
ubiegtego. Wzrost tych kosztéw w segmencie Internet wynika m.in. z naktadéw na promocje serwisu zakupow
grupowych HappyDay.pl.

Koszty zuzycia materiatéw i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materiatéw wyniosty w drugim kwartale
2011 r. 64,7 min zt i wzrosty o 35,4%. W pierwszym pétroczu 2011 r. wzrosty one o 36,1% do kwoty 126,6 min zi.
Wozrost ten w obu powyzszych okresach wigze sie gtdwnie z wyzszymi kosztami materiatow produkcyjnych (w tym
papieru) bedacych w duzej mierze wynikiem przeniesienia produkcji dodatkdw heatsetowych do Gazety Wyborczej
do wtasnej drukarni Agory poczawszy od czwartego kwartatu 2010 r. (uprzednio koszt ten byt ujmowany w pozycji
ustugi obce). Warto dodaé, ze wzrost ten jest kompensowany spadkiem kosztéw ustug obcych. Kolejnym elementem
przyczyniajgcym sie do wyzszych kosztéw zuzycia materiatdw i energii oraz wartosci sprzedanych towardow i
materiatdéw byt wzrost cen papieru i wolumenu produkcji dla klientéw zewnetrznych. Dodatkowo, do tego wzrostu
przyczynito sie uwzglednienie w tej pozycji m.in. kosztow materiatow i energii w sieci kin Helios (zaréwno w drugim
kwartale jak i w pierwszym pétroczu 2010 r. wyniki grupy Helios nie byty jeszcze konsolidowane w wynikach Grupy
Agora).

3. PERSPEKTYWY
3.1. Rynek reklamy

W drugim kwartale 2011 r. warto$¢ wydatkéw reklamowych zwiekszyta sie o prawie 6,5% w porédwnaniu z
analogicznym okresem roku ubiegtego, a po pierwszym pétroczu 2011 r. wartos¢ rynku reklamy wzrosta o ponad
4,5%. W swoich szacunkach na rok biezgcy, opublikowanych wraz ze sprawozdaniem za pierwszy kwartat 2011 r. w
dniu 13 maja 2011 r., Spotka zatozyta wzrost wartosci rynku reklamy w catym 2011 r. o okoto 3-5% .

Biorac po uwage obecng sytuacje na rynku reklamy, Spétka podtrzymuje swojg estymacje wzrostu wartosci rynku
reklamy w 2011 r. na poziomie 3-5%. Ze wzgledu na zmiennos$¢ sytuacji na rynku reklamy Spétka pragnie
zweryfikowad swoje zatozenia co do wartosci wydatkow na reklame w radio i internecie.

Po analizie sytuacji na rynku reklamy w pierwszym potroczu 2011 r. Spotka szacuje, ze wartos¢ wydatkow na reklame
w radio wzrosnie o 7-9% w 2011 r. (poprzedni szacunek zaktadat wzrost na poziomie 3-5% w 2011 r.). W przypadku
internetu Spodtka zdecydowata sie poszerzy¢ przedziat mozliwego wzrostu wartosci budzetéw reklamowych
realizowanych w internecie w 2011 r. z 13 -15% na 13-17%.

Spoétka podtrzymuje swoje szacunki dotyczgce dynamiki wydatkéw na rynku reklamy w pozostatych segmentach
rynku reklamowego.
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Spoétka zwraca uwage, iz wszystkie szacunki dotyczgce wzrostu wydatkéw reklamowych w poszczegdlnych mediach
mogg by¢ obarczone btedem, co jest zwigzane ze znaczaca presjg rabatowg ze strony reklamodawcéw, brakiem
wiarygodnych danych na temat Sredniej rynkowej wartosci udzielanych rabatéw oraz zmianami w sposobie
korzystania z poszczegdlnych mediéw i krétkimi okresami planowania kampanii reklamowych w poszczegdlnych
mediach.

Wraz z uzyskiwaniem doktadniejszych informacji rynkowych w kolejnych kwartatach, Spétka moze skorygowac
szacunki dotyczace wydatkdw w poszczegdlnych mediach.

3.2 Koszty operacyjne

W zwigzku z nabyciem pakietu wiekszosciowego akcji spotki Helios S.A., Grupa Agora konsoliduje wyniki grupy Helios
poczawszy od wrzesnia 2010 r. W konsekwencji podkresli¢ nalezy, ze na wysokos¢ kosztéw operacyjnych netto
Grupy Agora w trzecim kwartale 2011 r. wptyw bedg miaty réwniez koszty nowego segmentu Kino, ktérego zaréwno
przychody jak i koszty byty konsolidowany w wynikach Grupy poczawszy od wrzesnia 2010 r.

3.2.1 Koszty wynagrodzen i Swiadczen dla pracownikdéw

W kolejnych kwartatach 2011 r. Grupa przewiduje zwiekszenie kosztow wynagrodzen i Swiadczen na rzecz
pracownikow w poréwnaniu z analogicznymi okresami 2010 r. Wzrost tej pozycji jest przede wszystkim zwigzany ze
wzrostem zatrudnienia w wyniku nabycia wiekszoSciowego pakietu akcji w spétce Helios S.A., realizacjg projektow
rozwojowych w Grupie oraz kosztami rezerwy na Trzyletni Plan Motywacyjny dla Zarzadu i najwyzszej kadry
kierowniczej (opisanych w nocie 5C do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy).

3.2.2 Koszty marketingu i promocji

Ze wzgledu na sytuacje rynkowg oraz ograniczenie liczby akcji promocyjnych w wiekszosci segmentdw Grupy, koszty
reprezentacji i reklamy zmniejszyly sie zaréwno w drugim kwartale 2011 r. (spadek o 20,2%) jak i w pierwszym
potroczu 2011 r. (spadek o 11,5%). Grupa nie planuje istotnego zwiekszenia intensywnosci dziatari marketingowych
w kolejnych kwartatach 2011 r. Pamietac jednak nalezy, ze poziom tych wydatkow jest uzalezniony od dynamiki
rozwoju poszczegolnych mediow, liczby uruchamianych w danym kwartale projektéw, w tym kolekcji wydawniczych,
a takze rynkowej aktywnosci i projektdw konkurencji.

3.2.3 Koszty materiatow i energii

Zaréwno w drugim kwartale jak i w pierwszym poéfroczu 2011 r. koszty materiatdw i energii istotnie wzrosty. Na
wysokosc¢ tych kosztow wptyneto gtdwnie przeniesienie produkcji dodatkow heatsetowych do Gazety Wyborczej do
wiasnej drukarni Agory poczawszy od czwartego kwartatu 2010 r. skompensowane spadkiem kosztéw ustug obcych
(uprzednio koszt ten byt ujmowany w pozycji ustugi obce). Dodatkowo, na wzrost tej pozycji wptynety ceny
jednostkowe (w tym ceny zakupu papieru), wolumen produkcji dla klientéw zewnetrznych oraz dziatalnos¢ kinowa
(konsolidowana w wynikach Grupy Agora poczawszy od wrzesnia 2010 r.). Wysokos¢ tych kosztow w kolejnych
kwartatach 2011 r. bedzie uzalezniona gtéwnie od cen papieru, ktérych $rednie wartosci charakteryzujg sie
tendencjg wzrostowg w stosunku do analogicznego okresu 2010 r., wolumenu produkcji oraz kursu wymiany euro do
ztotego. Dodatkowo, na wysokosé tej pozycji wptyng koszty zwigzane z dziatalnoscig kinowg, ktdra w wynikach Grupy
jest uymowana od wrzesnia 2010 r.

3.2.4 Naktady inwestycyjne

Ze wzgledu na prowadzone projekty rozwojowe (w tym zwigzane z inwestycjami technologicznymi, cyfryzacjg kin
oraz wzbogaceniem portfela nosnikow reklamy zewnetrznej) Spotka szacuje, ze nakfady inwestycyjne Grupy w 2011
r. moga by¢ wyzsze (nawet okoto dwukrotnie) niz poniesione w 2010 r. W drugim kwartale 2011 r. naktady
inwestycyjne wyniosty 23,8 min zt, natomiast w pierwszym potroczu 2011 r. 41,5 min zi.
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I III. WYNIKI FINANSOWE

1. SPOLKI WCHODZACE W SKEAD GRUPY AGORA

Skonsolidowane sprawozdanie Grupy Agora za drugi kwartat 2011 r. obejmuje konsolidacje Agory S.A., Agory
Poligrafii Sp. z 0.0., grupy Art Marketing Syndicate SA (,grupa AMS”), Agory TC Sp. z o.0., Trader.com (Polska) Sp.
z 0.0., AdTaily Sp. z o.0., 4 spétek zaleznych dziatajgcych w branzy radiowej, grupy Helios dziatajagcej w branzy
kinowej oraz spotki ukrainskiej LLC Agora Ukraine, a takze jednostek wspoétzaleznych A2 Multimedia Sp. z o.o.
i Business Ad Network Sp. z 0.0.

Szczegétowa lista spotek wchodzacych w sktad Grupy Agora znajduje sie w nocie 12, a przeliczenie wybranych
danych finansowych na EURO znajduje sie w notach 16 i 17 do sprawozdania finansowego zamieszczonego w tym
raporcie.

2. RACHUNEK ZYSKOW I STRAT GRUPY AGORA

Tab. 1
Il kwartat Il kwartat  #Z™9% | | pétrocze |pétrocze % Zmiany
w min zt 2011 do 2011 do
2011 2010 2010 2011 2010 2010
Przychody ze sprzedazy netto (1) 319,3 281,3 13,5% 615,1 529,4 16,2%
Sprzedaz ustug reklamowych 194,3 195,7 (0,7%) 352,1 355,0 (0,8%)
Sprzedaz wydawnictw 49,3 51,6 (4,5%) 100,4 104,9 (4,3%)
Sprzedaz biletéw do kin 28,1 - - 69,5 - -
Pozostata sprzedaz 47,6 34,0 40,0% 93,1 69,5 34,0%
Koszty operacyjne netto, w tym: (292,9) (257,2) 13,9% (578,5) (488,6) 18,4%
Zuzycie materiatow i energii oraz wartos¢
sprzedanych towardéw i materiatow (64,7) (47,8) 35,4% (126,6) (93,0) 36,1%
Amortyzacja (25,9) (19,4) 33,5% (47,9) (39,2) 22,2%
Wynagrodzenia i Swiadczenia (2) (78,8) (69,7) 13,1% (156,1) (138,3) 12,9%
Niegotowkowe koszty zwiqzane z
ptatnosciami w formie papierow
wartosciowych rozliczanymi w instrumentach
finansowych (4,3) (2,8) 53,6% (8,8) (5,9) 49,2%
Reprezentacja i reklama (28,8) (36,1) (20,2%) (54,9) (62,0) (11,5%)
Wynik operacyjny - EBIT 26,4 24,1 9,5% 36,6 40,8 (10,3%)
Przychody i koszty finansowe, netto, w tym: 0,3 1,5 (80,0%) (0,2) 3,9 -
Przychody z krotkoterminowych
inwestycji 4,5 3,3 36,4% 7,6 6,9 10,1%
Koszty kredytow i pozyczek (3,3) (1,5) 120,0% (6,5) (3,1) 109,7%
Rdznice kursowe per saldo (0,2) - - (0,3) (0,1) 200,0%
Udziat w jednostkach wspoétkontrolowanych 0,2 (0,1) - - (0,4) -
Zysk brutto 26,9 25,5 5,5% 36,4 44,3 (17,8%)
Podatek dochodowy (3) (5,4) (5,4) - (7,8) (2,4) 225,0%
Zysk netto 21,5 20,1 7,0% 28,6 41,9 (31,7%)
Przypadajacy na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej 21,7 20,2 7,4% 27,8 41,9 (33,7%)
Udziaty niekontrolujace (0,2) (0,1) 100,0% 0,8 - -
marza EBIT (EBIT/Przychody) 8,3% 8,6% (0,3pkt %) 6,0% 7,7% (1,7pkt %)
EBITDA 52,3 43,5 20,2% 84,5 79,9 5,8%
marza EBITDA (EBITDA/Przychody) 16,4% 15,5% 0,9pkt % 13,7% 15,1% (1,4pkt %)
EBITDA operacyjna (2) 56,6 46,3 22,2% 93,3 85,8 8,7%

marza EBITDA operacyjna (EBITDA

0, [)) 0, [v) 0, 0,
operacyjna/Praychody) 17,7% 16,5%  1,2pkt % 15,2% 16,2% (1,0pkt %)
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(1) poszczegdlne pozycje przychoddw ze sprzedazy zawierajqg przychody ze sprzedazy Projektéow Specjalnych (w tym
kolekcji wydawniczych), opisane szczegétowo w punkcie IV.A niniejszego raportu;
(2) z wytgczeniem niegotéwkowych kosztow zwigzanych z ptatnosciami w formie papierow wartosciowych
rozliczanymi w instrumentach finansowych;
(3) w pierwszym pdtroczu 2010 r. pozytywny wpfyw na te pozycje miato rozliczenie jednorazowej transakcji (6,6 min
zt) sprzedazy udziatéw Inforadio Sp. z o0.0. do GRA Sp. z o.0., przeprowadzonej w ramach wewngtrzgrupowej
restrukturyzacji kapitafowej.

2.1. Wyniki wg gléwnych segmentow Grupy Agora za pierwsze potrocze 2011 r.

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

w czesci IV niniejszego komentarza (, Wyniki operacyjne — gtéwne segmenty Grupy Agora”).

Tab. 2
Razem
(dane
Prasa . Reklama . . Pozy.q.e Ry
w min zt . Internet Czasopisma Radio Kino uzgadniajace | dowane)
codzienna zewnetrzna (3) |
potrocze
2011
Przychody ze
. 303,9 55,4 38,8 859 40,6 94,8 (4,3) 615,1
sprzedazy (4)

Udziat % 49,4% 9,0% 6,3% 14,0% 6,6% 15,4% (0,7%) | 100,0%
Koszty operacyjne, (252,7)  (53,9) (30,5) (77,9) (38,1) (87,6) (37,8)  (578,5)
netto (4)

EBIT 51,2 1,5 8,3 8,0 2,5 7,2 (42,1) 36,6
erychody i koszty (0,2)
finansowe

Udziat w jednostkach i
wspotkontrolowanych

Podatek dochodowy (7,8)
Zysk netto za okres 28,6
Przypadajacy na:

Akqonar.luszy o 278
jednostki dominujgcej

U.dZ|afy . 0,8
niekontrolujace

EBITDA 67,1 4,7 8,4 17,2 3,8 16,0 (32,7) 84,5
EBITDA operacyjna (1) 71,0 53 8,8 17,9 43 16,0 (30,0) 93,3
Wydatidinwestycyine 79 (25 0,1) 67 (02 (156 85 (415)

(2)

(1)  z wyfgczeniem niegotéwkowych kosztéw zwigzanych z ptatnosciami w formie papieréw wartosciowych
rozliczanymi w instrumentach finansowych;

(2)  na podstawie zaksiegowanych w danym okresie faktur; dane segmentu Kino uwzgledniajq rowniez 8,1 min zt
wydatkow poniesionych na rzeczowe aktywa trwate w leasingu;

(3) pozycje uzgadniajgce zawierajqg dane nieujete w poszczegdlnych segmentach, m.in. pozostate przychody i
koszty pionéw wspomagajgcych oraz Zarzqdu Agory SA, Agore TC Sp. z o.0., wytqczenia konsolidacyjne oraz inne
korekty uzgadniajgce dane prezentowane w raportach zarzqdczych do skonsolidowanych danych finansowych
Grupy Agora;

(4) podane kwoty nie zawierajq przychoddéw i petnych kosztéw promocji realizowanej bez wczesniejszej
rezerwacji pomiedzy segmentami Grupy Agora; jedyne koszty, ktore sq prezentowane to bezposrednie koszty
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zmienne kampanii na nosnikach reklamy zewnetrznej - sq one alokowane z segmentu Reklama Zewnetrzna do

pozostatych segmentow;

2.2. Przychody i koszty finansowe

Na wynik na dziatalnosci finansowej Grupy w okresie styczen - czerwiec 2011 r. negatywny wptyw miaty gtdwnie

prowizje i odsetki zwigzane z kredytami bankowymi.

3. BILANS GRUPY AGORA

w min zt 30.06.2011
Aktywa trwate 1196,4
udziat w sumie bilansowej 66,3%
Aktywa obrotowe 607,7
udziat w sumie bilansowej 33,7%
RAZEM AKTYWA 1804,1
Kapl?ai \'Nias.ny akcjonariuszy jednostki 12322
dominujacej
udziat w sumie bilansowej 68,3%
Udziaty niekontrolujace 16,0
udziat w sumie bilansowej 0,9%
Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 251,2
udziat w sumie bilansowej 13,9%
Zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe 304,7
udziat w sumie bilansowej 16,9%
RAZEM PASYWA 1804,1

3.1. Aktywa trwate

31.03.2011

1200,3
66,5%
604,4
33,5%

1804,7

1231,4
68,3%
16,6
0,9%
260,3
14,4%
296,4
16,4%

1804,7

% zmiany do
31.03.2011
(0,3%)
(0,2pkt %)
0,5%
0,2pkt %

(0,03%)

0,1%
(3,6%)
(3,5%)

(0,5pkt %)

2,8%

0,5pkt %

(0,03%)

Tab. 3

31.12.2010 30.06.2010

1203,4 993,3
66,7% 64,3%
602,1 551,4
33,3% 35,7%

1805,5 1544,7

1221,1 1216,0

67,6% 78,7%
15,5 1,8
0,9% 0,1%

273,5 76,7

15,1% 5,0%

295,4 250,2

16,4% 16,2%

1805,5 1544,7

Spadek wartosci aktywdw trwatych, w porédwnaniu do stanu z 31 marca 2011 r. jak i do 31 grudnia 2010 r., wynika
gtéwnie z odpisdéw amortyzacyjnych wartosci rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych.

3.2. Aktywa obrotowe

Na zmiane stanu wartosci aktywow obrotowych, w stosunku do 31 marca 2011 r. jak i do 31 grudnia 2010 r., wptyw
miaty gtdwnie: zmiana salda naleznosci krétkoterminowych oraz rozliczen miedzyokresowych jak i zmiana salda
krétkoterminowych papieréw wartosciowych oraz srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow.

3.3. Zobowiazania i rezerwy dlugoterminowe

Na spadek salda zobowigzan i rezerw dtugoterminowych, w stosunku do 31 marca 2011 r., wptyw miat gtdwnie
spadek o 12,3 miIn zt zobowigzan dtugoterminowych z tytutéw kredytdow i pozyczek oraz leasingdéw finansowych (z
czego 8,7 min zt dotyczy Agory S.A.). W stosunku do 31 grudnia 2010 r. zobowigzania diugoterminowe z tytutéw
kredytéw i pozyczek oraz leasingdw finansowych spadty 0 25,1 min zt (z tego 19,2 miIn zt dotyczy Agory S.A.).
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3.4. Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe

Na zmiane salda zobowigzan i rezerw krotkoterminowych, w stosunku do 31 marca 2011 r. i do 31 grudnia 2010 r.,
wplyw miaty gtéwnie zmiany salda zobowigzan krétkoterminowych.

4. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY AGORA

Tab. 4
% zmiany 2 z % zmiany
w min 2t Il kwartat Il kwartat 2011 do | pétrocze | pétrocze 2011 do
2011 2010 2010 2011 2010 2010
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
. 18,0 27,8 (35,3%) 56,1 71,6 (21,6%)
operacyjnej
P t ieniez tto z dziatalnosci
: rzep ywy' plgnlezne netto z dziatalnosci (38,7) (12,5) 209,6% (67,9) (23,3) 191,4%
inwestycyjnej
p ' o iatalnodci
.rzep ywy.plenlezne netto z dziatalnosci (19,7) (12,7) 55,1% (38,3) (25,4) 50,8%
finansowej
Razem przeptywy pieniezne netto (40,4) 2,6 - (50,1) 22,9 -
Srodki pieniezne na koniec okresu 132,3 147,1 (10,1%) 132,3 147,1 (10,1%)

Na dzien 30 czerwca 2011 r. Grupa dysponowata srodkami pienieznymi w wysokosci 331,9 min zt, na ktére sktadaty
sie gotowka i jej ekwiwalenty w wysokosci 132,3 min zt (kasa, rachunki bankowe i depozyty bankowe) oraz 199,6 min
zt zainwestowane w bezpieczne, krétkoterminowe papiery wartosciowe.

Agora S.A. nie jest i nie byta w pierwszym pétroczu 2011 r. zaangazowana w opcje walutowe, ani zadne inne
instrumenty pochodne o charakterze zabezpieczajgcym lub spekulacyjnym.

W dniu 26 maja 2011 r. Spoétka zawarta Aneks nr 12 do Umowy kredytowej z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A.
Zgodnie z jego warunkami, Agora S.A. dysponuje obecnie otwartg linig kredytowg w wysokosci 150 min zt, ktérg
moze wykorzysta¢ do dnia 31 maja 2012 r. W pierwszym potroczu 2011 r., Spotka sptacita kolejne dwie raty
kredytowe dotyczace linii kredytowej wykorzystanej w latach ubiegtych.

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu kwartalnego, biorgc pod uwage posiadane srodki wtasne oraz dostepng
linie kredytowa, Grupa Agora nie przewiduje wystgpienia problemoéw z ptynnoscia finansowg w zwigzku z realizacjg
zamierzen inwestycyjnych (w tym inwestycji kapitatowych).

Nabycie grupy Helios spowodowato wzrost zadtuzenia Grupy Agora z tytutu pozyczek i kredytdw bankowych w
wyniku skonsolidowania zobowigzan grupy Helios w ramach Grupy Agora. Dodatkowo, grupa Helios jest strong
szeregu umow klasyfikowanych jako leasing finansowy (wyposazenie kin i samochody).

4.1. Dzialalnos$¢ operacyjna

W pierwszym pétroczu 2011 r. przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej byty nizsze gtéwnie ze wzgledu
na wypracowany nizszy zysk operacyjny. W drugim kwartale 2011 r. zysk operacyjny byt na zblizonym poziomie do
analogicznego okresu roku poprzedniego.

4.2. Dzialalnos$¢ inwestycyjna

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej w pierwszym poétroczu 2011 r. jak i drugim kwartale
2011 r., to gtéwnie efekt poniesionych naktadow inwestycyjnych na krétkoterminowe papiery wartosciowe oraz
rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne.

4.3. Dzialalnos¢ finansowa

W pierwszym poéfroczu jak i drugim kwartale 2011 r. przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej zawieraty gtéwnie
sptaty kolejnych rat, wykorzystanej w latach ubiegtych, linii kredytowej przez Agore S.A. Dodatkowo, zawierajg one
rowniez sptaty jak i zaciggniecia kredytow przez grupe Helios, a takze ptatnosci z tytutu leasingu finansowego.
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5. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE [5]

Tab. 5
Il kwartat |l kwartat %29 | | nétrocze |pétrocze % Zmiany
2011 do 2011 do
2011 2010 2010 2011 2010 2010
Wskazniki rentownosci
rentownos¢ sprzedazy netto 6,8% 7,2% (0,4pkt %) 4,5% 7,9% (3,4pkt %)
rentownos¢ sprzedazy brutto 38,2% 46,7% (8,5pkt %) 36,3% 43,9% (7,6pkt %)
rentownos¢ kapitatu wtasnego 7,1% 6,7% 0,4pkt % 4,5% 7,0% (2,5pkt %)
Wskazniki efektywnosci
szybkos¢ obrotu zapaséw 11 dni 8 dni 37,5% 11 dni 9 dni 22,2%
szybkos¢ obrotu naleznosci 57 dni 66 dni (13,6%) 62 dni 71 dni (12,7%)
szybkos$¢ obrotu zobowigzan 45 dni 48 dni (6,3%) 44 dni 49 dni (10,2%)
Wskaznik ptynnosci
wskaznik ptynnosci 2,0 2,2 (9,1%) 2,0 2,2 (9,1%)
Wskazniki finansowania
stopa zadtuzenia (1) - - - - - -
wskaznik pokrycia odsetek 9,4 27,5 (65,8%) 6,5 21,9 (70,3%)
kasowy wskaznik pokrycia odsetek 0,6 18,5 (96,8%) 5,0 26,4 (81,1%)

(1) na dzienn 30 czerwca 2011 r. i 30 czerwca 2010 r. wystepowata nadwyzka gotowki i aktywdw finansowych
o wysokim stopniu ptynnosci nad zadtuzeniem z tytutu kredytow i pozyczek.

Definicje wskaznikéw finansowych [5] zostaly omdwione na koncu czesci IV niniejszego komentarza (, Wyniki

operacyjne - gtdwne segmenty Grupy Agora”).
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I IV. WYNIKI OPERACYJNE - GROWNE SEGMENTY GRUPY AGORA

IV.A. PRASA CODZIENNA [1]

Segment Prasa Codzienna obejmuje skonsolidowane pro-forma dane dotyczace Gazety Wyborczej, Metra, Projektéw
Specjalnych, Pionu Druk Agory S.A. oraz Agory Poligrafii Sp. z 0.0.

Tab. 6
w min 24 Il kwartat Il kwartat % 2";'1';"3",' I pétrocze | pétrocze %ZZD"I'TZZ
2011 2010 2010 2011 2010 2010
taczne przychody 159,5 170,5 (6,5%) 303,9 326,8 (7,0%)
Przychody ze sprzedazy wydawnictw (1) 34,2 36,6 (6,6%) 68,2 74,3 (8,2%)
w tym Gazeta Wyborcza 32,5 36,2 (10,2%) 65,7 73,5 (10,6%)
Przychody ze sprzedazy reklam (1), (2) 82,2 96,3 (14,6%) 152,2 177,6 (14,3%)
w tym Gazeta Wyborcza (3) 70,3 85,6 (17,9%) 132,2 158,8 (16,8%)
w tym Metro (4) 83 87 (4,6%) 14,5 16,0 (9,4%)
Projekty specjalne (w tym: kolekcje 16.1 159 13% 321 300 7 0%
wydawnicze) ! ! ’ ’ ! ’
Pozostate przychody 27,0 21,7 24,4% 51,4 44,9 14,5%
Razem koszty operacyjne, w tym: (130,5) (127,7) 2,2% (252,7) (244,9) 3,2%
Materiaty, energia, towary i ustugi (54,1) (49,4) 95% (104,5) (96,8) 80%
poligraficzne ! ! ’ ! ! ’
Wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz (33,9) (33,3) 18% (67,0) (65,0) 31%
pracownikow (5) ’ ’ ’ ! ’ ’
Niegotéwkowe koszty zwigzane z
ptatnosciami w formie papierow (1,9) (1,5) 26.7% (3,9) (3,0) 30.0%
warto$ciowych rozliczanymi w instrumentach ’ ’ ’ ! ’ ’
finansowych
Amortyzacja (9,8) (6,5) 50,8% (15,9) (13,1) 21,4%
Reprezentacja i reklama (2) (6) (16,3) (20,9) (22,0%) (33,3) (37,4) (11,0%)
EBIT 29,0 42,8 (32,2%) 51,2 81,9 (37,5%)
marza EBIT 182%  251% (6,9pkt %) 16,8% 25,1% (8,3pkt %)
EBITDA 38,8 49,3 (21,3%) 67,1 95,0 (29,4%)
marza EBITDA 243%  28,9% (4,6pkt %) 22,1% 29,1% (7,0pkt %)
EBITDA operacyjna (4) 40,7 50,8 (19,9%) 71,0 98,0 (27,6%)
marza EBITDA operacyjna 25,5% 29,8% (4,3pkt %) 23,4% 30,0% (6,6pkt %)

(1) z wytgczeniem przychodow z tytutu Projektow Specjalnych;

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

(3) podane kwoty uwzgledniajq tylko czes¢ wptywow z reklamowych ofert dwumedialnych (publikowanych zaréwno
w tradycyjnej Gazecie jak i wortalach internetowych GazetaPraca.pl, GazetaDom.pl, Domiporta.pl, Komunikaty.p!
oraz serwisie Nekrologi.Wyborcza.pl) przypisang drukowanemu wydaniu Gazety;

(4) podane kwoty zawierajq catkowite wptywy pionu Prasa Bezptatna rozumiane jako wptywy z ogtoszen oraz
insertow w bezptatnym dzienniku Metro, przychody z akcji specjalnych realizowanych w ramach projektéow
specjalnych Metra oraz wptywy z akcji realizowanych przez mTarget;

(5) z wytgczeniem niegotéwkowych kosztéw zwigzanych z pfatnosciami w formie papierow wartosciowych
rozliczanymi w instrumentach finansowych;
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(6) podane kwoty zawierajg m.in. koszty rozpoczecia sprzedazy nowych serii wydawniczych (np. koszty promocji w
mediach) oraz koszty produkcji i promocji gadzetow dotqgczanych do Gazety.

W pierwszym potroczu 2011 r., na skutek zmniejszenia wydatkow na reklame prasowg oraz spadku sprzedazy
egzemplarzowej, EBITDA operacyjna segmentu bytfa nizsza niz w analogicznym okresie roku ubiegtego i wyniosta 71,0
mln zt. Marza EBITDA operacyjna osiggneta poziom 23,4%. W drugim kwartale 2011 r. EBITDA operacyjna segmentu
wyniosta 40,7 min, za$ marza EBITDA operacyjna 25,5%.

1. GAZETA WYBORCZA
1.1. Przychody
1.1.1. Sprzedaz prasy [4]

Zaréwno w drugim kwartale jak i w pierwszym potroczu 2011 r. Gazeta Wyborcza utrzymata pozycje lidera wsrdd
dziennikdéw opiniotwérczych.

W drugim kwartale 2011 r. $rednie rozpowszechnianie ptatne Gazety wyniosto 305 tys. egzemplarzy i spadto o 12%
w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego. W tym okresie wptywy ze sprzedazy Gazety spadty o 10,2 % w
stosunku do drugiego kwartatu 2010 r.

W pierwszym poétroczu 2011 r. Srednie rozpowszechnianie ptatne Gazety wyniosto 312 tys. egzemplarzy i spadto o
9% w stosunku do analogicznego okresu 2010 r. Spadek ten wynika przede wszystkim z ogdlnej tendencji spadku
sprzedazy egzemplarzowe] prasy codziennej, ze zmniejszenia wptywu sprzedazy wydan w wyzszej cenie (w ramach
tzw. oferty dwucenowej), a takze wysokiej bazy roku 2010 bedgcej wynikiem wydarzen zwigzanych z tragedia z dnia
10 kwietnia. W omawianym okresie wptywy ze sprzedazy Gazety spadty o 10,6% w stosunku do analogicznego
okresu 2010 r.

Srednie rozpowszechnianie ptatne Dziennika Gazety Prawnej w drugim kwartale 2011 r. wyniosto 92,2 tys.
egzemplarzy (spadek o 9,2%), natomiast w pierwszym potroczu 2011 r. 97,6 tys. egzemplarzy. W drugim kwartale
2011 r. rozpowszechnianie ptatne razem Rzeczpospolitej wyniosto 132 tys. egzemplarzy (spadek o 8,9%), a
rozpowszechnianie ptatne Faktu wyniosto 390 tys. egzemplarzy (spadek o 16,3%). Rozpowszechnianie ptatne Super
Expressu wyniosto w omawianym okresie 171 tys. egzemplarzy (spadek o 10,8%).

W pierwszym potroczu 2011 r. Srednie rozpowszechnianie ptatne razem Rzeczpospolitej wyniosto 135 tys.
egzemplarzy (spadek o 6,3%), a rozpowszechnianie ptatne Faktu wyniosto 402 tys. egzemplarzy (spadek o 11,4%).
Rozpowszechnianie ptatne Super Expressu wyniosto w okresie styczen — czerwiec 2011 r. 175 tys. egzemplarzy
(spadek o 5,8%). Srednia sprzedaz wszystkich tytutéw Polskapresse wydawanych pod szyldem Polska the Times w
drugim kwartale 2011 r. wyniosta 243 tys. egzemplarzy i spadta o 13 %, natomiast w pierwszym pétroczu 2011 r. 242
tys. egzemplarzy i spadta o 12,3 % [4] [11].

1.1.2 Czytelnictwo [4]

W drugim kwartale 2011 r. Gazeta Wyborcza byta najczesciej czytanym dziennikiem ogdlnopolskim (wg wskaznika
CCS). W ciggu tygodnia Gazete czytato 4,2 min oséb (14,0% zasiegu), czyli o 0,6 miIn oséb wiecej niz Fakt (3,6 min
czytelnikdéw, 11,9% zasiegu). W tym czasie zasieg czytelniczy Metra wynosit 5,9%. Tygodniowy zasieg czytelniczy
Super Expressu 5,5%, Rzeczpospolitej 4,3% a Dziennika Gazety Prawnej 2,5%.

W pierwszym pétroczu 2011 r. tygodniowy zasieg czytelniczy Gazety (czyli wg wskaznika CCS) wynidst 14,0% (4,2 min
czytelnikdw). Czytelnictwo tabloidu Fakt byto na poziomie 13,1%. Czytelnictwo Super Expressu osiggneto srednio w
pierwszym poétroczu 2011 r. 6,2%. W omawianym okresie Metro trafiato do 1,8 min czytelnikéw (zasieg czytelniczy na
poziomie 5,9%). W pierwszym potroczu 2011 r. tygodniowy zasieg czytelniczy Dziennika Gazety Prawnej wynidst
2,6% (0,8 min czytelnikdw), a Rzeczpospolitej 4,2% (1,3 min czytelnikéw).

1.1.3. Sprzedaz reklam [3]

W drugim kwartale 2011 r. przychody netto Gazety Wyborczej z catej dziatalnosci reklamowej (zawierajacej
ogtoszenia wymiarowe, drobne i inserty) wyniosty 70,3 min zt i byty 0 17,9% nizsze niz w drugim kwartale 2010 r. W
pierwszym pétroczu 2011 r. przychody netto Gazety z catej dziatalnosci reklamowej (zawierajgcej ogtoszenia
wymiarowe, drobne i inserty) wyniosty 132,2 min zt i byty o 16,8% nizsze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego.
Dane te uwzgledniajg czes¢ wptywow z reklamowych ofert dwumedialnych (publikowanych zaréwno w tradycyjnej
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Gazecie jak i wortalach internetowych (GazetaPraca.pl, GazetaDom.pl, Domiporta.pl i Komunikaty.pl oraz serwisie
Nekrologi.Wyborcza.pl)) przypisang drukowanemu wydaniu Gazety.

W drugim kwartale 2011 r. wydatki na reklame w dziennikach w Polsce spadty o prawie 9%, zas w pierwszym
pétroczu 2011 r. o ponad 9%. Zaréwno w drugim kwartale jak i pierwszym pdtroczu 2011 r. spadek wydatkéw na
reklame wymiarowa w Gazecie Wyborczej wyniost prawie 13,5%, a jej szacowany udziat w tych wydatkach spadt o
prawie 2 pkt% do okoto 37,5%. Szacowany udziat Dziennika Gazety Prawnej w wydatkach na reklame w dziennikach
wyniost zarowno w drugim kwartale jak i w pierwszym potroczu 2011 r. okoto 4% i utrzymat sie na poziomie roku
ubiegtego, a Rzeczpospolitej okoto 9,5% i zmniejszyt sie o prawie 1 pkt% w poréwnaniu z drugim kwartatem 2010 r.
oraz o 0,5pkt% w pordéwnaniu z pierwszym pétroczem 2010 r. W drugim kwartale 2011 r. szacowany udziat Faktu w
wydatkach na reklame w dziennikach wyniést okoto 9% (wzrost o prawie 1,5 pkt%), natomiast Super Expressu okoto
3% (wzrost o 0,5 pkt%). W pierwszym pétroczu 2011 r. szacowany udziat Faktu w wydatkach na reklame w
dziennikach wynidst okoto 9% (wzrost o okoto 1 pkt%), natomiast Super Expressu prawie 3,5% (wzrost o 0,5 pkt%).

W drugim kwartale 2011 r. udziat Gazety w wydatkach na reklame w dziennikach ogdlnopolskich wynidst ponad
42,5% i utrzymat sie na poziomie drugiego kwartatu 2010 r. W tym okresie Gazeta zmniejszyta swdj udziat o
2,5 pkt% w wydatkach na reklame w dziennikach stotecznych oraz o prawie 3 pkt% w wydatkach na reklame
w dziennikach lokalnych (pozawarszawskich). W pierwszym pdtroczu 2011 r. udziat Gazety w wydatkach na reklame
w dziennikach ogdlnopolskich wynidst 42% i spadt o ponad 0,5 pkt% w stosunku do pierwszego pétrocza 2010 r. W
tym okresie Gazeta zmniejszyta swéj udziat w wydatkach na reklame w dziennikach stotecznych o prawie 1 pkt% oraz
o prawie 3 pkt% w wydatkach na reklame w dziennikach lokalnych (pozawarszawskich).

Nalezy zauwazy¢, ze szacunki dotyczace udziatdw w wydatkach na reklame mogg by¢ obarczone btedem, co jest
Zwigzane ze znaczgcy presjg rabatowa ze strony ogtoszeniodawcow. Wraz z uzyskiwaniem dokfadniejszych informacji
rynkowych w kolejnych kwartatach, Spdtka moze skorygowac szacunki dotyczgce tych udziatow.

W drugim kwartale 2011 r. udziat stron ogtoszeniowych w sumie objetosci Gazety wynidst okoto 30,6% (mniej o
okoto 10 pkt% niz w analogicznym okresie 2010 r.), za$ srednia dzienna liczba publikowanych stron ogtoszeniowych
ptatnych we wszystkich krajowych i lokalnych wydaniach Gazety wyniosta okoto 159 i byta nizsza o okoto 19% w
stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego. W pierwszym pétroczu 2011 r. udziat stron ogtoszeniowych w
sumie objetosci Gazety wynidst okoto 32,1% (mniej o okoto 7,4 pkt% niz w analogicznym okresie 2010 r.), za$ srednia
dzienna liczba publikowanych stron ogtoszeniowych pfatnych we wszystkich krajowych i lokalnych wydaniach Gazety
wyniosta okoto 153 i byta nizsza o okoto 16% w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego.

1.1.4. Projekty Specjalne

Tab. 7
w min zt | kwartat Il kwartat Il kwartat IV kwartat | kwartat Il kwartat
2010 2010 2010 2010 2011 2011

Przychody ze sprzedazy Projektow
Specjalnych (w tym kolekcji 14,1 15,9 8,1 20,6 16,0 16,1
wydawniczych)

W drugim kwartale 2011 r. Agora realizowata 5 projektéw seryjnych oraz 10 wydawnictw jednorazowych. W tym
czasie Agora nie wydata nowych projektéw seryjnych lecz kontynuowata kolekcje rozpoczete we wczesniejszych
okresach.

Dodatkowo, w omawianym okresie naktadem Agory ukazato sie 8 publikacji ksigzkowych w tym:

- Kuna za kaloryferem Adama Wajraka i Nurii Selva Fernandez

- Spacerownik sladami Marii Sktodowskiej — Curie

- Lapidarium mistrzow.

Ponadto, w drugim kwartale 2011 r. Agora wprowadzita na rynek alboumy muzyczne m.in.: Trebunie -Tutki Nuty
Wielkiego Pasterza ( projekt realizowany we wspodtpracy z Polskim Radiem).

W drugim kwartale 2011 r. w ramach swojej dziatalnosci Projekty Specjalne sprzedaty 0,5 min ksigzek i ksigzek z
ptytami CD i DVD.
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W pierwszym poétroczu 2011 r. Agora realizowata 8 projektow seryjnych oraz 15 wydawnictw jednorazowych. W tym
okresie Projekty Specjalne sprzedaty 1,1 min ksigzek i ksigzek z ptytami CD i DVD.

Istotny wptyw na poziom przychodéw oraz wynik operacyjny pionu miaty przychody ze sprzedazy gry , WiedZmin 11”7
na podstawie umowy z CD Projekt Sp. z o.0.

Projekty Specjalne zakonczyty drugi kwartat 2011 r. z wynikiem operacyjnym EBIT w wysokosci 1,4 min zt, a pierwsze
potrocze 2011 r. z wynikiem operacyjnym na poziomie 0,2 min zt [1].

1.1.5. Pozostate przychody

W drugim kwartale 2011 r. przychody ze sprzedazy ustug poligraficznych dla klientow zewnetrznych byty wyzsze o
22,7% w poréwnaniu z analogicznym okresem 2010 r. Wzrost ten wynika gtéwnie z wyzszego wolumenu produkcji
tytutdw obcych. W pierwszym pétroczu 2011 r. przychody ze sprzedazy ustug poligraficznych dla klientow
zewnetrznych byty 0 12,2% wyzsze w porédwnaniu z pierwszym pétroczem 2010 r.

1.2. Koszty
1.2.1. Koszty druku Gazety Wyborczej
Tab. 8

in 2t Il kwartat 1l kwartat % zmiany | potrocze | poétrocze % zmiany
wmin z 2011 2010 2011 do 2010 2011 2010 2011 do 2010
Koszty state, w tym: 9,9 9,0 10,0% 19,4 17,3 12,1%
Amortyzacja 33 3,1 6,5% 6,5 5,9 10,2%
Koszty zmienne, w tym: 21,8 21,8 - 41,5 42,5 (2,4%)
Papier 18,6 16,8 10,7% 35,3 32,5 8,6%
RAZEM koszty state i zmienne 31,7 30,8 2,9% 60,9 59,8 1,8%

Poczagwszy od czwartego kwartatu 2010 r. druk wiekszosci dodatkow heatsetowych do Gazety Wyborczej zostat
przeniesiony z drukarni zewnetrznych do drukarni Agory w Pile, co wptyneto na wyzszy poziom kosztéw statych
przypisanych do produktéw Gazety Wyborczej w stosunku do roku poprzedniego kompensowany spadkiem kosztéw
ustug obcych, w ktérych byt on poprzednio ujmowany.

W drugim kwartale 2011 r. koszty zmienne ogdtem utrzymane zostaty na niezmienionym poziomie w stosunku do
analogicznego okresu roku ubiegtego. Ich spadek w pierwszym poétroczu 2011 r. wynika z oszczednosci dokonanych
w pierwszym kwartale 2011 r. Wzrost kosztow zuzycia papieru zarowno w drugim kwartale jak i w pierwszym
potroczu 2011 r., spowodowany byt silnym wzrostem cen papieru.

1.2.2. Koszty reprezentacji i reklamy

W drugim kwartale 2011 r. wydatki na reprezentacje i reklame byty nizsze o 22% gtéwnie ze wzgledu na mniejsze
naktady na promocje Gazety Wyborczej, a takze zmiane interpretacji przepiséw podatkowych (ktéra miata miejsce w
pierwszym kwartale 2011 r.) dotyczaca kwalifikowania ksigzek wydawanych razem z ptyta. Zgodnie z tg interpretacja
koszty ptyty sg kwalifikowane jako koszt wytworzenia, a nie jak to byto wczesniej zaliczane w koszty reprezentacji i
reklamy. W pierwszym pétroczu 2011 r. wydatki na reprezentacje i reklame segmentu byty o 11% nizsze niz w
analogicznym okresie 2010 r., gtdwnie za sprawg nizszych naktadéw na promocje Gazety Wyborczej.

1.3 Dodatkowe informacje

Magazyn kulinarny Palce Lizac i akcja Polska Biega - to projekty Gazety Wyborczej nagrodzone w tegorocznej edycji
miedzynarodowego konkursu INMA Awards, organizowanego przez International Newsmedia Marketing Association.
Gazeta Wyborcza zostata wyrdzniona przez INMA jako jedyna sposrdd polskich gazet i znalazta sie w gronie takich
laureatow jak New York Times, Times of India czy Sydney Morning Herald.
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2. PRASA BEZPLATNA [3], [4]

W drugim kwartale 2011 r. Metro czytato 1,8 min czytelnikédw w ciggu tygodnia, co przektada sie na 5,9% zasiegu (wg
wskaznika CCS). W rezultacie Metro miato 1,0 min czytelnikdw wiecej niz Dziennik Gazeta Prawna oraz o 0,5 min
czytelnikdw wiecej niz Rzeczpospolita.

Zaréwno w drugim kwartale jak i w pierwszym poétroczu 2011 r. Metro (ex aequo z Super Expressem) byto trzecim
najczesciej czytanym dziennikiem ogélnopolskim (5,9% zasiegu i 1,8 min czytelnikéw ). W Warszawie w obu okresach
byto drugim dziennikiem, po ktéry najczesciej siegali czytelnicy (28,9% zasiegu i 0,4 min czytelnikdw).

Wptywy reklamowe Metra w drugim kwartale 2011 r. spadty o 4,6%, w tym wptywy z reklam wymiarowych o 1,5%.
W omawianym okresie wydatki na ogtoszenia wymiarowe we wszystkich dziennikach spadty o prawie 9%. W tym
okresie, Metro zwiekszyto swdj udziat w wydatkach na reklame we wszystkich dziennikach o prawie 0,5 pkt% do
okoto 4,5%. W okresie kwiecien — czerwiec 2011 r. udziat Metra w wydatkach na reklame w dziennikach stotecznych
zwiekszyt sie (o 2,5pkt%) do prawie 15,5%, a w dziennikach lokalnych (o 1 pkt%) do 3,5%.

Wptywy reklamowe Metra w pierwszym pétroczu 2011 r. spadty o 9,4%, w tym wptywy z reklam wymiarowych o
okoto 8%. W omawianym okresie wydatki na ogtoszenia wymiarowe we wszystkich dziennikach spadty o ponad 9%.
W tym okresie, Metro utrzymato swdj udziat w wydatkach na reklame we wszystkich dziennikach. W okresie styczen
— czerwiec 2011 r. udziat Metra w wydatkach na reklame w dziennikach stotecznych zwiekszyt sie (o prawie 1,5pkt%)
do 14%, a w dziennikach lokalnych (o prawie 1 pkt%) do ponad 3%.

W drugim kwartale 2011 r. Metro zanotowato zysk operacyjny na poziomie EBITDA operacyjna w wysokosci 1,6 min
zt, ktéry byt lepszy od zanotowanego w analogicznym okresie roku ubiegtego 0 0,3 min zt [1]. W pierwszym pétroczu
2011 r. Metro zanotowato zysk operacyjny na poziomie EBITDA operacyjna w wysokosci 1,3 min zt [1]. Wynik ten byt
gorszy od osiggnietego w analogicznym okresie 2010 r. 0 0,7 min zt [1].
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| 1V.B. INTERNET [1], [6]

Segment Internet zawiera skonsolidowane pro-forma dane Pionu Internet Agory S.A., LLC Agory Ukraine, Trader.com
(Polska) Sp. z 0.0 oraz AdTaily Sp. z 0.0.

Tab. 9
% zmiany - z % zmiany
w min 2t Il kwartat 1l kwartat 2011 do | pétrocze | pétrocze 2011 do
2011 2010 2010 2011 2010 2010

taczne przychody, w tym: 29,5 25,9 13,9% 55,4 47,1 17,6%

. Przychody ze sprzedazy reklam 214 18,0 18,9% 394 313 25,9%

internetowych (1)

Przychody ze sprzedazy ogtoszen w 63 58 8,6% 12,6 11,4 10,5%

wortalach (2)

Razem koszty operacyjne, w tym: (29,4) (24,4) 20,5% (53,9) (45,7) 17,9%
Koszty taczy i ustug komputerowych (0,8) (0,5) 60,0% (1,5) (1,5) -
Wynag.ro’dzema i Swiadczenia na rzecz (12,1) (10,7) 13,1% (23.7) (21,3) 11.3%

pracownikow (3)

Niegotéwkowe koszty zwigzane z

platnosciami w formie papierow (0,3) 02)  50,0% (0,6) 03)  100,0%

wartosciowych rozliczanymi w instrumentach

finansowych
Amortyzacja (1,6) (1,7) (5,9%) (3,2) (3,5) (8,6%)
Reprezentacja i reklama (1) (6,6) (4,8) 37,5% (10,1) (8,3) 21,7%

EBIT 0,1 1,5 (93,3%) 1,5 1,4 7,1%

marza EBIT 0,3% 5,8% (5,5pkt %) 2,7% 3,0% (0,3pkt %)

EBITDA 1,7 3,2 (46,9%) 4,7 4,9 (4,1%)

marza EBITDA 5,8% 12,4% (6,6pkt %) 8,5% 10,4% (1,9pkt %)

EBITDA operacyjna (3) 2,0 3,4 (41,2%) 5,3 5,2 1,9%

marza EBITDA operacyjna 6,8% 13,1% (6,3pkt %) 9,6% 11,0% (1,4pkt %)

1) podane kwoty nie zawierajq petnych kosztow i przychodow z wzajemnej promocji pomiedzy réznymi
dziatalnosciami Grupy Agora (jedynie bezposrednie koszty zmienne kampanii na nosnikach reklamy zewnetrznej),
jezeli taka promocja jest realizowana bez wczesniejszej rezerwacji. Dane uwzgledniajq rdwniez eliminacje wzajemnej
sprzedazy pomiedzy Pionem Internet, LLC Agora Ukraine, Trader.com (Polska) Sp. z 0.0. oraz AdTaily Sp. z 0.0.;

(2) zawierajg m.in. alokowane wpfywy z reklamowych ofert dwumedialnych (publikowanych zaréwno w tradycyjnej
Gazecie jak i wortalach internetowych GazetaPraca.pl, GazetaDom.pl, Domiporta.p! i Komunikaty.pl oraz w serwisie
Nekrologi.Wyborcza.pl);

(3) z wyfgczeniem niegotéwkowych kosztow zwigzanych z ptatnosciami w formie papierow wartosciowych
rozliczanymi w instrumentach finansowych.

1. PRZYCHODY

W drugim kwartale 2011 r. przychody ze sprzedazy reklam internetowych segmentu Internet wzrosty o 18,9%, przy
rynkowym wzroscie wydatkdw na reklame graficzng i e-mail marketing o 18,5%. W pierwszym pétroczu 2011 r.
segment odnotowat wzrost przychodéw ze sprzedazy reklam internetowych o 25,9% przy rynkowym wzroscie
wartosci wydatkow na reklame graficzng i e-mail marketing o prawie 16,5%.

Sprzedaz ogtoszen w wortalach wzrosta w drugim kwartale 2011 r. o 8,6%, a w pierwszym pétroczu o 10,5%.
Przychody z alokacji do dziatalnosci internetowej wptywow ze sprzedazy tgczonej oferty ogtoszeniowej w prasie i
internecie byty w pierwszym pétroczu nizsze o 0,3 min zt niz w analogicznym okresie 2010 r.
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Segment Internet osiggnat pozytywny wynik EBIT w drugim kwartale oraz w pierwszym pétroczu 2011 r. w wysokosci
odpowiednio 0,1 min zt oraz 1,5 min zt [1].

W drugim kwartale 2011 r. przychody Trader.com (Polska) Sp. z 0.0. wyniosty 5,5 min zt i wzrosty o 12,2%. W
pierwszym pétroczu 2011 r. przychody Trader.com (Polska) Sp. z 0.0. wyniosty 10,4 min zt i byty o 13,0% wyzsze w
stosunku do analogicznego okresu 2010 r. Przychody z dziatalnosci prasowej wyniosty 1,6 min zt, a z dziatalnosci
internetowej 8,8 min zt. Spodtka osiggneta zysk operacyjny EBIT w wysokosci 2,6 mIn zt. w pierwszym pétroczu 2011
r.oraz 1,6 min w drugim kwartale 2011 r.

2. KOSZTY

W drugim kwartale 2011 r. koszty operacyjne segmentu Internet wzrosty o 20,5%, m.in. z uwagi na wydatki
zwigzane z uruchomieniem serwisu zakupdéw grupowych HappyDay.p! i nowych projektéw kontentowych oraz
wzrost kosztow pozyskania dodatkowych powierzchni reklamowych (koszty posrednictwa zwigzane z dziatalnoscia
sieci reklamy internetowej). W pierwszym potroczu koszty operacyjne wzrosty o 17,9%.

Wozrost kosztdw wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikdw (bez niegotéwkowych kosztéw zwigzanych z
ptatnosciami w formie papieréw wartosciowych rozliczanymi w instrumentach finansowych) o 13,1% w drugim
kwartale 2011 r. byt wynikiem m.in. wzrostu kosztow uméw cywilno-prawnych oraz zatrudnienia w Pionie Internet
Agory. Zatrudnienie w segmencie Internet na koniec pierwszego potrocza 2011 r. byto wyisze o 9 etatdw w
porownaniu z tym samym okresem 2010 r.

W drugim kwartale 2011 r. wydatki reklamowe segmentu wzrosty o0 37,5% w poréwnaniu do 2010 r. m.in. z uwagi na
uruchomienie serwisu zakupdw grupowych HappyDay.pl. W pierwszym poétroczu 2011 r. wzrost wydatkéw
reklamowych segmentu wynidst 21,7%.

3. ISTOTNE INFORMACJE O DZIALALNOSCI INTERNETOWE]

W maju 2011 r. zasieg serwiséw grupy Gazeta.pl, wsrdod polskich internautéw, wynidst 63,6% i uplasowat grupe
Gazeta.pl na trzecim miejscu wsrod wydawcow portali, po grupie Onet.pl i grupie Wirtualna Polska - Orange. Liczba
uzytkownikdw osiggneta poziom 12,0 min oséb, co oznacza wzrost o0 4,2% w poréwnaniu do analogicznego okresu
ubiegtego roku. W maju 2011 r. uzytkownicy taczacy sie z serwisami Agory z terenu Polski wykonali na portalu
1,2 mld odston, tj. 0 2,4% wiecej niz w maju 2010 r. i spedzili na nim srednio 2 godziny i 13 minut, czyli o 7 minut
wigcej nizw maju 2010 r.

Serwisy tworzone w ramach grupy Gazeta.pl zajmujg wysokie pozycje w rankingach tematycznych. Wedtug danych
Megapanel PBI/Gemius za maj 2011 r., GazetaDom.pl! jest liderem kategorii Budownictwo, nieruchomosci, serwisy
parentingowe grupy Gazeta.pl (m.in. eDziecko.pl) zajmujg drugie miejsce w kategorii Dzieci, rodzina, a fora
internetowe grupy Gazeta.pl (m.in. Forum.Gazeta.pl) zajmujg drugg pozycje w kategorii Fora i grupy dyskusyjne.
Trzecig pozycje zajmujg: serwis GazetaPraca.pl w kategorii Praca, serwisy informacyjne Gazeta.p! w kategorii
Informacje i publicystyka, serwisy sportowe (m.in. Sport.pl) w kategorii Sport oraz serwisy edukacyjne w kategorii
Edukacja.

W drugim kwartale Agora uruchomita nowy serwis zakupowy HappyDay.pl, ktéry oferuje atrakcyjne znizki grupowe
na zakup towardow i ustug w wybranych miastach Polski. Serwis prowadzony jest przy wspoétpracy z dziatami
sprzedazy lokalnej Gazety Wyborczej.
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J 1v.c. cZASOPISMA [1] [7]

Segment Czasopisma zawiera skonsolidowane pro — forma dane pionu Czasopism Agory S.A. oraz spoétki Agora Press
Ltd. (Ukraina) do konica lipca 2010 r. Poczawszy od sierpnia 2010 r. Agora Press Ltd. zostata potgczona ze spétkg LLC
Agora Ukraine, ktora wchodzi w skfad segmentu Internet.

Tab. 10
Il kwartat |l kwartat  %2™9% | nétrocze | pétrocze % Zmiany
w min zt 2011 do 2011 do
2011 2010 2010 2011 2010 2010
taczne przychody, w tym: 21,0 22,8 (7,9%) 38,8 43,3 (10,4%)
Przychody ze sprzedazy wydawnictw 7,9 9,2 (14,1%) 15,9 19,0 (16,3%)
Przychody ze sprzedazy reklam (1) 12,8 13,5 (5,2%) 22,5 24,1 (6,6%)
Razem koszty operacyjne, w tym: (16,0) (18,3) (12,6%) (30,5) (35,2) (13,4%)
Materiaty, energia, towary i ustugi (7.0) (6,4) 9.4% (13,2) (13,0) 15%
poligraficzne ! ! ! ! ! !
Wynagrodzenia i swiadczenia na rzecz o o
pracownikow (2) (4,5) (4,4) 2,3% (8,7) (8,5) 2,4%
Niegotéwkowe koszty zwigzane z
p’fatno/srjlaml wforrple paplgrO\.N 0,2) 0,2) i (0,4) (0,3) 33.3%
wartosciowych rozliczanymi w instrumentach
finansowych
Amortyzacja - - - (0,1) (0,1) -
Reprezentacja i reklama (1) (3,0) (4,7) (36,2%) (5,8) (9,3) (37,6%)
EBIT 5,0 4,5 11,1% 8,3 8,1 2,5%
marza EBIT 23,8% 19,7% 4,1pkt % 21,4% 18,7%  2,7pkt %
EBITDA 5,0 4,5 11,1% 8,4 8,2 2,4%
marza EBITDA 23,8% 19,7%  4,1pkt % 21,6% 18,9%  2,7pkt %
EBITDA operacyjna (2) 5,2 4,7 10,6% 8,8 8,5 3,5%
marza EBITDA operacyjna 24,8% 20,6%  4,2pkt % 22,7% 19,6%  3,1pkt %

(1) podane kwoty nie zawierajgq przychodow i petnych kosztow wzajemnej promocji pomiedzy rdznymi
dziatalnosciami Grupy Agora (jedynie bezposrednie koszty zmienne kampanii na nosnikach reklamy zewnetrznej),
jezeli taka promocja jest realizowana bez wczesniejszej rezerwacji;

(2) z wytgczeniem niegotéwkowych kosztéw zwigzanych z pfatnosciami w formie papierow wartosciowych
rozliczanymi w instrumentach finansowych.

W drugim kwartale 2011 r., dzieki zmniejszeniu kosztow operacyjnych, EBITDA operacyjna segmentu wzrosta o
10,6% do kwoty 5,2 min zt. Marza EBITDA operacyjna osiggneta poziom 24,8% (wzrost o 4,2 pkt% w stosunku do
analogicznego okresu 2010 r.) [1]. W pierwszym potroczu 2011 r. redukcja kosztow operacyjnych skompensowata
spadek przychodoéw i przyczynita sie do poprawy marzy EBITDA operacyjna o 3,1 pkt% do poziomu 22,7%. EBITDA
operacyjna segmentu wyniosta 8,8 min zt (wzrost o 3,5% w stosunku do analogicznego okresu 2010 r.).

1. PRZYCHODY

Segment zanotowat spadek przychoddw zaréwno w drugim kwartale jak i w pierwszym podtroczu 2011 r. o
odpowiednio 7,9% oraz 10,4%.
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1.1. Sprzedaz czasopism

Tab. 11
Il kwartat |l kwartat  %2™9% | pétrocze | pétrocze % Zmiany
w tys. egz. 2011 do 2011 do
2011 2010 2010 2011 2010 2010
Srednie rozpowszechnianie ptatne
978,5 954,2 2,5% 929,9 956,7 (2,8%)

miesiecznikow

W drugim kwartale 2011 r. $rednie rozpowszechnianie ptatne miesiecznikow Agory zwiekszyto sie 0 2,5% w stosunku
do drugiego kwartatu 2010 r., natomiast w pierwszym potroczu 2011 r. spadto ono o 2,8% w stosunku do
analogicznego okresu 2010 .

Zarowno w drugim kwartale, jak i pierwszym pétroczu 2011 r. segment odnotowat zmniejszenie przychodow ze
sprzedazy wydawnictw o odpowiednio 14,1% oraz 16,3%. Nizsze przychody ze sprzedazy wydawnictw wynikajg ze
zmian wydawniczych w Poradniku Domowym (zrezygnowano z czesSci drozszych mutacji z dodatkami, a od marca
cene podstawowej mutacji obnizono do 1,99 zt) i Dziecku (od maja zrezygnowano z mutacji z dodatkami w postaci
VCD za 6,99 zt, w miejsce ktérej wprowadzono mutacje bez gadzetéw w cenie 1,00 zt) oraz ogdlnorynkowego trendu
spadku sprzedazy egzemplarzowej wydawnictw prasowych.

1.2. Sprzedaz reklam

Przychody ze sprzedazy reklam zmniejszyty sie 0 5,2% w drugim kwartale oraz 0 6,6% w pierwszym poéfroczu 2011 r.
W drugim kwartale 2011 r. udziat czasopism Agory w wydatkach reklamowych w magazynach ogdlnopolskich
wynidst 7,3%, a w wydatkach reklamowych w miesiecznikach 10,6% (wedtug danych cennikowych) [7]. W pierwszym
potroczu 2011 r. udziat czasopism Agory w wydatkach reklamowych w magazynach ogdlnopolskich wynidst 6,6%, a
w wydatkach reklamowych w miesiecznikach 9,9% (wedtug danych cennikowych) [7].

Na spadek przychodéw reklamowych segmentu w omawianym okresie wptyneto gtéwnie ograniczenie budzetéw
promocyjnych reklamodawcéw z branz: wyposazenie wnetrz, budownictwo, motocykle i skutery.

2. KOSZTY

W pierwszym pétroczu 2011 r. koszty operacyjne segmentu zmniejszyty sie o 13,4% do 30,5 min zt. Oszczednos¢ ta
wynika gtéwnie z nizszych (o 37,6%) kosztow reprezentacji i reklamy (dzieki mniejszej liczbie zrealizowanych
kampanii promocyjnych i rezygnacji z czesci mutacji z dodatkami do Poradnika Domowego i Dziecka). W samym
drugim kwartale 2011 r. koszty operacyjne segmentu wyniosty 16,0 min zt i byty nizsze o 12,6% w stosunku do
analogicznego okresu roku 2010. Spadek ten wynika gtéwnie z nizszych (o 36,2%) kosztéw reklamy i reprezentacji,
przy jednoczesnym wzroscie (o 9,4%) kosztow materiatéw i energii, zakupu towaréw oraz ustug poligraficznych
gtéwnie z powodu wzrostu cen papieru.

3. INNE ZDARZENIA

W kwietniu 2011 r. uruchomiony zostat serwis internetowy e-ogrody.pl zawierajagcy materiaty o tematyce
ogrodniczej, wyselekcjonowane z zasobéw wydawanych przez Agore czasopism Ogrody, Kwietnik i Bukiety.
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I IV.D. REKLAMA ZEWNETRZNA (GRUPA AMS)

Segment Reklama Zewnetrzna zawiera skonsolidowane pro-forma dane spotek: AMS S.A. oraz Adpol Sp. z o.0,,
wchodzgcych w sktad grupy AMS.

Tab. 12
w min 2f Il kwartat Il kwartat 9% zmiany | | p6trocze | pétrocze %210"1’;"%
2011 2010 2011do 2010 2011 2010 2010
taczne przychody, w tym: 50,1 44,9 11,6% 85,9 79,9 7,5%
Przychody ze sprzedazy reklam (1) 48,9 44,3 10,4% 83,9 78,8 6,5%
Razem koszty operacyjne, w tym: (40,1) (40,1) - (77,9) (80,1) (2,7%)
Koszty realizacji kampanii (8,2) (6,9) 18,8% (13,7) (12,9) 6,2%
Koszty utrzymania systemu (18,3) (18,1) 1,1% (36,9) (36,8) 0,3%
Wynagrogizenia i Swiadczenia na rzecz (5.2) (4,8) 8,3% (10,0) (9,4) 6,4%
pracownikow (2)
Niegotowkowe koszty zwigzane z
p’fatno’érjiami w forr.nie papigréyv (0,3) (0,3) N (0,7) (0,6) 16,7%
wartosciowych rozliczanymi w instrumentach
finansowych
Reprezentacja i reklama (1,0) (2,1) (52,4%) (2,3) (3,1) (25,8%)
Amortyzacja (4,6) (5,4) (14,8%) (9,2) (11,0) (16,4%)
Pozostate koszty operacyjne netto 0,7 0,6 16,7% 1,0 (0,8) -
EBIT 10,0 4,8 108,3% 8,0 (0,2) -
marza EBIT 20,0% 10,7%  9,3pkt % 9,3% (0,3%)  9,6pkt %
EBITDA (4) 14,6 10,2 43,1% 17,2 10,7 60,7%
marza EBITDA 29,1% 22,7% 6,4pkt % 20,0% 13,4%  6,6pkt %
EBITDA operacyjna (2), (4) 14,9 10,5 41,9% 17,9 11,3 58,4%
marza EBITDA operacyjna 29,7% 23,4% 6,3pkt % 20,8% 14,1% 6,7pkt %
Liczba powierzchni reklamowych (3) 24 009 24 053 (0,2%) 24 009 24 053 (0,2%)

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

(2) z wytqczeniem niegotowkowych kosztow zwigzanych z ptatnosciami w formie papierow wartosciowych
rozliczanymi w instrumentach finansowych;

(3) bez nosnikéw reklamowych naleiqcych do grupy AMS zainstalowanych na stacjach benzynowych,
mafoformatowych nosnikdéw na wiatach przystankowych i w metrze warszawskim oraz powierzchni
reklamowych na autobusach i tramwajach;

(4) podane kwoty uwzgledniajq korekte reklasyfikacyjng amortyzacji wynikajgcq ze Zzrodet finansowania srodkow
trwatych nalezqcych do grupy AMS.

Wozrost przychodéw segmentu zaréwno w drugim kwartale jak i w pierwszym poétroczu 2011 r. oraz kontrola
kosztédw operacyjnych przyczynity sie do poprawy wynikéw finansowych segmentu Reklamy Zewnetrznej w obu tych
okresach. EBITDA operacyjna segmentu wzrosta w drugim kwartale o 41,9% do kwoty 14,9 min zt, natomiast w
pierwszym potroczu 2011 r. 0 58,4% do 17,9 min zt. Segment poprawit takze marze EBITDA operacyjna odpowiednio
do poziomu 29,7% w drugim kwartale 2011 r. oraz 20,8% w catym pétroczu 2011 r.
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1. PRZYCHODY [8]

W drugim kwartale 2011 r., wartos¢ wydatkéw na rynku reklamy zewnetrznej zmniejszyta sie o prawie 1,5%. W
pierwszym potroczu 2011 r. warto$¢ wydatkéw na reklame zewnetrzng, wedtug szacunkow IGRZ, skurczyta sie o
prawie 3% w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego.

Dynamika przychodéw ze sprzedazy reklam grupy AMS pozytywnie odbiegata od dynamiki catego rynku notujgc
wzrosty zaréwno w drugim kwartale jak i w catym pierwszym pétroczu 2011 r. o odpowiednio 10,4% oraz 6,5%.
Dzieki pozytywnej dynamice przychoddw ze sprzedazy reklam, szacowany udziat AMS w wydatkach na reklame
zewnetrzng, w drugim kwartale 2011 r. wzrdst o ponad 5 pkt% do poziomu 30% natomiast w pierwszym pétroczu
wzrést o blisko 5 pkt% do poziomu 31%. [8]

2. KOSZTY

W drugim kwartale 2011 r. koszty operacyjne segmentu pozostaty na niezmienionym poziomie. Dzieki
oszczednosciom dokonanym w pierwszym kwartale 2011 r., w pierwszym pdtroczu 2011 r. grupa AMS ograniczyta
koszty operacyjne o0 2,7%.

Do ograniczenia kosztow operacyjnych istotnie przyczynit sie spadek pozostatych kosztéw operacyjnych netto, ktéry
wynika z nizszych kosztow jednorazowych odpiséw aktualizujgcych wartosci aktywdw oraz opfat za zajecie pasa
drogi bez zezwolenia opisanych w nocie nr 8 skroconego $rddrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Nizsze o 16,4% koszty amortyzacji w pierwszym potroczu 2011 r. s3 m.in. wynikiem petnego zamortyzowania z
koricem 2010 r. niektdrych nosnikéw reklamowych.

Spadek kosztéw reprezentacji i reklamy w drugim kwartale i pierwszym poétroczu 2011 r. jest efektem realizacji
kampanii z zakresu komunikacji spotecznej o mniejszej tgcznej wartosci niz kampanie zrealizowane w analogicznych
okresach 2010 .

Wozrost kosztow wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikdw zaréwno w drugim kwartale jak i pierwszym
potroczu 2011 r. wynika gtéwnie z rozwoju struktury sprzedazy regionalnej oraz wyzszych wynagrodzen zmiennych
wynikajgcych z wyzszych przychodéw. Czynnikiem istotnie wptywajgcym na wysokos¢ tych kosztéw byto zawigzanie
rezerwy na plany motywacyjne realizowane w Grupie.

Wzrost kosztéw realizacji kampanii w omawianych okresach jest pochodng wyzszych przychodéw. Wynika on
bezposrednio z zakupu wiekszej ilosci powierzchni reklamowych na autobusach oraz realizacji wiekszej liczby
wymiany plakatow.

3. INNE ZDARZENIA

W drugim kwartale 2011 r. grupa AMS rozszerzyta oferte CityINFOtv - telewizji kontentowo-reklamowej o ekrany w
100 autobusach obstugujgcych miejskie linie w Warszawie. CityINFOtv w autobusach i metrze to najwieksza
systemowa sie¢ ekranéw LCD w Warszawie, dostarczajgca pasazerom informacje i reklame online w czasie podrozy.
Po wprowadzeniu CityINFOtv w autobusach oferta AMS w tym zakresie obejmuje blisko 1200 ekrandw.

Jedenasta, specjalna edycja konkursu Galerii Plakatu AMS, zostata zorganizowana pod hastem Dzisiaj Polska!
Zadaniem uczestnikow konkursu byto zaprojektowanie plakatu promujgcego Polske podczas naszej prezydencji w
Unii Europejskiej. Wspdtorganizatorem 11. edycji konkursu byta Akademia Sztuk Pieknych w Gdansku, konkurs odbyt
sie pod patronatem Narodowego Centrum Kultury oraz Polskiej Prezydencji w Radzie Unii Europejskiej 2011.
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| Iv.E.RADIO

Segment Radio zawiera skonsolidowane pro-forma dane pionu radiowego w Agorze S.A., wszystkich radiostacji
lokalnych i stacji ponadregionalnej TOK FM, wchodzgcych w sktad Grupy Agora, czyli: 20 stacji lokalnych nadajacych
pod markg Ztote Przeboje (nowa koncesja w Wolinie od marca 2011 r., stacja nadaje od czerwca 2011 r.), 7 stacji
lokalnych nadajacych pod marka Roxy FM, jednej radiostacji lokalnej oferujgcej muzyke w formacie AC (Adult
Contemporary) oraz ponadregionalnej stacji TOK FM obejmujgcej 9 najwiekszych obszaréow miejskich.

Tab. 13
Ilkwartat |l kwartat  %Z™9% | | pétrocze | pétrocze % Zmiany
w min zt 2011 do 2011 do
2011 2010 2010 2011 2010 2010
taczne przychody, w tym: 22,6 20,2 11,9% 40,6 36,2 12,2%
Przychody ze sprzedazy reklam (1), (3) 22,2 19,8 12,1% 39,9 35,6 12,1%
Razem koszty operacyjne, w tym: (3) (19,5) (20,6) (5,3%) (38,1) (35,6) 7,0%
Wynag.ro’dzenla i Swiadczenia na rzecz (6,2) (6,0) 3,3% (12,6) (12,2) 3,3%
pracownikow (2)
Niegotéwkowe koszty zwigzane z
platnosciami w formie papierow (0,3) 0,1)  200,0% (0,5) (0,3) 66,7%
wartosciowych rozliczanymi w instrumentach
finansowych
Licencje, czynsze i koszty tgcznosci (2,2) (2,1) 4,8% (4,2) (4,0) 5,0%
Amortyzacja (0,7) (0,7) - (1,3) (1,4) (7,1%)
Reprezentacja i reklama (3) (3,7) (7,1) (47,9%) (6,8) (8,9) (23,6%)
EBIT 3,1 (0,4) - 2,5 0,6 316,7%
marza EBIT 13,7% (2,0%) 15,7pkt % 6,2% 1,7%  4,5pkt %
EBITDA 3,8 0,3 1166,7% 3,8 2,0 90,0%
marza EBITDA 16,8% 1,5% 15,3pkt % 9,4% 5,5%  3,9pkt %
EBITDA operacyjna (2) 4,1 0,4 925,0% 4,3 2,3 87,0%
marza EBITDA operacyjna 18,1% 2,0% 16,1pkt % 10,6% 6,4%  4,2pkt %

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

(2) z wytgczeniem niegotéwkowych kosztéw zwigzanych z ptatnosciami w formie papierow wartosciowych
rozliczanymi w instrumentach finansowych;

(3) podane kwoty nie zawierajgq przychodow i petnych kosztow wzajemnej promocji pomiedzy rdznymi
dziatalnosciami Grupy Agora (jedynie bezposrednie koszty zmienne kampanii na nosnikach reklamy zewnetrznej),
jezeli taka promocja jest realizowana bez wczesniejszej rezerwacji.

W pierwszym pétroczu 2011 r. segment Radio wypracowat pozytywny wynik na poziomie EBITDA operacyjna w
wysokosci 4,3 min zt (wzrost 0 2,0 min zt w stosunku do 2010 r.), z czego wiekszos¢ wyniku wypracowana zostata w
drugim kwartale 2011 r., kiedy EBITDA operacyjna wyniosta 4,1 min zt (wzrost o 3,7 min zt w stosunku do
analogicznego okresu roku ubiegtego).

1. PRZYCHODY [3]

Przychody segmentu Radio wzrosty w drugim kwartale 2011 r. o 11,9%. Warto podkredli¢, ze w drugim kwartale
2010 r. przychody segmentu uwzgledniaty przychody barterowe, zwigzane z organizacja Smooth Festiwal Ztote
Przeboje w Bydgoszczy, ktory w 2011 r. w zmienionej formule odbyt sie w lipcu (pod nazwa ArtPop Fetival Bydgoszcz
2011). Bez uwzglednienia rozliczen barterowych zwigzanych z organizacjg festiwalu, dynamika przychodow
segmentu Radio w pierwszym poéfroczu 2011 r. bytaby wyzsza niz dynamika wzrostu wydatkéw na reklame radiowg
w Polsce w tym okresie. Przychody segmentu Radio w pierwszym potroczu 2011 r. wzrosty o 12,2% i wyniosty 40,6
min zt.
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Na wzrost przychoddw segmentu w pierwszym poétroczu 2011 r. wptyneta rosngca dynamika wydatkéw na reklame
radiowq (wzrost o 14,5%) oraz wzrost przychoddéw z posrednictwa sprzedazy czasu w stacjach obcych i z transakgji
barterowych.

2. KOSZTY

W drugim kwartale 2011 r. koszty operacyjne segmentu zostaty zmniejszone o 5,3%, gtdwnie za sprawa nizszych
wydatkdw na reprezentacje i reklame. Nizsze koszty reprezentacji i reklamy w drugim kwartale 2011 r. wynikajg
gtéwnie z przesuniecia wydatkéw na kolejne kwartaty.

W pierwszym pétroczu 2011 r. koszty operacyjne segmentu wzrosty o 7,0% do kwoty 38,1 min zt, gtéwnie w wyniku
wyzszego kosztu zakupu czasu antenowego w stacjach obcych, ktére s3 réwnowazone wyzszymi przychodami
reklamowymi. Analogicznie do drugiego kwartatu 2011 r., w pierwszym pétroczu 2011 r. koszty reprezentacji i
reklamy zostaty ograniczone o 23,6%. W pierwszym poétroczu 2010 r. koszty reklamy i reprezentacji byty wyzsze
gtéwnie ze wzgledu na rozliczenie barterowe zwigzane z organizacjg Smooth Festiwal Ztote Przeboje w Bydgoszczy.
Bez uwzglednienia kosztéw organizacji festiwalu, koszty reprezentacji i reklamy wzrostyby w tym okresie w wyniku
realizacji duzej kampanii reklamowej Radia Ztote Przeboje prowadzonej gtdwnie w pierwszym i kontynuowanej w
drugim kwartale 2011 .

W 2011 r., w wyniku zmiany formuty, nazwy i terminu (lipiec 2011 r.) organizacji festiwalu nastgpi przesuniecie
kosztow barterowych zwigzanych z jego organizacjg na trzeci kwartat 2011 r.

3. UDZIALY W SLUCHALNOSCI [9]

W drugim kwartale 2011 r. udziat radiostacji Grupy Agora (tgcznie z TOK FM) w stuchalnosci wynidst 11,4% i wzrdst o
0,6 pkt% w poréwnaniu z drugim kwartatem 2010 r. W drugim kwartale 2011 r. udziat w czasie stuchania TOK FM
wynidst 5,0% we wszystkich miastach nadawania TOK FM (5,6% w analogicznym okresie 2010 r.).

W pierwszym poétroczu 2011 r. udziat radiostacji Grupy Agora (tgcznie z TOK FM) w stuchalnosci wynidst 11,2% i
wzrést o 0,9 pkt% w porédwnaniu z pierwszym poétroczem 2010 r. W pierwszym pétroczu 2011 r. udziat w czasie
stuchania TOK FM wynidst 5,1% we wszystkich miastach nadawania TOK FM (5,0% w analogicznym okresie 2010 r.).

4. INNE ZDARZENIA

W drugim kwartale 2011 r. serwis muzyczny tuba.FM wraz z Samsung Electronics uruchomit nowszg wersje aplikacji
dedykowang telewizorom z dostepem do internetu. Dzieki niej mozliwe jest tworzenie wtasnych stacji radiowych i
stuchanie muzyki. Dodatkowo, w drugim kwartale 2011 r. tuba.FM wzbogacita pakiet swoich aplikacji mobilnych, w
skfad ktérych wchodzity dotychczas rozwigzania dla uzytkownikéw iPhone'dw i aparatéow z systemem Android, o
nowg aplikacje przygotowang z myslg o telefonach z systemem Symbian (Nokia).
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| Iv.F.KINO

Segment Kino zawiera skonsolidowane pro-forma dane spétek: Helios S.A. oraz Kinoplex Sp. z 0.0., wchodzgcych w
sktad grupy Helios. Dane grupy Helios sg konsolidowane z wynikami Grupy Agora poczagwszy od 1 wrzesnia 2010 r.
Wiecej informacji o transakcji nabycia grupy Helios znajduje sie w nocie 13 do skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Agora.

Tab. 14

Il kwartat | potrocze

w min zf 2011 2011
taczne przychody, w tym: 39,5 94,8
Przychody ze sprzedazy biletéw do kina 28,1 69,5
Przychody ze sprzedazy barowej 8,7 20,2
Przychody ze sprzedazy reklam 2,4 4,5
Razem koszty operacyjne, w tym: (40,3) (87,6)
Zuzycie materiatéw i energii oraz wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatéw (5,5) (12,0)
Amortyzacja (4,5) (8,8)
Wynagrodzenia i Swiadczenia (6,0) (12,1)
Ustugi obce (21,8) (49,3)
Reprezentacja i reklama (0,8) (2,5)
Pozostate koszty operacyjne netto (1,7) (3,9)
EBIT (0,8) 7,2
marza EBIT (2,0%) 7,6%
EBITDA 3,7 16,0
marza EBITDA 9,4% 16,9%
EBITDA operacyjna (1) 3,7 16,0
marza EBITDA operacyjna (1) 9,4% 16,9%

(1) w przypadku grupy Helios wskazZniki EBITDA i EBITDA operacyjna sq toZzsame, poniewaz w omawianym okresie
nie wystqgpity niegotdwkowe koszty zwigzane z pfatnosciami w formie papierdw wartosciowych rozliczanymi w
instrumentach finansowych

1. PRZYCHODY [3]

W drugim kwartale 2011 r. taczne przychody z dziatalnosci kinowej wzrosty do kwoty 39,5 min zt w stosunku do
analogicznego okresu roku ubiegtego. Wyzsze przychody sg rezultatem wyzszej o 20% frekwencji w kinach sieci
Helios (1,6 min widzéw) w tym okresie, a co za tym idzie wyzszych przychodéw ze sprzedazy biletéw. Na wzrost
frekwencji w kinach w tym okresie wptyw miato okresowe zamkniecie kin w czasie zatoby narodowej w kwietniu
2010r.[12]

taczne przychody z dziatalnosci kinowej w pierwszym poétroczu 2011 r. wyniosty 94,8 min zt i byly wyzsze niz w
analogicznym okresie 2010 r. Udato sie to osiggnac dzieki wyzszym przychodom ze sprzedazy biletéw oraz
przychodom ze sprzedazy barowej. W pierwszym potroczu 2011 r. kina sieci Helios odwiedzito nieco ponad 4 min
0s6b, co oznaczato wzrost 0 8,5% w poréwnaniu z analogicznym okresem 2010 r. [12].

W drugim kwartale 2011 r. Srednia cena biletu w kinach sieci Helios wyniosta 18,03 zt (netto) i wzrosta w stosunku do
analogicznego okresu 2010 r. o blisko 1%. Udziat biletow na filmy 3D w catosci sprzedanych biletéw wynidst blisko
47% i zwiekszyt sie o ponad 17 pkt% w stosunku do analogicznego okresu 2010 r. Jest to wynik przede wszystkim
wejscia na ekrany kin w ostatnich dniach maja 2011 r. kolejnej czesci Piratow z Karaibow w wersji 3D.
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W pierwszym pétroczu 2011 r. $rednia cena biletu w kinach sieci Helios wyniosta 17,27 zt (netto) i spadta w stosunku
do analogicznego okresu 2010 r. o blisko 7%, a udziat biletéw na filmy 3D w catosci sprzedanych biletéw wyniost
nieco ponad 31% i zmniejszyt sie 0 1,5 pkt% w stosunku do analogicznego okresu 2010 r.

Dane boxoffice.pl za drugi kwartat 2011 r. wykazuja wzrost liczby biletéw do kin sprzedanych w Polsce o 14% w
stosunku analogicznego okresu roku poprzedniego oraz wzrost o blisko 16% wptywdw ze sprzedazy biletdw. Zgodnie
z danymi boxoffice.pl w pierwszym potroczu 2011 r. liczba biletéw do kin sprzedanych w Polsce utrzymata sie na
poziomie sprzedazy biletéw roku poprzedniego, natomiast wptywy ze sprzedazy biletéw spadty o blisko 5%.

Wynik operacyjny (EBIT) dziatalnosci kinowej w pierwszym pétroczu 2011 r. wynidst 7,2 min zt, przy stracie
operacyjnej na poziomie 0,8 min zt w drugim kwartale 2011 r.

2. KOSZTY

Koszty operacyjne segmentu zarédwno w drugim kwartale jak i w pierwszym poétroczu 2011 r. byty wyisze niz w
analogicznych okresach 2010 r. i wyniosty odpowiednio 40,3 min zt i 87,6 min zt. Wzrost kosztéw operacyjnych
zaréwno w drugim kwartale jak i w pierwszym poétroczu 2011 r. wynika gtéwnie z wyzszego kosztu zakupu kopii
filmowych.

3. INNE ZDARZENIA

Trwa proces cyfryzacji istniejgcych kin. W dniu nabycia przez Agore wiekszosciowego udziatu w sieci kin grupy Helios
sale kinowe wyposazone byty w 24 projektory cyfrowe z mozliwoscig wyswietlania filméw w formacie 3D. Do dnia
30 czerwca 2011 r. zamontowano 60 kolejnych projektoréw cyfrowych wyposazonych w system do wyswietlania
filméw w technologii 3D.
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PRZYPISY

[1] EBITDA operacyjna = EBITDA + niegotowkowe koszty zwigzane z ptatnosciami w formie papieréw wartosciowych
rozliczanymi w instrumentach finansowych.

EBIT, EBITDA oraz EBITDA operacyjna dla Prasy Codziennej, Internetu i Czasopism wyliczane sq po kosztach
bezposrednio przypisanych do danego segmentu operacyjnego Grupy, bez alokacji kosztéw ogdlnofirmowych Spotki
(np. kosztéw zarzqdu, wiekszosci kosztéw piondw wspomagajqcych Spdtki), ktére sq zawarte w pozycjach
uzgadniajgcych.

[2] Wynik netto Grupy oznacza ,,wynik netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej”.

[3] Dane dotyczq reklam i ogtoszen w szesciu mediach (prasa, radio, telewizja, reklama zewnetrzna, internet, kino).
W niniejszym sprawozdaniu Agora skorygowata dane dotyczqce rynku reklamy w pierwszym i drugim kwartale 2010
r. oraz w pierwszym kwartale 2011 r.

O ile wyraZnie nie zaznaczono inaczej, w tresci niniejszego komentarza dane dotyczqce poziomu rynkowych
wydatkdw na reklame w prasie i radiu sq szacowane przez Agore z uwzglednieniem poziomu Sredniego rabatu i
podawane sq w cenach biezqcych. Z tego tez wzgledu, biorgc pod uwage presje rabatowq i wyprzedaz przez media
czasow/powierzchni reklamowej, dane te mogq by¢ obarczone pewnymi btedami, ktére bedg korygowane na
biezgco. Dane dla prasy dotyczg jedynie ogfoszern wymiarowych, z pominieciem insertéw, ogtoszeri drobnych
i nekrologow. Jako podstawe do szacunkow uzyto wydatkéw cennikowych z nastepujgcych zrédet: monitoring Kantar
Media (poprzednio: Expert Monitor), monitoring Agory S.A.

Wydatki na reklame w telewizji, kinie i w internecie oparte sq na szacunkach domu mediowego Starlink; szacunki
rynku telewizyjnego obejmujq kwoty zwigzane z emisjq regularnej reklamy oraz sponsoringu, nie zawierajq
natomiast kwot zwigzanych z telezakupami, product placement lub innymi formami.

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

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

[4] Dane dotyczgce liczby rozpowszechnianych egzemplarzy dziennikow prezentowane sq wedtug informacji Zwigzku
Kontroli i Dystrybucji Prasy (ZKDP). Uzywane w niniejszym komentarzu pojecie "sprzedaz" oznacza
"rozpowszechnianie ptatne razem" z deklaracji sktadanych przez wydawcow do Zwiqzku Kontroli i Dystrybucji Prasy.
Natomiast "Sredni dzienny nakfad" jest tozsamy ze "Srednim nakfadem jednorazowym" réwniez zawartym w
deklaracji dla ZKDP.

Dane o czytelnictwie dziennikow pochodzq z Polskich Badan Czytelnictwa, badania realizowanego przez firme
MillwardBrown SMG/KRC na losowej, ogélnopolskiej probie Polakéw powyzej 15 roku zycia. Uzyto wskaznikéw: CCS -
Czytelnictwa Cyklu Sezonowego, informujgcego o odsetku respondentow deklarujgcych czytanie przynajmniej
jednego wydania tytutu w ciggu 7 dni poprzedzajgcych wywiad oraz wskaznika CPW — Czytelnictwo Przecietnego
Wydania informujgce o liczbie lub odsetku osob z populacji badanej, ktéra wg deklaracji czytata lub przeglgdata
przecietne wydanie tytutu. Dla dziennikdw sredniq oblicza sie na podstawie czytelnictwa wydan w cyklu sezonowym
tj. srednig ze wskaZznikow CDT, czyli czytelnictwa dni tygodnia. Wielkos¢ proby ogdlnopolskiej: styczern — czerwiec
2011 r. N = 24 550; kwiecien - czerwiec 2011r. N = 12 354; Metro: wielkos¢ proby dla Warszawy - miasta pow. 500
tysiecy mieszkarnicow, woj. mazowieckie: styczen — czerwiec 2011 r. N = 1 047; kwiecien - czerwiec 2011r. N = 521.
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[5] Definicje wskaznikow:

Rentownos¢ sprzedazy
netto =

Rentownosc¢ sprzedazy
brutto =

Rentownos¢ kapitatu =

Szybkosc obrotu naleznosci =

Szybkosc¢ obrotu
zobowigzan =

Szybkosc¢ obrotu zapasow =

Wskaznik ptynnosci | =

Stopa zadtuzenia =

WskazZnik pokrycia
odsetek =

Kasowy wskaznik pokrycia
odsetek =

* Wolne przeptywy pieniezne
inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne

Zysk netto przypadajqcy na akcjonariuszy jednostki dominujqcej

Zysk brutto ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy produktow, towardw i materiatow

Przychody ze sprzedazy produktow, towardéw i materiatow

Zysk netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej

(Kapitat wtasny akcjonariuszy jednostki dominujqcej na poczgtek okresu + Kapitat wtasny
akcjonariuszy jednostki dominujgcej na koniec okresu)
/ (2 dla danych pétrocznych i 4 dla danych kwartalnych)

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

Przychody ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatéw /liczba dni

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

Koszty sprzedanych produktéw, towardw i materiatéw / liczba dni

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

Aktywa obrotowe

Koszty sprzedanych produktéw, towarow i materiatéw / liczba dni

Zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe

Zobowigzania krotkoterminowe i dfugoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek — srodki
pieniezne i inne aktywa pieniezne — aktywa finansowe o wysokim stopniu ptynnosci

Suma pasywow

Zysk na dziatalnosci operacyjnej

Koszty odsetek

Wolne przeptywy pieniezne*

Koszty odsetek

Przeptywy Ssrodkow pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej + Wydatki
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[6] Grupa Gazeta.pl obejmuje serwisy internetowe udostepniane pod domenami, ktorych abonentem jest Agora, w
tym serwisy partnerskie. Dane dotyczqce liczby uzytkownikéw (real users), odston oraz czasu spedzonego przez
uzytkownikéw pochodzq z badania Megapanel PBI/Gemius. Dane obejmujq uzytkownikéw w wieku 7 lub wiecej lat,
tgczqcych sie z serwerdw znajdujgcych sie na terenie Polski i dotyczq domen zarejestrowanych na Agore S.A. Dane
dotyczqce ilosci uzytkownikéw w serwisach Grupy Gazeta.pl audytowane sq przez Gemius SA.

[7] Dane dotyczqce sredniego rozpowszechniania ptatnego miesiecznikow sq danymi wtasnymi wydawcy. Dane
cennikowe dotyczgce czasopism pochodzq z monitoring Kantar Media (poprzednio Expert Monitor); reklama
komercyjna brandowa; pominieto miesieczniki specjalistyczne; uwzgledniono 128 tytutow w okresie styczen —
czerwiec 2011 r.

[8] Zrédto: raport IGRZ o wielkosci przychodéw wybranych spotek reklamy zewnetrznej mi.in: AMS SA, Cityboard
Media, Clear Channel Poland, Stroeer Out of Home Media, News Outdoor Poland, Gigaboard Polska, Mini
Media/Publiprox, Business Consulting, CAM Media, Defi Poland, BP Media, Warexpo. Raport ten jest opracowany
przez IGRZ w oparciu o faktyczne dane finansowe przekazywane przez podmioty wspoftworzqce Izbe i dotyczgce
rynku reklamy zewnetrznej definiowanego jako rynek out-of-home, obejmujgcego reklame stacjonarng, mobilng i
cyfrowq.

[9] Dane o udziatach w stuchalnosci pochodzq z badania RadioTrack, przeprowadzanego przez firme MillwardBrown
SMG/KRC (wszystkich miejsc stuchania, wszystkich dni stuchania i wszystkich kwadranséw); dla radiostacji Grupy
Agory w miastach nadawania stacji Agory i grupie wiekowej 15+ za okres kwiecien-czerwiec: (préba dla 2010:
10466 oraz dla 2011: 10 490, za okres styczen-czerwiec: proba dla 2010: 20 924 oraz dla 2011: 20 961); dla TOK FM:
miasta nadawania za okres kwiecien--czerwiec w grupie wiekowej 15+ (proba dla 2010: 7 765 oraz dla 2011: 7 784, za
okres styczen-czerwiec: préba dla 2010: 15 512 oraz dla 2011: 15 548 ).

[10] Srednia sprzedaz wszystkich tytutéw Polskapresse wydawanych pod szyldem Polska The Times = suma sprzedazy
wszystkich tytutéw / liczba dni wydawniczych.

[11] dane dotyczqgce sprzedazy biletéw we wszystkich kinach w Polsce pochodzq od Boxoffice.pl i sq sporzgdzane na

podstawie danych przekazywanych przez dystrybutoréw kopii filmowych. Dane te nie oddajg petnego obrazu rynku
kinowego w Polsce i sq raportowane w okresach, ktore nie sq tozsame z kalendarzowym miesigcem kwartatem czy
rokiem. Liczba sprzedanych biletow w danym okresie mierzona jest poczqwszy od pierwszego pigtku danego
miesigca, kwartatu czy roku do pierwszego czwartku przypadajgcego w nastepnym miesiqcu, kwartale czy roku
raportowym.

[12] dane dotyczqgce sprzedazy biletow w kinach nalezgcych do grupy Helios sq danymi ksiegowymi, raportowanymi
zgodnie z okresami i zasadami sprawozdawczosci gietdowej. Ze wzgledu na powyzsze rdznice w sposobie podawania
danych dotyczqcych sprzedazy biletow w kinach w cafej Polsce i sieci kin Helios dane te nie sq porownywalne.




AGORA.

I V. INFORMAC]JE UZUPEENIAJACE

1. ZMIANY UMOWY O LINIE KREDYTOWA

W raporcie biezagcym z dnia 26 maja 2011 r., Spdtka poinformowata o zawarciu w dniu 26 maja 2011 r. Aneksu nr 12
(,Aneks 12”) do Umowy kredytowej z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. zawartej 5 kwietnia 2002 r. Na mocy
podpisanego Aneksu 12, Spétka dysponuje linig kredytowa w wysokosci 150 min zt, ktérg moze wykorzystac¢ do dnia
31 maja 2012 .

W raporcie biezacym z dnia 1 lipca 2011 r., Spétka poinformowata, ze w wykonaniu Aneksu 12, w dniu 1 lipca 2011
r., Agora podpisata dokumenty dotyczace w szczegdlnosci przedtuzenia okresu, w ciggu ktérego Bank moze
skorzystac z zabezpieczen linii kredytowej przyznanej Spotce.

2. ISTOTNE WYDARZENIA

D Rekomendacja Zarzadu Agory S.A. w sprawie podziatu zysku za rok obrotowy 2010

W dniu 12 maja 2011 r. Spétka poinformowata, ze Zarzad Agory S.A. z siedzibg w Warszawie podjat decyzje o
zarekomendowaniu Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy wyptaty dywidendy za rok obrotowy 2010 w wysokosci
0,50 zt na akcje .

Proponowany dzien ustalenia prawa do dywidendy to 15 lipca 2011 r., a dzier wyptaty dywidendy to 3 sierpnia 2011
r.

W opinii organow Spétki, wyniki finansowe osiggniete przez Spotke w 2010 r. dajg mozliwos¢ wyptaty dywidendy za
rok obrotowy 2010 w wysokosci 0,50 zt na akcje.

Powyzsza rekomendacja Zarzgdu Agory S.A. jest zgodna z politykg dywidendowg ogtoszong w dniu 14 lutego 2005 r. i
wynika z analizy sytuacji finansowej Spétki oraz struktury jej bilansu w kontekscie realizacji najwazniejszych celéw na
najblizsze lata, w tym dalszych dziatan rozwojowych realizowanych zaréwno poprzez potencjalne akwizycje jak i
rozwoj organiczny.

Powyzszy wniosek uzyskat pozytywng opinie Rady Nadzorczej.

Od dnia ogtoszenia polityki dywidendowej w dniu 14 lutego 2005 r., Agora wypftacita pieciokrotnie dywidende (w
sumie: 191,3 min zt) oraz trzykrotnie przeprowadzita skup akcji wtasnych (taczny koszt zrealizowanych, do dnia
przekazania tego raportu, programow nabywania akcji wiasnych: 210 min zt).

D Walne Zgromadzenie Agory
W raporcie biezagcym z dnia 27 maja 2011 r., Zarzad Agory poinformowat o zwotaniu na dzieA 22 czerwca 2011 r. na

godz. 11.00 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Agory S.A. (,Walne Zgromadzenie”).

W raporcie biezagcym z dnia 27 maja 2011 r., opublikowane zostaty projekty uchwat, ktére Zarzad przedtozyt
Walnemu Zgromadzeniu.

W raporcie biezacym z dnia 22 czerwca 2011 r., Zarzad Agory S.A. przekazat do publicznej wiadomosci tres¢ uchwat
powzietych przez Walne Zgromadzenie .

W raporcie biezagcym z dnia 22 czerwca 2011 r., Zarzad Agory S.A. przekazat do publicznej wiadomosci informacje o
wyptacie dywidendy w wysokosci 25,5 min zt tj. 0,50 ztotych na jedng akcje uchwalonej przez Walne Zgromadzenie
wskazujgcej jako dzien dywidendy 15 lipca 2011 r. i dzien wyptaty dywidendy 3 sierpnia 2011 r.

W raporcie biezacym z dnia 22 czerwca 2011 r. Zarzad poinformowat, ze na Walnym Zgromadzeniu w dniu 22
czerwca 2011 r. nastepujacy akcjonariusze posiadali ponad 5% liczby gtoséw na tym zgromadzeniu:

Agora-Holding Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie: 23 158 425 gtosdw, tj. 57,12 % gtoséw na tym zgromadzeniu i 34,02
% ogolnej liczby gtosow;
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ARKA BZ WBK FIO z siedziba w Poznaniu: 6 800 000 gtoséw tj. 16,77% gtoséw na tym Zgromadzeniu i 9,99% ogdlnej
liczby gtoséw poprzez nastepujgce subfundusze:

- ARKA BZ WBK FIO SUBFUNDUSZ ARKA BZ WBK AKCJI FIO: 4 000 000, tj. 9,87% gtoséw na tym Zgromadzeniu
i 5,88% ogdlnej liczby gtosow,

- ARKA BZ WBK FIO SUBFUNDUSZ ARKA BZ STABILNEGO WZROSTU: 800 000, tj. 1,97% gtoséw na tym
Zgromadzeniu i 1,18% ogdlnej liczby gtoséw,

- ARKA BZ WBK FIO SUBFUNDUSZ ARKA BZ ZROWNOWAZONY FIO: 2 000 000, tj. 4,93% gtoséw na tym
Zgromadzeniu i 2,94% ogdlnej liczby gtoséw.

D Rejestracja zmian w statucie i ustalenie tekstu jednolitego statutu

W raporcie z dnia 11 sierpnia 2011 r., Zarzagd Agory poinformowat, ze Sagd Rejonowy dla m. st. Warszawy
Wydziat Xlll Gospodarczy w dniu 27 lipca 2011 r. wpisat do rejestru przedsiebiorcow KRS zmiane Statutu Spotki
poprzez nadanie nowego brzmienia par. 5 ust. 1 wprowadzonego uchwatg nr 17 Walnego Zgromadzenia Agory
SA z dnia 22 czerwca 2011 r.

3. ZMIANY W STANIE POSIADANIA AKCJI LUB INNYCH UPRAWNIEN DO NICH (OPCJI) PRZEZ
CZLONKOW ZARZADU W DRUGIM KWARTALE 2011 R. 1 DO DNIA PUBLIKACJI RAPORTU

Tab. 15
a. akcje stan na zmniejszenie zwiekszenie stan na
30.06.2011 31.03.2011
Piotr Niemczycki 1548 373 0 0 1548 373
Zbigniew Bak 68 006 0 0 68 006
Tomasz Jozefacki 0 0 0 0
Grzegorz Kossakowski 44 451 0 0 44 451
b. prawa do akgji stan na zZmniejszenie zwiekszenie stan na
30.06.2011 31.03.2011
Piotr Niemczycki 0 0 0 0
Zbigniew Bak 0 0 0 0
Tomasz Jozefacki 0 0 0 0
Grzegorz Kossakowski 0 0 0 0
c. akcje stan na zZmniejszenie zwiekszenie stan na
12.08.2011 30.06.2011
Piotr Niemczycki 1548373 0 0 1548373
Zbigniew Bak 68 006 0 0 68 006
Tomasz Jozefacki 0 0 0 0
Grzegorz Kossakowski 44 451 0 0 44 451
d. prawa do akgji stan na zZmniejszenie zwiekszenie stan na
12.08.2011 30.06.2011
Piotr Niemczycki 0 0 0 0
Zbigniew Bak 0 0 0 0
Tomasz Jozefacki 0 0 0 0
Grzegorz Kossakowski 0 0 0 0

Cztonkowie Zarzadu uczestniczg rowniez w programie motywacyjnym dla kadry kierowniczej, oméwionym w nocie
nr 5 do skréconego Srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.




Komentarz Zarzadu do raportu za drugi kwartat 2011 r.
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4. ZMIANY W STANIE POSIADANIA AKCJI LUB INNYCH UPRAWNIEN DO NICH (OPCJI) PRZEZ
CZLONKOW RADY NADZORCZE] W DRUGIM KWARTALE 2011 R. IDO DNIA PUBLIKAC]I

RAPORTU
Tab. 16

a. akcje stan na zZmniejszenie zwiekszenie stan na

30.06.2011 31.03.2011
Stawomir S. Sikora 0 0 0 0
Tomasz Sielicki 33 0 0] 33
Andrzej Szlezak 0 0 0] 0
Marcin Hejka 0 0 0 0
Wanda Rapaczynski 924 616 0 0 924 616
b. akcje stan na zZmniejszenie zwiekszenie stan na

12.08.2011 30.06.2011
Stawomir S. Sikora 0 0 0 0
Tomasz Sielicki 33 0 0 33
Andrzej Szlezak 0 0 0 0
Marcin Hejka 0 0 0 0
Wanda Rapaczynski 924 616 0 0 924 616

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadali w raportowanych okresach innych uprawnieri do akcji (np. opcji).
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5. AKCJONARIUSZE POSIADAJACY BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO PRZEZ PODMIOTY
ZALEZNE CO NAJMNIE]J 5% OGOLNE] LICZBY GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU SPOLEKI
NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU KWARTALNEGO

Struktura akcjonariatu uaktualniana jest na podstawie formalnych zawiadomien od akcjonariuszy posiadajgcych co
najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoftki.

Zgodnie z formalnymi zawiadomieniami otrzymanymi od akcjonariuszy, w szczegdlnosci na podstawie art. 69 Ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, struktura akcjonariatu aktualna na dzien przekazania
poprzedniego raportu kwartalnego, tj. na 25 lutego 2011 r. nie ulegta istotnym zmianom w odniesieniu do dnia
przekazania niniejszego raportu.

Tab. 17
liczba akji tate, liczba glos6w s udiat w liczbie
zaktadowym na WZ gloséw na WZ

Agora-Holding Sp. z o.0.
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem 6 032 025 11,84 23158 425 34,02
z dnia 23 grudnia 2010r. )

BZ WBK AIB Asset Management S.A. w tym:
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem 15 632 682 30.69 15 632 682 22,97
z dnia 22 lutego 2011 r.)

BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A.
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem
z dnia 29 grudnia 2009 r.)

12 749 373 25,03 12 749 373 18,73

Arka BZ WBK FIO
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem 10 118 356 19,86 10 118 356 14,87
z dnia 14 lutego 2011 r.)

6. POZOSTALE INFORMAC]JE

Stanowisko Zarzagdu odnosnie realizacji prognoz finansowych

Zarzad Agory S.A. nie publikowat wczesniej prognoz wynikéw finansowych i dlatego raport nie zawiera stanowiska
Zarzadu odnos$nie mozliwosci zrealizowania takich prognoz.

Zmiany w zobowigzaniach warunkowych

Zmiany zobowigzan warunkowych, ktére nastgpity od czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego zostaty
opisane w nocie 8 do skréconego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Wybdr biegtego rewidenta przeprowadzajgcego badanie sprawozdan finansowych Spoétki za nastepne lata
obrotowe

W raporcie biezgcym z dnia 11 kwietnia 2011r., Spétka poinformowata, ze uchwata Rady Nadzorczej z dnia 11
kwietnia 2011 r. spétka KPMG Audyt Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka komandytowa zostata wybrana
jako biegty rewident przeprowadzajacy badanie sprawozdan finansowych Spétki za lata obrotowe 2011, 2012 i 2013.




GRUPA AGORA

Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2011 r. oraz za 6 miesiecy zakoriczone AGO I?ASA
30 czerwca 2011 r. (wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

GRUPA AGORA

SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE

na 30 czerwca 2011 r. oraz za 3 i 6 miesiecy zakonczonych
30 czerwca 2011 .
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I SKONSOLIDOWANY BILANS NA 30 CZERWCA 2011 R.

30 czerwca 31 marca 31 grudnia 30 czerwca
2011 2011 2010 2010
niebadane niebadane zbadane niebadane
Aktywa
Aktywa trwate:
Wartosci niematerialne 425 591 427 192 427 337 391 872
Rzeczowe aktywa trwate 755 764 757 691 763 047 584 920
Dtugoterminowe aktywa finansowe 251 244 201 217
Inwestycje rozliczane metoda praw wtasnosci 241 45 235 1152
Naleznosci dtugoterminowe i inne rozliczenia
miedzyokresowe 10499 10 786 9 640 7991
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 4 005 4320 2954 7 099
1196 351 1200 278 1203414 993 251
Aktywa obrotowe:
Zapasy 23442 23387 22 552 14 474
Naleznosci krétkoterminowe i rozliczenia
miedzyokresowe 251901 233 240 239 351 229 336
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 421 933 2973 1248
Krotkoterminowe aktywa finansowe 199 610 174 161 154 828 159 277
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 132 279 172 663 182 358 147 106
607 653 604 384 602 062 551 441
Aktywa razem 1804 004 1804 662 1805476 1544 692

Zataczone noty stanowig integralng czes¢ niniejszego skréoconego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.




AGORA.

I SKONSOLIDOWANY BILANS NA 30 CZERWCA 2011 R. (C.D.)

30 czerwca 31 marca 31 grudnia 30 czerwca
2011 2011 2010 2010
Nota niebadane niebadane zbadane niebadane
Pasywa
Kapitat wtasny akcjonariuszy jednostki
dominujacej:
Kapitat zaktadowy 50937 50937 50937 50937
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej
wartosci nominalnej 147 192 147 192 147 192 147 192
Kapitat z przeliczenia sprawozdan
finansowych spoétek zagranicznych (87) (307) (130) (379)
Zyski z lat ubiegtych i roku biezgcego 1034 147 1033574 1023053 1018 292
1232189 1231 396 1221 052 1216 042
Udziaty niekontrolujace 15 963 16 550 15 500 1806
Kapitat wtasny 1248 152 1247 946 1236 552 1217 848
Zobowigzania diugoterminowe:
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 51725 47 696 49 376 43 846
Dtugoterminowe kredyty i pozyczki 3 163 662 175 979 188 833 30714
Pozostate zobowigzania finansowe 29 882 29924 30050 -
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 2 079 1865 1865 1634
Rezerwy na zobowigzania - - - 163
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 3802 4 863 3373 262
251 150 260 327 273 497 76 619
Zobowigzania krotkoterminowe:
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 68 138 138 119
Zobowiazania krétkoterminowe 171 208 159 408 164 366 144 677
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 2 246 1627 874 73
Krétkoterminowe kredyty i pozyczki 3 68 541 69 542 66 369 42 423
Rezerwy na zobowigzania 7 115 8181 10 143 12 950
Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 55524 57 493 53537 49983
304 702 296 389 295 427 250 225
Pasywa razem 1 804 004 1 804 662 1805 476 1544 692
Srednia wazona liczba akgji 50937 386 50 937 386 50937 386 50937 386

Zatgczone noty stanowig integralng czesé niniejszego skroconego srdodrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.




AGORA.

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW 1 STRAT ZA TRZY I SZESC MIESIECY

ZAKONCZONYCH 30 CZERWCA 2011 R.

Przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw
i materiatow

Koszty sprzedanych produktéw, towarow

i materiatow

Zysk brutto ze sprzedazy

Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu
Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne
Zysk z dziatalnosci operacyjnej

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek
rozliczanych metodg praw wtasnosci

Zysk brutto

Podatek dochodowy
Zysk netto

Przypadajacy na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej
Udziaty niekontrolujace

Podstawowy / rozwodniony zysk przypadajacy na
jedng akcje (w zt)

Szes¢ Szesé

Trzy miesigce miesiecy Trzy miesigce miesiecy
zakoriczone zakonczone zakoriczone zakonczone

30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca

2011 2011 2010 2010

Nota niebadane niebadane niebadane niebadane
4 319 279 615 108 281 300 529 413
(197 393) (391 712) (149 867) (296 738)

121 886 223 396 131433 232 675

(67 065) (126 514) (69 255) (123 465)

(28 762) (60 572) (27 783) (56 615)

4343 9934 4179 12 101

(4 027) (9 690) (14 482) (23 939)

4 26 375 36 554 24 092 40 757
4 347 8228 3325 7 482

(4 033) (8 362) (1792) (3513)

203 6 (106) (396)

26 892 36 426 25519 44 330

(5362) (7 786) (5383) (2 436)

21530 28 640 20 136 41 894

21713 27 841 20254 41924

(183) 799 (118) (30)

21530 28 640 20136 41894

0,43 0,55 0,40 0,82

Zatgczone noty stanowig integralng czesé niniejszego skroconego srdodrocznego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego.




GRUPA AGORA
Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2011 r. oraz za 6 miesiecy zakoriczone AGO MM

30 czerwca 2011 r. (wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW ZA TRZY I SZESC
MIESIECY ZAKONCZONYCH 30 CZERWCA 2011 R.

Szesc Szesc
Trzy miesigce miesiecy Trzy miesigce miesiecy
zakoriczone zakoriczone zakoriczone zakoriczone
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2011 2011 2010 2010
niebadane niebadane niebadane niebadane
Zysk netto za okres 21530 28 640 20136 41894
Rdznice kursowe z przeliczenia sprawozdan
finansowych spétek zagranicznych 220 43 242 103
Inne catkowite dochody ogétem 220 43 242 103
Catkowite dochody ogdotem za okres 21750 28 683 20 239 41997
Przypadajace na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej 21933 27 884 20 496 42 027
Udziaty niekontrolujace (183) 799 (118) (30)
21750 28 683 20378 41 997

Zatgczone noty stanowig integralng czesé niniejszego skroconego srdodrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.
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GRUPA AGORA

Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2011 r. oraz za 6 miesiecy zakoriczone 30 czerwca 2011 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

AGORA.

I SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ZA TRZY I SZESC MIESIECY ZAKONCZONYCH 30 CZERWCA 2011 R.

Kapitat wtasny akcjonariuszy jednostki dominujacej

Kapitat
zapasowy ze Kapitat z
sprzedazy akcji przeliczenia
powyzej sprawozdan Zyski z lat
Kapitat wartosci finansowych spétek ubiegtych i Udziaty Kapitat

zaktadowy Akcje wtasne nominalnej zagranicznych roku biezacego Razem niekontrolujgce  wtasny razem
Trzy miesigce zakoriczone 30 czerwca 2011 r.
Stan na 31 marca 2011 r.
niebadane 50 937 - 147 192 (307) 1033 574 1231396 16 550 1247 946
Catkowite dochody za okres sprawozdawczy
Zysk / (strata) netto okresu - - - - 21713 21713 (183) 21530
Inne catkowite dochody ogdtem - - - 220 - 220 - 220
Catkowite dochody ogétem za
okres - - - 220 21713 21933 (183) 21750
Transakcje z wtascicielami, ujete bezposrednio w kapitale wiasnym
Doptaty od i wyptaty do wtascicieli
Koszt ptatnosci w formie papieréw
wartosciowych rozliczanych w
instrumentach finansowych - - - - 4329 4329 - 4329
Dywidendy uchwalone - - - - (25 469) (25 469) - (25 469)
Dywidendy spoétek zaleznych - - - - - - (404) (404)
Doptaty od i wyptaty do wtascicieli
ogotem - - - - (21 140) (21 140) (404) (21 544)
Transakcje z wtascicielami ogétem - - - - (21 140) (21 140) (404) (21 544)
Stan na 30 czerwca 2011 r.
niebadane 50 937 - 147 192 (87) 1034 147 1232189 15 963 1248 152

Zataczone noty stanowig integralng czes¢ niniejszego skréconego sSrédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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GRUPA AGORA

Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2011 r. oraz za 6 miesiecy zakoriczone 30 czerwca 2011 r. AGO RASA
(wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

I SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ZA TRZY I SZESC MIESIECY ZAKONCZONYCH 30 CZERWCA 2011 R. (C. D.)

Kapitat wiasny akcjonariuszy jednostki dominujacej

Kapitat Kapitat z
zapasowy ze przeliczenia
sprzedazy akcji sprawozdan
powyzej finansowych Zyski z lat
Kapitat wartosci spotek ubiegtych i roku Udziaty Kapitat wtasny
zaktadowy Akcje wtasne nominalnej zagranicznych biezacego Razem niekontrolujace razem

Szes¢ miesiecy zakonczone 30 czerwca 2011 r.

Stan na 31 grudnia 2010 r. zbadane 50 937 - 147 192 (130) 1023 053 1221 052 15 500 1236 552
Catkowite dochody za okres sprawozdawczy

Zysk netto okresu - - - - 27 841 27 841 799 28 640
Inne catkowite dochody ogétem - - - 43 - 43 - 43
Catkowite dochody ogétem za okres - - - 43 27 841 27 884 799 28 683
Transakcje z wtascicielami, ujete bezposrednio w kapitale wiasnym

Doptaty od i wyptaty do wtascicieli

Koszt ptatnosci w formie papieréw

wartosciowych rozliczanych w

instrumentach finansowych - - - - 8789 8789 - 8789
Dywidendy uchwalone - - - - (25 469) (25 469) - (25 469)
Dywidendy spétek zaleznych - - - - - - (404) (404)
Doptaty od i wyptaty do wtascicieli

ogétem - - - - (16 680) (16 680) (404) (17 084)
Zmiany w udziale wtasnosciowym w jednostkach podporzagdkowanych, ktére nie skutkujg utratg kontroli

Nabycie udziatéw niekontrolujgcych - - - - (67) (67) 67 -
Pozostate - - - - - - 1 1
Zmiany w udziale wiasnosciowym w
jednostkach podporzadkowanych

ogotem - - - - (67) (67) 68 1
Transakcje z wtascicielami ogétem - - - - (16 747) (16 747) (336) (17 083)
Stan na 30 czerwca 2011 r. niebadane 50 937 - 147 192 (87) 1034 147 1232189 15963 1248 152

Zataczone noty stanowig integralng czes¢ niniejszego skréconego sSrédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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GRUPA AGORA

Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2011 r. oraz za 6 miesiecy zakoriczone 30 czerwca 2011 r. AGO RASA
(wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

I SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WELASNYM ZA TRZY I SZESC MIESIECY ZAKONCZONYCH 30 CZERWCA 2011 R. (C.D.)

Kapitat wtasny akcjonariuszy jednostki dominujacej

Kapitat Kapitat z
zapasowy ze przeliczenia
sprzedazy akcji sprawozdan
powyzej finansowych Zyski z lat
Kapitat wartosci spoétek ubiegtych i roku Udziaty Kapitat wtasny
zaktadowy Akcje wtasne nominalnej zagranicznych biezgcego Razem niekontrolujgce razem

Dwanascie miesiecy zakorczone 31 grudnia 2010 r.
Stan na 31 grudnia 2009 r. zbadane 50937 - 147 192 (482) 998 634 1196 281 (206) 1196 075
Catkowite dochody za okres sprawozdawczy
Zysk / (Strata) netto okresu - - - - 71894 71894 (25) 71 869
Inne catkowite dochody za okres - - - 352 - 352 - 352
Catkowite dochody ogétem za okres - - - 352 71894 72 246 (25) 72221
Transakcje z wtascicielami, ujete bezposrednio w kapitale wiasnym
Doptaty od i wyptaty do wtascicieli
Koszt ptatnosci w formie papierow
wartosciowych rozliczanych w
instrumentach finansowych - - - - 10371 10371 - 10371
Dywidendy uchwalone - - - - (25 469) (25 469) - (25 469)
Dywidendy spotek zaleznych - - - - - - (666) (666)
Doptaty od i wyptaty do wtascicieli
ogétem - - - - (15 098) (15 098) (666) (15 764)
Zmiany w udziale wtasnosciowym w jednostkach podporzagdkowanych, ktére nie skutkujg utratg kontroli
Nabycie udziatéw niekontrolujacych - - - - (2 708) (2 708) 2708 -
Nabycie jednostki zaleznej - - - - - - 13 689 13689

Ujecie zobowigzania z tytutu opcji put
przyznanych udziatowcom
niekontrolujgcym - - - - (29 669) (29 669) - (29 669)

Zmiany w udziale wiasnosciowym w
jednostkach podporzadkowanych

ogotem - - - - (32377) (32377) 16 397 (15 980)
Transakcje z wtascicielami ogétem - - - - (47 475) (47 475) 15731 (31 744)
Stan na 31 grudnia 2010 r. zbadane 50 937 - 147 192 (130) 1023 053 1221 052 15 500 1236 552

Zataczone noty stanowig integralng czes¢ niniejszego skréconego sSrédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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GRUPA AGORA

Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2011 r. oraz za 6 miesiecy zakoriczone 30 czerwca 2011 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

AGORA.

I SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WELASNYM ZA TRZY I SZESC MIESIECY ZAKONCZONYCH 30 CZERWCA 2011 R. (C.D.)

Kapitat wtasny akcjonariuszy jednostki dominujacej

Kapitat Kapitat z
zapasowy ze przeliczenia
sprzedazy sprawozdan Zyski z lat
akcji powyzej finansowych ubiegtych i
Kapitat wartosci spotek roku Udziaty Kapitat

zaktadowy Akcje wtasne nominalnej zagranicznych biezgcego Razem niekontrolujagce  wtasny razem
Szes¢ miesiecy zakonczone 30 czerwca 2010 r.
Stan na 31 grudnia 2009 r. zbadane 50937 - 147 192 (482) 998 634 1196 281 (206) 1196 075
Catkowite dochody za okres sprawozdawczy
Zysk /(strata) netto okresu - - - - 41924 41924 (30) 41 894
Inne catkowite dochody za okres - - - 103 - 103 - 103
Catkowite dochody ogétem za okres - - - 103 41924 42 027 (30) 41997
Transakcje z wtascicielami, ujete bezposrednio w kapitale wiasnym
Doptaty od i wyptaty do wtascicieli
Koszt ptatnosci w formie papierow
wartosciowych rozliczanych w
instrumentach finansowych - - - - 5911 5911 - 5911
Dywidendy uchwalone - - - - (25 469) (25 469) - (25 469)
Dywidendy spétek zaleznych - - - - - - (666) (666)
Doptaty od i wyptaty do wtascicieli
ogétem - - - - (19 558) (19 558) (666) (20 224)
Zmiany w udziale wtasno$ciowym w jednostkach podporzagdkowanych, ktére nie skutkujg utratg kontroli
Nabycie udziatéw niekontrolujacych - - - - (2 708) (2 708) 2708 -
Zmiany w udziale wiasno$ciowym w
jednostkach podporzadkowanych
ogotem - - - - (2 708) (2 708) 2708 -
Transakcje z wtascicielami ogotem - - - - (22 266) (22 266) 2042 (20 224)
Stan na 30 czerwca 2010 r. niebadane 50937 - 147 192 (379) 1018 292 1216 042 1806 1217 848

Zataczone noty stanowig integralng czes¢ niniejszego skréconego Srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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AGORA.

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ZA TRZY 1 SZESC
MIESIECY ZAKONCZONYCH 30 CZERWCA 2011 R.

Szesé Szesé

Trzy miesigce miesiecy Trzy miesigce miesiecy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2011 2011 2010 2010
niebadane niebadane niebadane niebadane

Dziatalnos¢ operacyjna

Zysk brutto 26 892 36 426 25519 44 330
Korekty o pozycje:

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek

rozliczanych metodg praw wtasnosci (203) (6) 106 396
Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych 19 247 38 204 15925 32072
Amortyzacja wartosci niematerialnych 6719 9 746 3566 7 189
(zyski) /Straty z tytutu réznic kursowych - (5) - -
Odsetki, netto 3590 7 164 875 1860
(Zysk)/ strata z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej (2 495) (4 058) 6 260 4137
Zmiana stanu rezerw (922) (2 884) 146 205
Zmiana stanu zapaséw (55) (890) (889) 1690
Zmiana stanu naleznosci i czynnych rozliczen

miedzyokresowych (20 892) (18 041) (7 906) (11 1127)
Zmiana stanu zobowigzan (14 173) (16 895) (18 323) (22 656)
Zmiana stanu biernych rozliczen

miedzyokresowych (2 697) 2 557 1454 9489
Inne korekty (1) 4790 9235 3648 7 081
Przeptywy srodkéw pienieznych brutto 19 801 60 553 30381 74 676
Podatek dochodowy zaptacony (1 825) (4 502) (2 604) (3126)
Przeptywy srodkéw pienieznych netto

z dziatalnosci operacyjnej 17 976 56 051 27777 71550

Dziatalnos¢ inwestycyjna
Przychody ze sprzedazy rzeczowych aktywow

trwatych i wartosci niematerialnych 164 266 29 76
Przychody z tytutu odsetek 686 803 - -
Sprzedaz krétkoterminowych papieréw

wartosciowych 34 347 60673 - -
Wydatki inwestycyjne na rzeczowe aktywa

trwate i wartosci niematerialne (16 220) (28 032) (11 593) (22 432)

Wydatki netto na nabycie podmiotéw zaleznych,

stowarzyszonych i wspétkontrolowanych - (50) (906) (926)
Nabycie krétkoterminowych papieréw

wartosciowych (57 672) (101 330) - -
Pozyczki udzielone - (200) - -

Przeptywy srodkow pienieznych netto
z dziatalnosci inwestycyjnej (38 695) (67 870) (12 470) (23 282)

Dziatalnos¢ finansowa
Wptywy z tytutu kredytéw i pozyczek 1781 2 500 - -




AGORA.

Dywidendy wyptacone udziatowcom
niekontrolujgcym

Sptata kredytéw i pozyczek

Ptatnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu
finansowego

Odsetki

Pozostate

Przeptywy srodkoéw pienieznych netto

z dziatalnosci finansowej

Zmiana stanu srodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentow

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Na poczatek okresu obrotowego
Na koniec okresu obrotowego

Szesé Szesc

Trzy miesigce miesiecy Trzy miesigce miesiecy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2011 2011 2010 2010
niebadane niebadane niebadane niebadane
(404) (404) (666) (666)

(14 664) (27 962) (10 729) (21 458)
(2541) (4 782) - -
(3572) (7 130) (875) (1 860)
(265) (482) (448) (1403)

(19 665) (38 260) (12 718) (25 387)
(40 384) (50 079) 2589 22 881
172 663 182 358 144 517 124 225
132 279 132 279 147 106 147 106

(1) pozycja ,inne korekty” zawiera gfownie niegotowkowe koszty pfatnosci w formie papierow wartosciowych

rozliczanych w instrumentach finansowych.

Zataczone noty stanowig integralng czes¢ niniejszego skrdoconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego.
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AGORA.

NOTY DO SKROCONEGO SRODROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO NA 30 CZERWCA 2011 R. ORAZ ZA TRZY I SZESC MIESIECY
ZAKONCZONYCH 30 CZERWCA 2011 R.

1. INFORMACJE OGOLNE

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Agory S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Czerska 8/10 (,Spotka”), jest
wydawanie dziennikdbw (w tym Gazety Wyborczej), czasopism, wydawnictw periodycznych oraz dziatalnosé
internetowa. Dodatkowo Spdtka kontroluje 5 spdtek radiowych. Spotka jest takie obecna w segmencie reklamy
zewnetrznej poprzez spotke zalezng Art Marketing Syndicate S.A. (,AMS”) oraz w segmencie kin poprzez spotke
zalezng Helios S.A. (,,Helios”).

Na dzien 30 czerwca 2011 r. grupe kapitatowg Agory (,Grupa”) stanowity: Agora S.A., 14 spoétek zaleznych oraz dwie
jednostki wspotzalezne A2 Multimedia Sp. z o0.0. i Business Ad Network Sp. z 0.0. Grupa prowadzi dziatalno$¢ we
wszystkich gtéwnych miastach Polski, a takze na Ukrainie poprzez spdtke LLC Agora Ukraine. Sprawozdanie finansowe
zostato przygotowane na dzien oraz za trzy i sze$¢ miesiecy zakonczone 30 czerwca 2011 r., z danymi poréwnywalnymi
na dzien oraz za trzy i sze$¢ miesiecy zakoriczone 30 czerwca 2010 r.

Sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Agory S.A. w dniu 12 sierpnia 2011 r.

2. PODSTAWA SPORZADZENIA SKROCONEGO SRODROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2011 r. oraz za trzy i sze$S¢ miesiecy
zakonczone 30 czerwca 2011 r. nie podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Skonsolidowane sprawozdanie
finansowe na 31 grudnia 2010 r. oraz za dwanascie miesiecy zakoriczone 31 grudnia 2010 r. podlegato badaniu przez
biegtego rewidenta, ktéry wydat opinie bez zastrzezen.

Skrécone $rédroczne sprawozdanie finansowe zostato przygotowane wedtug Miedzynarodowego Standardu
Rachunkowosci 34 ,Srédroczna sprawozdawczoéé finansowa”, zgodnie z art. 55 ust. 5 oraz art. 45 ust 1a-1c ustawy o
rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r., nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepiséw
wykonaweczych oraz zgodnie z wymogami okreslonymi w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w
sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim
(Dz. U.z 2009 r., Nr 33, poz. 259 z pdzniejszymi zmianami).

Przygotowujac skrocone sSrédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe, Grupa stosowata te same zasady
rachunkowosci, co opisane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na 31 grudnia 2010 r., za wyjatkiem zmian
opisanych ponizej. Skrocone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2011 r. powinno by¢
czytane razem ze zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na 31 grudnia 2010 r.

Dla sprawozdan finansowych Grupy za rok obrotowy rozpoczynajacy sie z dniem 1 stycznia 2011 r. efektywne s3
nastepujgce nowe standardy, zmiany i interpretacje do istniejgcych standarddéw, ktére zostaty zatwierdzone przez
Unie Europejska:

1) Zmiany do MSSF 1 Ograniczone zwolnienia dotyczqce ujawniern zgodnych z MSSF 7 dla jednostek stosujgcych MSSF
po raz pierwszy,

2) Zaktualizowany MSR 24 Ujawnianie Informacji na temat podmiotéw powigzanych,

3) Zmiany do MSR 32 Klasyfikacja praw poboru,

4) Zmiany do KIMSF 14: Przedpfaty z tytutu minimalnych wymogow finansowania,

5) KIMSF 19 Regulowanie zobowigzan finansowych przy pomocy instrumentow kapitafowych,

6) Zmiany do Miedzynarodowych Standarddéw Sprawozdawczosci Finansowej 2010.

Zastosowanie zmienionych standardéw i nowych interpretacji nie miato istotnego wptywu na prezentowane wczesniej
sprawozdania finansowe.




AGORA.

3. ZOBOWIAZANIA Z TYTULU KREDYTOW I POZYCZEK

Na 30 czerwca 2011 r., Spétka dysponowata otwartg linig kredytowa, zgodnie z umowg z Bankiem Pekao S.A. z 5
kwietnia 2002 r. (z pdzniejszymi aneksami). Zgodnie z aneksem nr 12 wysokos¢ linii kredytowej ulegta zmianie i teraz
wynosi: 297 817 tys. zt. W dniu 5 pazdziernika 2010 r. Spétka zrefinansowata zakup Centrum Filmowego Helios S.A.
(obecnie Helios S.A.) tj. wykorzystata czes¢ dostepnej linii kredytowej w wysokosci 104 900 tys. zt. W pierwszym
potroczu 2011 r. Spodtka spfacita dwie raty kredytu bankowego zaciggnietego w latach poprzednich. Na 30 czerwca
2011 r. zadtuzenie z tego tytutu wynosito 135 614 tys. zt, z tego 95 173 tys. zt jest prezentowane w zobowigzaniach
dtugoterminowych. Spdtka moze, do dnia 31 maja 2012 r., skorzystac z niewykorzystanej linii kredytowej w wysokosci
do 150 000 tys. zt.

Na dzien 30 czerwca 2011 r., zadtuzenie spotek z grupy Helios wynosito tgcznie 96 589 tys. zt i sktadaty sie na nie:

- kredyty bankowe i pozyczki w spoétce Helios S.A. w facznej wysokosci 33 537 tys. zt ( z tego 18 548 tys. zt jest
prezentowane w zobowigzaniach dtugoterminowych) oraz kredyty bankowe w spétce Kinoplex Sp. z 0.0. w wysokosci
24 590 tys. zt (z tego 22 003 tys. zt jest prezentowane w zobowigzaniach dtugoterminowych);

- leasingi: w spotce Helios S.A., w wysokosci 34 338 tys. zt (z tego 24 653 tys. zt jest prezentowane w zobowigzaniach
dtugoterminowych) oraz w Kinoplex Sp. z 0.0. w wysokosci 4 124 tys. zt (z tego 3 286 tys. zt jest prezentowane w
zobowigzaniach dtugoterminowych) — dotyczg one gtdwnie samochoddéw oraz wyposazenia kin.

4. PRZYCHODY I INFORMACJE O SEGMENTACH OPERACYJNYCH

Zgodnie z MISSF 8 Segmenty operacyjne w niniejszym skréoconym srédrocznym sprawozdaniu finansowym ujmowane
sg informacje o segmentach w oparciu o elementy sktadowe jednostki, ktére zarzadzajagcy monitorujg w zakresie
podejmowania decyzji operacyjnych. Segmenty operacyjne to elementy sktadowe jednostki, dla ktérych dostepna jest
oddzielna informacja finansowa, regularnie oceniana przez osoby podejmujgce kluczowe decyzje odnosnie alokacji
zasobdw i oceniajgce dziatalnos¢ Grupy.

Dla celow zarzadczych, Grupa zostata podzielona na segmenty w oparciu o wytwarzane produkty i Swiadczone ustugi.
Wydzielono sze$¢ gtdwnych segmentdéw sprawozdawczych. Sg to:

1) Segment Prasa Codzienna obejmuje dziatalno$¢ Grupy dotyczaca dziatan realizowanych w ramach pionu Projektow
Specjalnych (m.in. kolekcje wydawnicze) oraz wydawania Gazety Wyborczej, Metra, w tym funkcjonowania Pionu Druk
Agory S.A. oraz Agory Poligrafii Sp. z 0.0., ktérych dziatalno$¢ operacyjna dotyczy gtéwnie produkcji tych dziennikow,
2) Segment Internet obejmuje funkcjonowanie Grupy w zakresie oferowania produktéw i ustug internetowych oraz
multimedialnych, na co sktada sie dziatalno$¢ Pionu Internet Agory S.A., Trader.com (Polska) Sp.z o.0., LLC Agora
Ukraine oraz AdTaily Sp. z 0.0.,

3) Segment Czasopisma obejmuje funkcjonowanie Grupy w zakresie wydawania czasopism, na co sktada sie
dziatalnos¢ w ramach Pionu Czasopism Agory S.A. ( a do konca lipca 2010 r. réwniez spétki Agory Press Ltd.),

4) Segment Reklama Zewnetrzna obejmuje dziatalnosé spotek grupy AMS, ktére oferujg ustugi reklamowe na réznego
rodzaju nosnikach reklamy zewnetrznej,

5) Segment Radio obejmuje dziatalno$¢ Grupy w zakresie funkcjonowania radiostacji lokalnych oraz
ponadregionalnego radia TOK FM, w sktad jej wchodzi réwniez Pion Radio w Agorze SA,

6) Segment Kino obejmuje dziatalno$¢ Grupy w zakresie zarzadzania obiektami kinowymi, w ramach grupy Helios
(skonsolidowane dane dwach spotek: Helios S.A. oraz Kinoplex Sp. z 0.0.) obejmujgcych nowoczesne kina wielosalowe,
jak i kina tradycyjne. Grupa zdecydowata sie na wyodrebnienie nowego segmentu ze wzgledu na specyfike tej
dziatalnosci biznesowej od 31 sierpnia 2010 r., tj. od momentu sfinalizowania transakcji nabycia kontrolujgcego
pakietu akcji spotki Helios SA (wiecej o rozliczeniu tej transakcji w nocie 13).

Zasady rachunkowosci segmentow operacyjnych sg takie same jak zasady rachunkowosci Grupy Agora, poza
kwestiami opisanymi ponizej.

Dane dla danego segmentu sg dla celdw zarzadczych konsolidowane pro-forma. Zarzagd monitoruje oddzielnie gtéwnie
wyniki operacyjne segmentow w celu podejmowania decyzji dotyczacych alokacji zasobdw, oceny skutkéw tej alokacji
oraz wynikow dziatalnosci. Ocena poszczegdlnych segmentéow jest dokonywana do poziomu zysku/straty na
dziatalnosci operacyjnej.




AGORA.

Wyniki operacyjne poszczegdlnych segmentéw nie zawieraja:

a) przychodow i petnych kosztow promocji realizowanej bez wczesniejszej rezerwacji pomiedzy segmentami
Grupy Agora; jedyne koszty, ktdre sg prezentowane to bezposrednie koszty zmienne kampanii na nosnikach
reklamy zewnetrznej - sg one alokowane z segmentu Reklama Zewnetrzna do pozostatych segmentow,

b) amortyzacji konsolidacyjnej (opis ponize;j).

Finansowanie Grupy (tgcznie z kosztami i przychodami finansowymi) oraz podatek dochodowy sg monitorowane na
poziomie Grupy i nie podlegajg alokacji. Ceny transakcyjne stosowane przy transakcjach pomiedzy segmentami
operacyjnymi sg ustalane na zasadach rynkowych, podobnie jak przy transakcjach ze stronami niepowigzanymi.

Pozycje uzgadniajgce zawierajg dane nieujete w poszczegdlnych segmentach, m.in. pozostate przychody i koszty
piondw wspomagajgcych oraz Zarzadu Agory S.A., Agore TC Sp. z o0.0., wytgczenia konsolidacyjne oraz inne korekty
uzgadniajgce dane prezentowane w raportach zarzadczych do skonsolidowanych danych finansowych Grupy Agora.

Amortyzacja operacyjna obejmuje amortyzacje wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych
przypisanych bezposrednio do danego segmentu.

Amortyzacja konsolidacyjna obejmuje korekty konsolidacyjne m.in. dotyczace wartosci niematerialnych oraz
zwiekszen rzeczowych aktywoéw trwatych rozpoznanych bezposrednio na konsolidacji.

Odpisy aktualizujgce oraz odwrdcenie odpiséw aktualizujgcych dotyczy odpiséw prezentowanych w pozostatych
kosztach i przychodach operacyjnych.

Nakfady finansowe w spotkach stowarzyszonych i wspoétzaleznych wycenianych metodg praw wifasnosci obejmuja:
wartosci udzielonych w danym okresie sprawozdawczym pozyczek, wniesionych doptat do kapitatu, zakupionych i
whiesionych udziatéw przez Agore SA. Prezentowane dane za trzy i sze$¢ miesiecy zakoriczone 30 czerwca 2011 r.
i 30 czerwca 2010 r. dotyczg A2 Multimedia Sp. z 0.0., a od 28 kwietnia 2010 r. réwniez Business Ad Network Sp. z 0.0.

Nakfady inwestycyjne to wydatki okreslone na podstawie zaksiegowanych w danym okresie sprawozdawczym faktur

dotyczacych zakupu rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci niematerialnych.

Grupa nie raportuje segmentdw w ujeciu geograficznym, gdyz dziatalnos¢, ktérg obecnie prowadzi na Ukrainie nie ma
znaczacego wptywu na wyniki Grupy jako catosci.




AGORA.

4. PRZYCHODY I INFORMACJE O SEGMENTACH OPERACY]JNYCH (C.D.)

Trzy miesigce zakonczone 30 czerwca 2011 r.

Prasa Reklama Pozycje

Codzienna Internet Czasopisma zewnetrzna Radio Kino uzgadniajace Razem
Sprzedaz klientom
zewnetrznym 157 856 28 973 20959 49 222 21680 39204 1385 319279
Sprzedaz do innych segmentéw (2) 1527 492 50 868 877 330 (4 144) -
Przychody ogétem 159 383 29 465 21009 50 090 22 557 39534 (2 759) 319 279
Koszty ogétem (1), (2), (3) (130 431) (29 345) (16 037) (40 074) (19 363) (40 258) (17 396) (292 904)
Zysk / (strata) operacyjny (a) (1) 28 952 120 4972 10016 3194 (724) (20 155) 26 375
Koszty i przychody finansowe 314 314
Udziat w zyskach (stratach) netto
jednostek podporzadkowanych
wycenionych metoda praw witasnosci 203 203
Podatek dochodowy (5362) (5362)
Zysk netto 21530

(1) na poziomie segmentow nie zawiera amortyzacji konsolidacyjnej, ktéra jest uwzgledniona w pozycjach uzgadniajgcych;
(2) podane kwoty nie zawierajg przychodéw i petnych kosztow promocji realizowanej bez wczesniejszej rezerwacji pomiedzy segmentami Grupy Agora; jedyne koszty, ktére sg
prezentowane to bezposrednie koszty zmienne kampanii na nosnikach reklamy zewnetrznej - sg one alokowane z segmentu Reklama Zewnetrzna do pozostatych segmentow;

(3) pozycje uzgadniajgce zawierajg dane nieujete w poszczegdlnych segmentach, m.in. koszty operacyjne oraz wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej pionéw wspomagajgcych oraz
Zarzadu Agory S.A. i Agore TC Sp. z 0.0. (22 150 tys. zt), wytgczenia konsolidacyjne oraz inne korekty uzgadniajace dane prezentowane w raportach zarzadczych do skonsolidowanych

danych finansowych Grupy Agora.
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GRUPA AGORA

Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2011 r. oraz za 3 i 6 miesiecy zakoriczone 30 czerwca 2011 r. AGO I?ASA
(wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

4. PRZYCHODY I INFORMACJE O SEGMENTACH OPERACYJNYCH (C.D.)

Trzy miesigce zakoniczone 30 czerwca 2011 r.

Prasa Reklama Pozycje
Codzienna Internet Czasopisma zewnetrzna Radio Kino (3) uzgadniajace Razem

Amortyzacja operacyjna (9763) (1 640) (33) (4 566) (639) (4 506) (4 043) (25 190)
Amortyzacja konsolidacyjna (1) - (662) - - (44) (134) 64 (776)
Odpisy aktualizujgce (1226) (219) (107) (480) (230) (44) (9) (2 315)
Odwrdcenie odpisdéw aktualizujgcych 916 121 24 350 140 14 162 1727
Koszt ptatnosci w formie papierow

wartosciowych rozliczanych w

instrumentach finansowych (1926) (281) (192) (367) (246) - (1317) (4 329)
Naktady inwestycyjne (2) 6360 1671 35 3446 163 6 607 5483 23765

(1) nie jest uwzgledniona na poziomie zysku / (straty) operacyjnej poszczegdlnych segmentow;
(2) na podstawie zaksiegowanych w danym okresie faktur;
(3) kwota naktadéw inwestycyjnych zawiera réwniez wartos$¢ rzeczowych aktywow trwatych w leasingu w kwocie 2 680 tys. zi.
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AGORA.

4. PRZYCHODY I INFORMACJE O SEGMENTACH OPERACY]JNYCH (C.D.)

Szes¢ miesiecy zakonczone 30 czerwca 2011 r.

Prasa Reklama Pozycje
Codzienna Internet Czasopisma zewnetrzna Radio Kino uzgadniajace Razem

Sprzedaz klientom
zewnetrznym 301 215 54 534 38741 84 207 39272 94 292 2847 615 108
Sprzedaz do innych segmentéw (2) 2 644 873 93 1690 1281 528 (7 109) -
Przychody ogétem 303 859 55 407 38 834 85 897 40 553 94 820 (4 262) 615 108
Koszty ogétem (1), (2), (3) (252 668) (53 871) (30 546) (77 900) (38 036) (87 576) (37 957) (578 554)
Zysk / (strata) operacyjny (a) (1) 51191 1536 8 288 7 997 2517 7244 (42 219) 36 554
Koszty i przychody finansowe (134) (134)
Udziat w zyskach (stratach) netto
jednostek podporzadkowanych
wycenionych metoda praw witasnosci 6 6
Podatek dochodowy (7 786) (7 786)
Zysk netto 28 640

(1) na poziomie segmentdw nie zawiera amortyzacji konsolidacyjnej, ktdra jest uwzgledniona w pozycjach uzgadniajgcych;
(2) podane kwoty nie zawierajg przychodéw i petnych kosztow promocji realizowanej bez wczesniejszej rezerwacji pomiedzy segmentami Grupy Agora; jedyne koszty, ktére sg
prezentowane to bezposrednie koszty zmienne kampanii na nosnikach reklamy zewnetrznej - sg one alokowane z segmentu Reklama Zewnetrzna do pozostatych segmentow;

(3) pozycje uzgadniajgce zawierajg dane nieujete w poszczegdlnych segmentach, m.in. koszty operacyjne oraz wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej pionéw wspomagajgcych oraz
Zarzadu Agory S.A. i Agore TC Sp. z 0.0. (45 919 tys. zt), wytgczenia konsolidacyjne oraz inne korekty uzgadniajace dane prezentowane w raportach zarzadczych do skonsolidowanych

danych finansowych Grupy Agora.
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4. PRZYCHODY I INFORMACJE O SEGMENTACH OPERACY]JNYCH (C.D.)

Sze$¢ miesiecy zakoriczone 30 czerwca 2011 r.

Prasa Reklama Pozycje
Codzienna Internet Czasopisma zewnetrzna Radio Kino (3) uzgadniajace Razem

Amortyzacja operacyjna (15 865) (3 236) (77) (9 168) (1281) (8 798) (7 953) (46 378)
Amortyzacja konsolidacyjna (1) - (1326) - - (106) (269) 129 (1572)
Odpisy aktualizujace (1954) (443) (120) (2 568) (524) (92) (43) (5744)
Odwrdcenie odpisow aktualizujgcych 1333 179 75 1817 374 83 166 4027
Koszt ptatnosci w formie papierow

wartosciowych rozliczanych w

instrumentach finansowych (3934) (561) (385) (735) (493) - (2 681) (8 789)
Naktady inwestycyjne (2) 7 909 2 507 122 6724 235 15586 8 446 41529

Stan na 30 czerwca 2011 r.
Prasa Reklama Pozycje
Codzienna Internet Czasopisma zewnetrzna Radio Kino (3) uzgadniajace Razem

Rzeczowe aktywa trwate i wartosci

niematerialne (4) 288 302 73593 73 340 265 974 63 604 238 382 178 159 1181354
Inwestycje w spotki stowarzyszone i

wspotzalezne wyceniane metodg praw

wiasnosci - 241 - - - - - 241

(1) nie jest uwzgledniona na poziomie zysku / (straty) operacyjnej poszczegdlnych segmentdw;

(2) na podstawie zaksiegowanych w danym okresie faktur.

(3)kwota naktaddw inwestycyjnych zawiera réwniez wartos¢ rzeczowych aktywéw trwatych w leasingu w kwocie 8 064 tys. zt;

(4) pozycje uzgadniajgce zawierajg gtdwnie wartosc siedziby Spotki (139 838 tys. zt) oraz pozostate rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne pionéw wspomagajgcych Agory S.A. i
Agory TC Sp. z 0.0., nieujete w poszczegdlnych segmentach oraz korekty konsolidacyjne.
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4. PRZYCHODY I INFORMACJE O SEGMENTACH OPERACYJNYCH (C.D.)

Trzy miesigce zakonczone 30 czerwca 2010 r.

Prasa Reklama Pozycje

Codzienna Internet Czasopisma zewnetrzna Radio Kino uzgadniajace Razem
Sprzedaz klientom
zewnetrznym 168 957 25515 22 803 43 509 19 167 1349 281 300
Sprzedaz do innych segmentéw (2) 1580 359 26 1444 1001 (4 410) -
Przychody ogétem 170537 25874 22 829 44 953 20 168 (3 061) 281 300
Koszty ogétem (1), (2), (3) (127 787) (24 380) (18 331) (40 081) (20 574) (26 055) (257 208)
Zysk / (strata) operacyjny (a) (1) 42 750 1494 4498 4 872 (406) (29 116) 24 092
Koszty i przychody finansowe 1533 1533
Udziat w zyskach (stratach) netto
jednostek podporzadkowanych
wycenionych metoda praw witasnosci (106) (106)
Podatek dochodowy (5383) (5383)
Zysk netto 20136

(1) na poziomie segmentdw nie zawiera amortyzacji konsolidacyjnej, ktdra jest uwzgledniona w pozycjach uzgadniajgcych;
(2) podane kwoty nie zawierajg przychodéw i petnych kosztow promocji realizowanej bez wczesniejszej rezerwacji pomiedzy segmentami Grupy Agora; jedyne koszty, ktére sg
prezentowane to bezposrednie koszty zmienne kampanii na nosnikach reklamy zewnetrznej - sg one alokowane z segmentu Reklama Zewnetrzna do pozostatych segmentow;

(3) pozycje uzgadniajgce zawierajg dane nieujete w poszczegélnych segmentach, m.in. koszty operacyjne oraz wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej pionéw wspomagajgcych oraz
Zarzadu Agory S.A. i Agore TC Sp. z 0.0. (31 729 tys. zt), wytgczenia konsolidacyjne oraz inne korekty uzgadniajace dane prezentowane w raportach zarzadczych do skonsolidowanych

danych finansowych Grupy Agora.
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GRUPA AGORA

Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2011 r. oraz za 3 i 6 miesiecy zakoriczone 30 czerwca 2011 r. AGO I?ASA
(wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

4. PRZYCHODY I INFORMACJE O SEGMENTACH OPERACYJNYCH (C.D.)

Trzy miesigce zakoriczone 30 czerwca 2010 .

Prasa Reklama Pozycje
Codzienna Internet Czasopisma zewnetrzna Radio Kino uzgadniajace Razem

Amortyzacja operacyjna (6516) (1 668) (73) (5371) (680) - (4387) (18 695)
Amortyzacja konsolidacyjna (1) - (662) - - (200) - 65 (797)
Odpisy aktualizujace (2 125) (843) (120) (2 409) (1307) - (7 719) (14 523)
Odwrdcenie odpiséw aktualizujgcych 1319 340 (205) 1442 266 - 238 3400
Koszt ptatnosci w formie papieréw

wartosciowych rozliczanych w

instrumentach finansowych (1523) (129) (133) (280) (46) - (745) (2 856)
Naktady inwestycyjne (2) 2717 948 25 2 096 318 - 6 337 12 441

(1) nie jest uwzgledniona na poziomie zysku / (straty) operacyjnej poszczegdlnych segmentow;
(2) na podstawie zaksiegowanych w danym okresie faktur.
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4. PRZYCHODY I INFORMACJE O SEGMENTACH OPERACY]JNYCH (C.D.)

Szes¢ miesiecy zakonczone 30 czerwca 2010 r.

Prasa Reklama Pozycje

Codzienna Internet Czasopisma zewnetrzna Radio Kino uzgadniajace Razem
Sprzedaz klientom
zewnetrznym 324413 46 467 43183 76 746 34617 3987 529413
Sprzedaz do innych segmentéw (2) 2428 603 105 3203 1597 (7 936) -
Przychody ogétem 326 841 47 070 43 288 79 949 36214 (3 949) 529 413
Koszty ogétem (1), (2), (3) (244 945) (45 714) (35 225) (80 119) (35 614) (47 039) (488 656)
Zysk / (strata) operacyjny (a) (1) 81896 1356 8 063 (170) 600 (50 988) 40 757
Koszty i przychody finansowe 3969 3969
Udziat w zyskach (stratach) netto
jednostek podporzadkowanych
wycenionych metoda praw witasnosci (396) (396)
Podatek dochodowy (2 436) (2 436)
Zysk netto 41 894

(1) na poziomie segmentdw nie zawiera amortyzacji konsolidacyjnej, ktdra jest uwzgledniona w pozycjach uzgadniajgcych;
(2) podane kwoty nie zawierajg przychodéw i petnych kosztéw promocji realizowanej bez wczesniejszej rezerwacji pomiedzy segmentami Grupy Agora; jedyne koszty, ktére sa
prezentowane to bezposrednie koszty zmienne kampanii na nosnikach reklamy zewnetrznej - sg one alokowane z segmentu Reklama Zewnetrzna do pozostatych segmentow;

(3) pozycje uzgadniajgce zawierajg dane nieujete w poszczegdlnych segmentach, m.in. koszty operacyjne oraz wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej pionéw wspomagajgcych oraz
Zarzadu Agory S.A. i Agore TC Sp. z 0.0. (57 014 tys. zt), wytgczenia konsolidacyjne oraz inne korekty uzgadniajgce dane prezentowane w raportach zarzadczych do skonsolidowanych

danych finansowych Grupy Agora.
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Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2011 r. oraz za 3 i 6 miesiecy zakonczone 30 czerwca 2011 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

AGORA.

4. PRZYCHODY I INFORMACJE O SEGMENTACH OPERACYJNYCH (C.D.)

Amortyzacja operacyjna
Amortyzacja konsolidacyjna (1)
Odpisy aktualizujgce

Odwrdcenie odpisdw aktualizujgcych
Koszt ptatnosci w formie papieréw
wartosciowych rozliczanych w
instrumentach finansowych

Naktady inwestycyjne (2)

Rzeczowe aktywa trwate i wartosci
niematerialne (3)
Inwestycje w spotki stowarzyszone i

wspotzalezne wyceniane metodg praw

wtasnosci

(1) nie jest uwzgledniona na poziomie zysku / (straty) operacyjnej poszczegdlnych segmentow;

Sze$¢ miesiecy zakoriczone 30 czerwca 2010 r.

Prasa Reklama Pozycje
Codzienna Internet Czasopisma zewnetrzna Radio Kino uzgadniajace Razem
(13 075) (3509) (150) (10 968) (1401) (8 558) (37 661)
- (1326) - - (401) 129 (1 598)
(3367) (1092) (281) (5 806) (1575) (7 740) (19 861)
1935 507 (117) 1618 671 243 4857
(3 046) (258) (267) (560) (260) (1520) (5911)
4163 1816 22 2 800 457 9110 18 368
Stan na 30 czerwca 2010 r.
Prasa Reklama Pozycje
Codzienna Internet Czasopisma zewnetrzna Radio Kino uzgadniajace Razem
303176 78 420 73507 278 416 64 902 178 371 976 792
- 1152 - - - - 1152

(2) na podstawie zaksiegowanych w danym okresie faktur.
(3) pozycje uzgadniajgce zawierajg gtdwnie wartosc siedziby Spétki (146 803 tys. zt) oraz pozostate rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne pionéw wspomagajgcych Agory S.A. i
Agory TC Sp. z 0.0., nieujete w poszczegdlnych segmentach oraz korekty konsolidacyjne.
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5. PLANY MOTYWACY]JNE OPARTE O INSTRUMENTY FINANSOWE

W okresach objetych niniejszym sprawozdaniem przeprowadzono w Grupie nastepujgce, opisane ponizej, plany
motywacyjne:

A - Plan motywacyjny oparty o ptatnosci w papierach wartosciowych rozliczanych w instrumentach finansowych;

B - Plan motywacyjny oparty o akcje Agory S.A. realizowany w Grupie do 2004 r. (program rozszerzenia akcjonariatu
i program motywacyjny dla kadry kierowniczej);

C - Plan motywacyjny oparty o stopien realizacji celu wynikowego oraz aprecjacji ceny akcji — realizowany w Grupie od
2010 .

A. Plan motywacyjny o ptatnosci w papierach wartosciowych rozliczanych w instrumentach
finansowych (od 2005 r.)

Uprawnieni pracownicy Grupy uczestniczg w programie motywacyjnym opartym o certyfikaty inwestycyjne w
Partycypacyjnym Funduszu Inwestycyjnym Zamknietym (PFIZ) powotanym do obstugi programu, zarzgdzanym przez
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Skarbiec SA.

Liczba certyfikatéw przyznanych uprawnionym pracownikom zalezy od spetnienia ich indywidualnych celéw, nie zalezy
natomiast od warunkéw rynkowych.

Szczegdtowe informacje o programach 2009 r. i 2010 r. znajdujg sie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy Agora odpowiednio za 2009 r.i 2010 .

Wptyw ptatnosci w papierach wartosciowych na sprawozdanie finansowe Grupy Agora:

Trzy Szes¢ Trzy Szesc
miesigce miesiecy miesigce miesiecy
zakoniczone zakonczone zakoniczone zakoniczone
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2011 2011 2010 2010
Rachunek zyskdéw i strat — koszty
Swiadczen na rzecz pracownikow 4329 8789 2 856 5911
Kapitaty wiasne 4329 8 789 2 856 5911

Zaprezentowany powyzej wptyw niegotéwkowych ptatnosci w papierach wartosciowych rozliczanych w instrumentach
finansowych na sprawozdania finansowe Grupy za 2010 r. wynika z ujecia planéw motywacyjnych 2009, a za 2011 r.
wynika z ujecia planéw motywacyjnych 2010.

Poniisza tabela przedstawia liczby certyfikatow objetych przez pracownikéw Grupy w ramach planéw
motywacyjnych (w sztukach, tacznie z certyfikatami przyznanymi cztonkom Zarzadu Agory S.A.):

Trzy Szesc Trzy Szesc

miesigce miesiecy miesigce miesiecy

zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone

30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca

2011 2011 2010 2010

Na poczatek okresu 677 055 680 355 583 535 591 835
Przyznane - - - -
Utracone = (3 300) (12 860) (21 160)
Nabyte uprawnienia (677 055) (677 055) (570 675) (570 675)

Na koniec okresu - o - -
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Certyfikaty inwestycyjne nabyte przez Cztonkéw Zarzadu Agory S.A. (sztuki):

Stan na 30 Nabyte
czerwca uprawnienia Utracone w Przyznane w Stan na 31
2011 w 2011 2011 2011 grudnia 2010
Plan motywacyjny 2010 r. (seria K)
Piotr Niemczycki - (16 560) - - 16 560
Zbigniew Bak - (19 320) - - 19320
Tomasz Jozefacki - (15 548) - - 15548
Grzegorz Kossakowski - (15 748) - - 15748
- (67 176) - - 67 176
Szczegoty dotyczace nabycia uprawnien dla nabytych certyfikatow:
Certyfikaty serii Data nab.y c’|a Okres nabycia Przedziat czasowy Liczba certyfikatow
uprawnien (w szt.)
. pazdziernik 2009 r.
I 25 czerwca 2010 r. 9 miesiecy — czerwiec 2010 r. 34 443
K 25 czerwca 2011 1. 9 miesigey  P22dziernik 2010r. 67 176

—czerwiec 2011 r.

W pierwszym potroczu 2011 r. niegotdwkowy koszt certyfikatow nabytych przez Cztonkdw Zarzadu, do ujecia zgodnie
ze standardem MSSF 2 wynidst 876 tys. zt (pierwsze pdtrocze 2010 r.: 354 tys. zt). W samym drugim kwartale 2011 r.
koszt ten wynidst 438 tys. zt (drugi kwartat 2010 r.: 177 tys. z1).

B. Plan motywacyjny oparty o akcje Agory S.A. realizowany w Grupie Agora do 2004 r. (program
rozszerzenia akcjonariatu i program motywacyjny dla kadry kierowniczej)

W ramach planéw realizowanych do 2004 r., Agora Holding Sp. z 0.0. sprzedawata uprawnionym pracownikom akcje
Agory S.A., po cenie 1 zt za sztuke, z nastepujgcymi ograniczeniami: byty to akcje imienne, nie dopuszczone do obrotu
gietdowego, z ograniczeniem zbywalnosci i okresem nabywania uprawnien do 10 lat.

W okresie nabywania uprawnien, Agora Holding Sp. z 0.0. posiadata nieodwotalne prawo do odkupu akcji po cenie 1 zt
w przypadku niespetnienia przez pracownika wymogdéw zawartych w regulaminie planéw motywacyjnych.

Liczba akcji przyznawanych kierownikom byta uzalezniona od spetnienia przez nich kryteriéw okreslonych
w indywidualnych planach motywacyjnych. Liczba akcji przyznawanych nie byta uzalezniona od ceny rynkowej akcji.

Ponizsza tabela przedstawia liczby akcji w ramach tego planu motywacyjnego (taczenie z akcjami przyznanymi
cztonkom Zarzadu Agory S.A.):

Trzy Szes¢ Trzy Szesc

miesigce miesiecy miesigce miesiecy

zakonczone zakonczone zakoniczone zakoniczone

30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca

2011 2011 2010 2010

Na poczatek okresu - - 152 881 152 881
Przyznane - - - -
Utracone - - - -
Nabyte uprawnienia - - (152 881) (152 881)

Na koniec okresu - =
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Akcje przyznawane posiadajg okres nabywania uprawnien (z obowigzkiem odsprzedazy) i ograniczenie zbywalnosci od
5 do 10 lat.

Akcje, do ktorych nie nabyto uprawnien, wedtug stanu na 31 grudnia 2004 r., byty przyznane przed 7 listopada 2002 r.
i zgodnie ze standardem MSSF 2 sg wytgczone z jego zakresu (nie podlegajg wycenie i uyymowaniu w ksiegach) i dlatego
nie majg wptywu na wyniki finansowe oraz kapitat wtasny Grupy.

Wszystkie akcje posiadajg petne prawa do dywidendy i prawa gtosu.

Zmiany stanu akcji Agory S.A., nabytych przez cztonkéw Zarzadu Agory, przedstawione sg w punkcie V.3 Komentarza
Zarzadu.

C - Plan motywacyjny oparty o stopien realizacji celu wynikowego oraz aprecjacji ceny akcji -
realizowany w Grupie od 2010 r.

Uprawnieni pracownicy Grupy (cztonkowie Zarzgdu oraz najwyzisza kadra kierownicza) uczestniczag w programie
motywacyjnym opartym o dwa komponenty, ktérych podstawowy opis zostat przedstawiony ponizej (,, Trzyletni Plan
Motywacyjny”):

(i) stopien realizacji celu odnoszacego sie do wyniku EBITDA operacyjna Grupy Agora (,Cel EBITDA”). Cel EBITDA
okreslony zostat jako skumulowana wartos¢ wyniku EBITDA operacyjna (po eliminacji ewentualnych korekt, np.
zwigzanych z przejeciami spétek itp.) do osiggniecia w latach 2010 — 2012. Wartos¢ potencjalnej premii w tym
elemencie zalezna bedzie od stopnia realizacji Celu EBITDA i bedzie ona okreslona w oparciu o zaudytowane
skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy za lata 2010 — 2012. W przypadku gdyby Cel EBITDA zostat
zrealizowany w stopniu ponizej 70%, Cel EBITDA uznaje sie za niezrealizowany i premia w tym elemencie
Trzyletniego Planu Motywacyjnego nie zostanie przyznana,

(i) stopien aprecjacji ceny gietdowej akcji Spétki (,,Cel Wzrostu Wartosci Akcji”). Wartos$¢ potencjalnej premii w tym
elemencie Trzyletniego Planu Motywacyjnego, zalezna bedzie od stopnia aprecjacji kursu w przysztosci,
wyliczanego jako rdznica pomiedzy sSrednig z kurséw zamkniecia notowan akcji Spotki w okresie 1.01.2010 r. —
31.03.2010 r., wynoszacg 23,09 zt (,,Kurs Bazowy”), a Srednig z kursdw zamkniecia notowan akcji Spétki w okresie
1.01.2013 r. — 31.03.2013 r., lecz nie wiecej niz 35 zt (,,Kurs Odniesienia”), skorygowanga o: (i) sume dywidend na 1
akcje Spotki, do ktérych akcjonariusze nabyli prawo w okresie 1.04.2010 r. —31.03.2013 r. oraz (ii) korekte z tytutu
ewentualnego skup akcji wtasnych w celu umorzenia w okresie 1.04.2010 r. — 31.03.2013 r. (,,Cena Akcji do
Wyliczenia Premii”). W przypadku gdyby Cena Akcji do Wyliczenia Premii byta nizsza niz 25,41 zt, Cel Wzrostu
Wartosci Akcji uznaje sie za niezrealizowany i premia w tym elemencie Trzyletniego Planu Motywacyjnego nie
zostanie przyznana.

Przyznanie premii z Trzyletniego Planu Motywacyjnego uzaleznione bedzie réwniez od spetnienia innych warunkéw,
ktore nie majg charakteru warunkéw rynkowych (np. pozostawanie uprawnionego pracownika w stosunku pracy w
Grupie, niezaprzestanie petnienia okreslonej funkcji).

Zasady, cele, korekty i warunki rozliczenia Trzyletniego Planu Motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu Spétki zostaty
okreslone w uchwale Rady Nadzorczej, a dla najwyzszej kadry kierowniczej w uchwale Zarzadu Spoéfki.

Wartosci godziwa potencjalnej premii z tytutu realizacji Celu EBITDA, oszacowana zostata w oparciu o najlepszy
szacunek przewidywanej wartosci realizacji Celu EBITDA i odnoszona ona jest w rachunek zyskow i strat przez caty
okres trwania Planu, proporcjonalnie do udziatu rzeczywistego wyniku EBITDA operacyjnego Grupy (po eliminacji
korekt) osiggnietego w okresie od 1 stycznia 2010 r. do dnia bilansowego danego sprawozdania finansowego w
przewidywanej wartosci realizacji Celu EBITDA.

Wartosé godziwa rezerwy na koszty potencjalnej premii z tytutu realizacji Celu Wzrostu Wartosci Akcji, oszacowana
zostata przy wykorzystaniu modelu dwumianowego (model Cox, Ross, Rubinstein), biorgcego pod uwage m.in.: biezgcy
wysokos¢ kursu akcji Spétki (na dzien bilansowy, ktorego dotyczy sprawozdanie finansowe) oraz zmiennosé kursu akcji
Spotki z okresu 12 miesiecy poprzedzajgcych dzien bilansowy, na ktory jest sporzadzane sprawozdanie finansowe.
Wartos¢ ta odnoszona jest w rachunek zyskow i strat proporcjonalnie przez caty okres rozliczenia Trzyletniego Planu
Motywacyjnego, tj. od 1 grudnia 2010 r. (dzien przyznania) do 30 czerwca 2013 r. (dzien rozliczenia). Podstawowe
parametry modelu dwumianowego stuzgcego kalkulacji wartosci godziwej potencjalnej premii z tytutu realizacji Celu
Wzrostu Wartosci Akcji oraz kosztu do uwzglednienia w rachunku zyskow i strat Grupy Agora za dany okres, zostaty
przedstawione ponize;j:
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kurs akcji Agory S.A. na dzien bilansowy, ktérego dotyczy sprawozdanie At 18.01
finansowe !
zmiennos$¢ kursu akcji Agory S.A. w okresie ostatnich dwunastu miesiecy % 25,81
kurs bazowy zt 23,09
4,37-5,14
0, 7 7’
stopa wolna od ryzyka % (w terminach zapadalnosci)

Na potrzeby szacunku obu powyziszych wartosci godziwych przyjeto rowniez wskaznik prawdopodobienstwa
wypetnienia przez uprawnionych pracownikdw warunkéw nierynkowych, o ktérych mowa powyzej, na poziomie

80,0%.

Trzy Szes¢

miesigce miesiecy

zakonczone zakoriczone

30 czerwca 30 czerwca

2011* 2011*

Rachunek zyskow i strat - koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw (466) 1036
Rachunek zyskéw i strat — podatek odroczony 88 (197)
Zobowigzania dtugoterminowe: rozliczenia miedzyokresowe - stan na koniec okresu 2 765 2765
Aktywo z tytutu podatku odroczonego - stan na koniec okresu 525 525

* w drugim kwartale 2011 r. cze$¢ rezerwy na plan motywacyjny ulegta rozwigzaniu na skutek zmiany kursu akcji Agory
S.A. (w stosunku do poprzedniego okresu sprawozdawczego), ktdry jest podstawg do wyliczenia jednego z
komponentdéw tego planu ,,Celu Wzrostu Wartosci Akcji”.

Koszt Trzyletniego Planu Motywacyjnego zwigzany z udzialem w tym programie Cztonkdw Zarzadu Agory S.A.:

Trzy Szesc

miesigce miesiecy

zakonczone zakoriczone

30 czerwca 30 czerwca

2011* 2011%*

Piotr Niemczycki (55) 136
Zbigniew Bak (44) 155
Tomasz Jozefacki (67) 114
Grzegorz Kossakowski (67) 114
RAZEM (233) 519

* w drugim kwartale 2011 r. cze$¢ rezerwy na plan motywacyjny ulegta rozwigzaniu na skutek zmiany kursu akcji Agory
S.A. (w stosunku do poprzedniego okresu sprawozdawczego), ktdry jest podstawg do wyliczenia jednego z
komponentdéw tego planu ,,Celu Wzrostu Wartosci Akcji”.

6. REZERWY I ODPISY AKTUALIZUJACE AKTYWA

W okresie od 1 stycznia 2011r. do 30 czerwca 2011r. skorygowano salda odpiséw aktualizujgcych sktadniki
majatkowe o nastepujace kwoty (w nawiasach kwota zmiany za drugi kwartat 2011 r.):
- odpisy na naleznosci: spadek o 3 029 tys. zt (spadek o 980 tys. zt),
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odpisy na zapasy: wzrost o 847 tys. zt (spadek o 334 tys. zt),
odpisy aktualizujgce wartos¢ rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych: spadek o 85 tys. zt
(spadek o 67 tys. zt).

Ponadto w okresie od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r. zmieniono salda nastepujgcych rezerw:

zmniejszono rezerwe na straty pewne i prawdopodobne o kwote 2 969 tys. zt (spadek o 1 066 tys. zt),
wykorzystano rezerwe na reorganizacje kwote 29 tys. zt (bez ruchu),
zwiekszono rezerwe na odprawy emerytalne o kwote 144 tys. zt (wzrost o 144 tys. z4).

7. KAPITALY WEASNE

Gospodarka polska zgodnie z zapisami MSR 29 ,,Sprawozdawczosc¢ finansowa w warunkach hiperinflacji” byta uwazana
za gospodarke hiperinflacyjng do konca 1996 r.

Przepisy MSR 29 dotyczace sprawozdan Grupy wymagajg przeszacowania kapitatu zaktadowego Grupy w okresie
hiperinflacji wskaznikiem ogdlnego wzrostu cen w tym okresie.

Retrospektywne zastosowanie MSR 29 odnos$nie kapitatu witasnego oznaczatoby koniecznos$¢ ujecia zwiekszenia
wysokosci kapitatu zaktadowego Grupy w korespondencji z obnizeniem o te samg wartos¢ wysokosci salda zyskow
z lat ubiegtych.

W zwigzku z powyzszym, korekta z tytutu hiperinflacji kapitatu wtasnego nie wptywa na warto$¢ kapitatu wtasnego
Grupy a jedynie na wysokos¢ poszczegdlnych jego elementow.

Polskie przepisy, w szczegdlnosci kodeksu spétek handlowych, nie reguluja w zaden sposéb przeprowadzania tego
typu korekt, w szczegdlnosci sposobdw ujmowania wynikajacych z nich zmian kapitatéw spétek handlowych.

Wobec wymienionych powyzej: braku wptywu korekty z tytutu hiperinflacji na wartos¢ kapitatu wtasnego Grupy oraz
braku regulacji w polskich przepisach dotyczgcych ujmowania tego typu zmian kapitatéw spétek handlowych, Grupa
nie dokonata reklasyfikacji w ramach kapitatéw wtasnych w zwigzku z hiperinflacja.

8. ZOBOWIAZANIA POZABILANSOWE

Na 30 czerwca 2011 r. stan zobowigzan pozabilansowych (m.in. udzielone gwarancje oraz poreczenia), z ktérych nie
powstang zobowigzania inne niz wymienione ponizej przedstawiat sie nastepujgco:

Kwota
Beneficjent Dtuznik Okres waznosci 30 czerwca 31 grudnia Utworzona
2011 2010 rezerwa
Udzielone przez Agora SA
Bank Pekao SA Pracownicy 30.11.2011 - 649 911 -
Agory 30.06.2014
Grupa Allegro S.A. BAN Sp. z 31.03.2012 1015 - -
0.0.
Weksle wystawione przez AMS SA
Gmina Wroctaw AMS S.A. 31.12.2012 156 156 -
Przedsiebiorstwo AMS S.A. 31.12.2011 100 100 -
Komunikacji Miejskiej,
Katowice
Gmina Miasto Szczecin AMS S.A. czas 90 90 -
nieokreslony
BRE Bank SA AMS S.A. 16.12.2015 5000 25800 -
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taczna wartosé istniejgcych zobowigzan pozabilansowych (w tym poreczen lub gwarancji) jest mniejsza od
rownowartosci 10% kapitatéw witasnych.

Dodatkowo, Helios S.A. i Kinoplex Sp. o.0. wystawity weksle in blanco jako zabezpieczenie wierzytelnosci z tytutu
umow kredytowych i leasingdw finansowych oraz gwarancji czynszowych.

Nosniki reklamowe grupy AMS zlokalizowane w pasie drogi

AMS SA zakonczyt w Warszawie proces przenoszenia nosnikoéw wielkoformatowych na lokalizacje znajdujgce sie poza
pasem drogi. Montaz nosnikéw typu Backlight 18 m2, Backlight 32 m2, Billboard 18 m2 oraz Cityscroll 9 m2 pozwolit
na powiekszenie potencjatu sprzedazowego w segmencie Premium i Superpremium oraz catkowite uniezaleznienie sie
od polityki miejskiej w zakresie gospodarowania pasem drogowym.

W zwigzku z procesem redukcji nosnikéw w pasie drogowym AMS otrzymat szereg decyzji sankcyjnych za zajecie pasa
drogi pod reklame, od ktérych prowadzona jest procedura odwotawcza przed Samorzagdowym Kolegium
Odwotawczym lub Wojewddzkim Sgdem Administracyjnym. Zgodnie z przyjetym trybem zawartym w uchwale zarzadu
AMS SA z dnia 31 marca 2007 r. zawigzywano rezerwy z tego tytutu, ktére na dzier 30 czerwca 2011 r. wynosity
3 883 tys. zt (na dzien 31 grudnia 2010 r.: 6 390 tys. zt). Biorgc pod uwage dotychczasowe doswiadczenia z zakresu
skutkéw prowadzonych postepowan odwotawczych oraz mozliwosci wystgpienia ich w przysztosci Zarzgd AMS-u nie
widzi koniecznosci zmiany trybu zawigzywania rezerw z tego tytutu.

9. INFORMACJA O SPRAWACH SPORNYCH

Na dziend 30 czerwca 2011 r. Grupa nie byta strong postepowan, przed sadem lub innym organem, o zobowigzania
lub wierzytelnosci o tagcznej wartosci co najmniej 10% kapitatéw wtasnych.

10. SEZONOWOSC

Przychody z dziatalnosci reklamowe] charakteryzujg sie sezonowoscig, w ten sposodb, ze przychody w pierwszym
i trzecim kwartale sg nizsze niz w drugim i czwartym kwartale danego roku.

Przychody z dziatalnosci kinowej charakteryzujg sie sezonowoscig, w ten sposéb, ze przychody w drugim itrzecim
kwartale sg zwykle nizsze niz w pierwszym i czwartym kwartale danego roku.

11. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

(a) wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz zobowigzanie z tytutu dywidendy wobec Cztonkéw
Zarzadu i Rady Nadzorczej

Wynagrodzenia wyptacone przez Agore SA Cztonkom Zarzadu wynosity 1 553 tys. zt (szes¢ miesiecy zakonczone
30 czerwca 2010 r.: 1 102 tys. z1).

Wynagrodzenia wyptfacone przez Agore SA Radzie Nadzorczej wynosity 198 tys. zt (sze$¢ miesiecy zakonczone
30 czerwca 2010 r.: 198 tys. zt).

Na dzien 30 czerwca 2011 r. Agora S.A. miafa zobowigzania z tytutu uchwalonej dywidendy wobec cztonkdw Zarzadu i
Rady Nadzorczej Agory S.A., odpowiednio w wysokosci 830 tys. zt (30 czerwca 2010 r.: 830 tys. zt) i 462 tys. zt
(30 czerwca 2010 r.: 462 tys. zt).

Cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej Agory S.A. nie nabyli akcji Agory w okresie trzech i szesciu miesiecy
zakonczonych 30 czerwca 2011 r. i odpowiednio 30 czerwca 2010 r.
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(b) spotki powigzane z Grupg Agora (nie objete konsolidacja metodg petng)

Nie byto istotnych transakcji i sald w stosunku do spétek powigzanych innych niz wskazane ponizej:

Szesc Szesé
Trzy miesigce miesiecy Trzy miesigce miesiecy
zakonczone zakonczone zakoriczone zakornczone
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2011 2011 2010 2010
Spotki powigzane
Przychody ze sprzedazy produktéw, towardw i
materiatéw 1067 1800 129 168
Zakupy débr i ustug (399) (585) (513) (590)
Przychody finansowe z tytutu odsetek od pozyczek
udzielonych . 5 - ,
Pozostate przychody operacyjne - - - 63
30 czerwca 31 marca 31 grudnia 30 czerwca
2011 2011 2010 2010
Spotki powigzane
Naleznosci 894 683 340 79
Zobowigzania z tytutu dywidend 3016 - - 3349
Zobowigzania 64 68 49 41
Pozyczki udzielone 204 152 - -

Wszystkie transakcje pomiedzy podmiotami Grupy sg transakcjami typowymi.
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12. OPIS ORGANIZAC]I GRUPY KAPITALOWE]
Wykaz spétek wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej:

% posiadanych akcji / udziatow
(efektywnie)

30 czerwca 31 marca
2011 2011
Spotki zalezne konsolidowane
1 Agora Poligrafia Sp. z 0.0., Tychy 100,0% 100,0%
2 Art Marketing Syndicate SA (AMS), Warszawa 100,0% 100,0%
3 IM 40 Sp. z 0.0., Warszawa (1) 72,0% 72,0%
4 Grupa Radiowa Agory Sp. z 0.0. (GRA), Warszawa 100,0% 100,0%
5 Adpol Sp. z 0.0., Warszawa (2) 100,0% 100,0%
6 Inforadio Sp. z 0.0., Warszawa (1) 66,1% 66,1%
7 Agora TC Sp. z 0.0., Warszawa 100,0% 100,0%
8 Radiowe Doradztwo Reklamowe Sp. z 0.0., Warszawa (1) 100,0% 100,0%
9 LLC Agora Ukraine, Kijow, Ukraina 100,0% 100,0%
10  Trader.com (Polska) Sp. z 0.0., Warszawa 100,0% 100,0%
11  AdTaily Sp. z 0.0., Krakéw 73,0% 73,0%
12 Helios S.A., tédz 82,78% 82,78%
13 Kinoplex Sp. z 0.0., £tédz (3) 82,78% 82,78%
Jednostki wspétzalezne konsolidowane metodg praw wtasnosci
14 A2 Multimedia Sp. z 0.0., Warszawa 50,0% 50,0%
15  Business Ad Network Sp. z 0.0., Wroctaw 50,0% 50,0%
Spotki nie objete konsolidacjg i wyceng praw wtasnosci
16  Polskie Badania Internetu Sp. z 0.0., Warszawa 25,0% 25,0%
17  Projekt Inwestycyjny Sp. z 0.0., Warszawa (1) 100,0% 100,0%
18  Polskie Badania Outdooru Sp. z 0.0., Warszawa (2) 41,0% 41,0%

(1) posrednio przez GRA Sp. z 0.0.;
(2) posrednio przez AMS S.A.;
(3) posrednio przez Helios S.A.

13. POLACZENIA, ZAKUP 1 SPRZEDAZ JEDNOSTEK GOSPODARCZYCH
D Nabycie Grupy Kapitatowej Helios S.A.

31 sierpnia 2010 r. Agora S.A. nabyta 84,44% akcji (dajacych prawo do wykonywania 84,44% gtoséw na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy) spétki Helios S.A. z siedzibg w todzi ("Helios"). W wyniku tej transakcji Spétka stata sie
jednoczesnie posrednio udziatowcem w spotce zaleznej w 100% od Helios: Kinoplex Sp. z o0.0. z siedzibg w todzi.
Obydwie te spotki tworzg Grupe Kapitatowg Helios S.A. (,grupa Helios”). Pozostate 15,56% akcji nalezato na dzien
nabycia akcji Helios przez Agore do czterech osdb fizycznych, w tym do dwdch cztonkdw zarzadu Helios. W listopadzie
2010 r. nastgpita emisja 2% akcji dla wyzszej kadry menedzerskiej, w wyniku czego udziat Agory w kapitale Helios spadt
z 84,44% do 82,78%. Z akcjonariuszami niekontrolujgcymi Helios posiadajgcymi facznie 14,08% akcji Helios (po emisji
2% akcji), Spétka podpisata umowy dotyczace miedzy innymi warunkowego prawa nabycia ("opcja call"), a takze
warunkowego zobowigzania do nabycia ("opcja put") tych akcji przez Spotke.
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Rozliczenie nabycia

Grupa Helios zostata objeta konsolidacjg metoda petng od dnia 31 sierpnia 2010 r.

Rozliczenie transakcji nabycia grupy Helios zostato dokonane zgodnie z najlepszg wiedzg Spétki na dzien publikacji
niniejszego raportu i nie ulegto zmianie od momentu publikacji raportu za trzeci kwartat 2010 r. Wedtug MSSF 3,
Spétka ma 12 miesiecy od dnia nabycia na ostateczne ustalenie rdznicy pomiedzy kosztem nabycia a wartoscig
godziwg netto mozliwych do zidentyfikowania nabytych aktywoéw i przejetych zobowigzan.

Ujecie w skonsolidowanym sprawozdaniu opcji put.

Przyznane akcjonariuszom niekontrolujgcym ,opcje put” spetniajg definicje zobowigzania finansowego zgodnie z MSR
32 Instrumenty finansowe: Prezentacja i zostaty rozpoznane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Agora.

Oszacowana wartos¢ wykupu ,opcji put” zaklasyfikowanej jako zobowigzanie finansowe jest ujeta w
skonsolidowanym bilansie Grupy Agora i przy poczgtkowym ujeciu pomniejszyta pozycje pozostatych kapitatow
(pozycja skonsolidowanego bilansu Grupy Agora: zyski zatrzymane i biezagcego okresu). Na dzien 30 czerwca 2011 r. i
na 31 grudnia 2010 r. jej warto$¢ wyniosta 29 669 tys. zt (pozycja skonsolidowanego bilansu Grupy Agora: pozostate
zobowigzania finansowe).

14. WALUTA FUNKCJONALNA I WALUTA PREZENTACJI SKROCONEGO SRODROCZNEGO
SKONSOLIDOWANEGO ORAZ SKROCONEGO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
AGORY S.A. ORAZ ZASADY PRZY]JETE DO PRZELICZENIA DANYCH FINANSOWYCH

Walutg funkcjonalng Agory S.A. oraz pozostatych spétek i walutg prezentacji niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego jest ztoty polski. Na dziert 30 czerwca 2011 r. w sktad Grupa Agora wchodzita jedna spétka
zalezna — LLC Agora Ukraine, ktorej walutg funkcjonalng jest hrywna (UAH). Sprawozdanie finansowe tej spotki dla
celéw konsolidacji przeliczono na walute ztoty polski.

Wybrane dane finansowe prezentowane w sprawozdaniu finansowym przeliczono na walute Euro w nastepujacy

Sposob:

- Pozycje dotyczgce rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywow pienieznych za dwa kwartaty 2011 r. (za
dwa kwartaty 2010r.) przeliczono wedtug kursu stanowigcego Srednig arytmetyczng s$rednich kurséw
ogtaszanych przez NBP obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca dwdch kwartatow. Kurs ten wynidst
1 EURO = 3,9673 zt (1 EURO = 4,0042 zt).

- Pozycje bilansowe przeliczono wedtug Sredniego kursu ogtoszonego przez NBP, obowigzujagcego na dzien
bilansowy. Kurs ten wynidst na 30 czerwca 2011 r. 1 EURO = 3,9866 zf, na 31 grudnia 2010 r. 1 EURO = 3,9603 zi,
na 30 czerwca 2010 r. 1 EURO = 4,1458 zt.

15. PODZIAL ZYSKU 2010

Zysk netto Agory SA za rok obrotowy 2010, ktéry wynidst 63 973 tys. zt, na mocy uchwaty Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy (WZA) z 22 czerwca 2011 r. zostat przeznaczony na: po czesci na wyptate dywidendy w kwocie
25 469 tys. zt, a jego pozostata czes¢ zostata przeniesiona na kapitat zapasowy. Dywidenda wyniosta 0,50 zt na jedng
akcje Spotki, a uprawnieni do niej byli akcjonariusze, ktérym przystugiwaty akcje Spétki w dniu 15 lipca 2011 r. Wypfata
nastgpita w dniu 3 sierpnia 2011 r.
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16. WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE Z PRZELICZENIEM NA EURO

w tys. zt w tys. EURO
Szesc Szesé Szesc Szesc
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakonczone zakonczone | | zakonczone zakonczone
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2011 2010 2010 2011 2010 2010
niebadane zbadane niebadane niebadane zbadane niebadane
Przychody ze sprzedazy
produktéw, towardw i 615 108 529413 155 044 132214
materiatéw
Zysk z dziatalnosci 36554 40757 9214 10179
operacyjnej
Zysk brutto 36 426 44 330 9182 11071
Zysk netto akcjonariuszy 27841 41924 7018 10470
jednostki dominujgcej
Przeptywy srodkow
pienigznych netto 56 051 71550 14128 17 869
z dziatalnosci
operacyjnej
Przeptywy srodkow
pienieznych netto
> dziatalnodei (67 870) (23 282) (17 107) (5 814)
inwestycyjnej
Przeptywy srodkow
pienieznych netto (38 260) (25 387) (9 644) (6 340)
z dziatalnosci finansowe;j
Zmiana stanu Srodkéw
pienieznych i ich (50 079) 22 881 (12 623) 5714
ekwiwalentow
Aktywa razem 1 804 004 1805476 1544 692 452 517 455 894 372592
Zobowigzania 251150 273 497 76 619 62 999 69 060 18481
dtugoterminowe
Zobowigzania 304 702 295 427 250225 76 432 74597 60 356
krotkoterminowe
Kapitat wiasny
akcjonariuszy jednostki 1232 189 1221052 1216042 309 083 308 323 293 319
dominujacej
Kapitat zaktadowy 50937 50937 50937 12 777 12 862 12 286
srednia wazonaliczba 50937386 50937386 50937386 | 50937386 50937386 50937386
akcji (w szt.)
Zysk przypadajacy na
jedna akcje (w zt / EURO) 0,55 0,82 0,14 0,21
Wartos¢ ksiegowa na
jedng akdje (w 2t / EURO) 24,19 23,97 23,87 6,07 6,05 5,76




GRUPA AGORA
Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2011 r. oraz za 3 i 6 miesiecy zakoriczone AGO I?ASA

30 czerwca 2011 r. (wszystkie dane przedstawione w tys. zf, chyba Ze zaznaczono inaczej)

17. SKROCONE SRODROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE AGORY S.A.

Jednostkowy bilans na 30 czerwca 2011 .

30 czerwca 31 marca 31 grudnia 30 czerwca
2011 2011 2010 2010
niebadane niebadane zbadane niebadane
Aktywa
Aktywa trwate:
Wartosci niematerialne 87 883 88411 87332 89 836
Rzeczowe aktywa trwate 357 522 357 419 362 974 367 071
Dtugoterminowe aktywa finansowe 498 157 497 748 497 496 395 383
Naleznosci dtugoterminowe i inne rozliczenia
miedzyokresowe 42 796 46 052 50 523 61 700
986 358 989 630 998 325 913 990
Aktywa obrotowe:
Zapasy 17 218 16 323 15595 10152
Naleznosci krétkoterminowe i rozliczenia
miedzyokresowe 186 349 177 232 178 845 190 401
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - - 1929 639
Krotkoterminowe aktywa finansowe 231738 205 864 205 975 159 277
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 38 458 81149 80 745 113 790
473 763 480 568 483 089 474 259
Aktywa razem 1460121 1470 198 1481414 1388 249
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Jednostkowy bilans na 30 czerwca 2011 r. (c.d.)

30 czerwca 31 marca 31 grudnia 30 czerwca
2011 2011 2010 2010
niebadane niebadane zbadane niebadane
Pasywa
Kapitat wtasny:
Kapitat zaktadowy 50937 50937 50937 50937
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej
wartosci nominalnej 147 192 147 192 147 192 147 192
Pozostate kapitaty rezerwowe 112 117 108 459 104 669 100 879
Zysk z lat ubiegtych i roku biezacego 813121 827 136 829 018 816 196
1123367 1133724 1131816 1115204
Zobowigzania diugoterminowe:
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 36 486 34722 38191 42902
Dtugoterminowe kredyty i pozyczki 95173 103 825 114 421 30714
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 1682 1505 1505 1407
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 2 505 2929 1564 2
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 62 62 234 173
135 908 143 043 155915 75 198
Zobowigzania krotkoterminowe:
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 42 117 117 110
Zobowigzania krétkoterminowe 121 243 109 397 114 051 114 344
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 1733 752 - -
Krétkoterminowe kredyty i pozyczki 40 442 42 438 42 414 42 423
Rezerwy na zobowigzania 2 066 2016 2 066 2310
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 35320 38711 35035 38 660
200 846 193 431 193 683 197 847
Pasywa razem 1460121 1470198 1481414 1388 249
Srednia wazona liczba akgji 50 937 386 50 937 386 50937 386 50937 386
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Jednostkowy rachunek zyskow i strat za trzy i sze$¢ miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2011 r.

Przychody ze sprzedazy produktéw, towaréow
i materiatow

Koszty sprzedanych produktéw, towarow
i materiatow

Zysk brutto ze sprzedazy

Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu
Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne
Zysk z dziatalnosci operacyjnej

Przychody finansowe
Koszty finansowe
Zysk brutto

Podatek dochodowy
Zysk netto

Podstawowy / rozwodniony zysk przypadajgcy na

jedna akcje

Jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodéw za trzy i sze$¢ miesiecy zakonczonych

30 czerwca 2011r.

Zysk netto

Inne catkowite dochody ogétem

Catkowite dochody ogétem za okres

Szesé Szes$é

Trzy miesigce miesiecy Trzy miesigce miesiecy

zakoriczone zakonczone zakonczone zakonczone

30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca

2011 2011 2010 2010

niebadane niebadane niebadane niebadane

205 603 389 326 213 318 408 383

(123 589) (219 450) (107 125) (211 924)

92 014 169 876 106 193 196 459

(62 946) (1219 155) (61 967) (113 436)

(18 845) (39 850) (19 720) (41 537)

1459 2 256 1949 3390

(1 851) (3 108) (12 467) (14 367)

9831 10019 13988 30509

8 160 11728 23778 30670

(3 780) (8 902) (3 483) (5371)

14 211 12 845 34 283 55 808

(2 757) (3273) (5309) (4 657)

11454 9572 28974 51151

0,22 0,19 0,57 1,00
Szes¢ Szesc
Trzy miesigce miesiecy Trzy miesigce miesiecy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2011 2011 2010 2010
niebadane niebadane niebadane niebadane
11454 9572 28974 51151
11454 9572 28974 51151
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GRUPA AGORA

Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2011 r. oraz za 6 miesiecy zakonczone 30 czerwca 2011 r. AGO IQASA
(wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Jednostkowe zestawienie zmian w kapitale wltasnym za trzy i sze$¢ miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2011 r.

Kapitat zapasowy
ze sprzedazy akcji

powyzej wartosci Pozostate kapitaty Zysk z lat ubiegtych

Kapitat zaktadowy Akcje wtasne nominalnej rezerwowe i roku biezgcego Razem
Trzy miesigce zakonczone 30 czerwca 2011r.
Stan na 31 marca 2011 r. niebadane 50 937 - 147 192 108 459 827 136 1133724
Catkowite dochody za okres sprawozdawczy
Zysk netto za okres - - - - 11454 11454
Catkowite dochody ogétem za okres - - - - 11454 11454
Transakcje z wiascicielami, ujete bezposrednio w kapitale wtasnym
Doptaty od i wyptaty do wiascicieli
Koszt ptatnosci w formie papieréw
wartosciowych rozliczanych w
instrumentach finansowych - - - 3658 - 3658
Dywidendy uchwalone - - - - (25 469) (25 469)
Catkowite doptaty od i wyptaty do
wiascicieli - - - 3658 (25 469) (21 811)
Stan na 30 czerwca 2011 r. niebadane 50 937 - 147 192 112 117 813 121 1123367
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GRUPA AGORA
Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2011 r. oraz za 6 miesiecy zakonczone 30 czerwca 2011 r. AGO IQASA

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

Jednostkowe zestawienie zmian w kapitale wlasnym za trzy i sze$¢ miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2011 r. (c.d.)

Kapitat zapasowy
ze sprzedazy akcji

powyzej wartosci Pozostate kapitaty Zysk z lat ubiegtych

Kapitat zaktadowy Akcje wtasne nominalnej rezerwowe i roku biezacego Razem
Szes$¢ miesiecy zakoriczone 30 czerwca 2011r.
Stan na 31 grudnia 2010 r. zbadane 50937 - 147 192 104 669 829 018 1131816
Catkowite dochody za okres sprawozdawczy
Zysk netto za okres - - - - 9572 9572
Catkowite dochody ogétem za okres - - - - 9572 9572
Transakcje z wtascicielami, ujete bezposrednio w kapitale wiasnym
Doptaty od i wyptaty do wtascicieli
Koszt ptatnosci w formie papieréow
wartosciowych rozliczanych w
instrumentach finansowych - - - 7 448 - 7 448
Dywidendy uchwalone - - - - (25 469) (25 469)
Catkowite doptaty od i wyptaty do
wtascicieli - - - 7 448 (25 469) (18 021)
Stan na 30 czerwca 2011 r. niebadane 50 937 - 147 192 112 117 813 121 1123367
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GRUPA AGORA
Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2011 r. oraz za 6 miesiecy zakonczone 30 czerwca 2011 r. AGO IQASA

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

Jednostkowe zestawienie zmian w kapitale wltasnym za trzy i sze$¢ miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2011 r. (c.d.)

Kapitat zapasowy
ze sprzedazy akcji

powyzej wartosci Pozostate kapitaty Zysk z lat ubiegtych

Kapitat zaktadowy Akcje wtasne nominalnej rezerwowe i roku biezgcego Razem
Dwanascie miesiecy zakonczone 31 grudnia 2010 r.
Stan na 31 grudnia 2009 r. zbadane 50937 - 147 192 95 863 790514 1 084 506
Catkowite dochody za okres sprawozdawczy
Zysk netto za okres - - - - 63973 63973
Catkowite dochody ogétem za okres - - - - 63 973 63 973
Transakcje z wiascicielami, ujete bezposrednio w kapitale wtasnym
Doptaty od i wyptaty do wtascicieli
Koszt ptatnosci w formie papieréw
wartosciowych rozliczanych w
instrumentach finansowych - - - 8 806 - 8 806
Dywidendy uchwalone - - - - (25 469) (25 469)
Catkowite doptaty od i wyptaty do
wiascicieli - - - 8 806 (25 469) (16 663)
Stan na 31 grudnia 2010 r. zbadane 50937 - 147 192 104 669 829 018 1131816
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GRUPA AGORA

Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2011 r. oraz za 6 miesiecy zakonczone 30 czerwca 2011 r.

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

AGORA.

Jednostkowe zestawienie zmian w kapitale wlasnym za trzy i sze$¢ miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2011 r. (c.d.)

Kapitat zapasowy ze

sprzedazy akcji
powyzej wartosci

Pozostate kapitaty

Zysk z lat ubiegtych

Kapitat zaktadowy Akcje wtasne nominalnej rezerwowe i roku biezgcego Razem
Sze$¢ miesiecy zakoriczone 30 czerwca 2010r.
Stan na 31 grudnia 2009 r. zbadane 50 937 147 192 95 863 790 514 1084 506
Catkowite dochody za okres sprawozdawczy
Zysk netto za okres - - - 51151 51151
Catkowite dochody ogdétem za okres - - - 51151 51151
Transakcje z wiascicielami, ujete bezposrednio w kapitale wtasnym
Doptaty od i wyptaty do wiascicieli
Koszt ptatnosci w formie papieréw
wartosciowych rozliczanych w
instrumentach finansowych - - 5016 - 5016
Dywidendy uchwalone - - - (25 469) (25 469)
Catkowite doptaty od i wyptaty do
wiascicieli - - 5016 (25 469) (20 453)
Stan na 30 czerwca 2010 r. niebadane 50 937 147 192 100 879 816 196 1115 204
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AGORA.

Jednostkowy rachunek przeplywoéw pienieznych za trzy i sze$¢ miesiecy zakonczonych

30 czerwca 2011r.

Dziatalno$¢ operacyjna

Zysk brutto

Korekty o pozycje:

Amortyzacja rzeczowych aktywéw
trwatych

Amortyzacja wartosci niematerialnych
(Zyski) /Straty z tytutu rdznic kursowych
Odsetki, netto

(Zysk) / strata z tytutu dziatalnosci
inwestycyjnej

Przychody z tytutu dywidend

Zmiana stanu rezerw

Zmiana stanu zapasow

Zmiana stanu naleznosci i czynnych
rozliczen miedzyokresowych

Zmiana stanu zobowigzan

Zmiana stanu biernych rozliczen
miedzyokresowych

Inne korekty (1)

Przeptywy srodkow pienieznych brutto

Podatek dochodowy zaptacony
Przeptywy srodkow pienieznych netto
z dziatalnosci operacyjnej

Dziatalnos¢ inwestycyjna

Przychody ze sprzedazy rzeczowych
aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych

Przychody ze sprzedazy jednostek
zaleznych, stowarzyszonych i
wspotzaleznych

Dywidendy otrzymane

Sptfata udzielonych pozyczek
Przychody z tytutu odsetek

Sprzedaz krétkoterminowych papieréw
wartosciowych

Wptywy ze sptaty naleznosci z tytutu
leasingu finansowego

Wydatki inwestycyjne na rzeczowe
aktywa trwate i wartosci niematerialne

Wydatki na nabycie podmiotéw zaleznych
i stowarzyszonych i wspotkontrolowanych

oraz inwestycje w podmioty zalezne i
stowarzyszone i wspétkontrolowane

Szes¢ Szes¢

Trzy miesigce miesiecy Trzy miesigce miesiecy
zakonczone zakonczone zakonczone zakoriczone
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2011 2011 2010 2010
niebadane niebadane niebadane niebadane
14 211 12 845 34283 55 808
8110 16 109 8443 16911
5413 7 096 2105 4234
1310 5258 (11 886) (12 343)

918 1904 307 889

(2 527) (5 550) 7 766 3211

(3 880) (3 880) (8212) (8212)
152 102 118 (236)

(895) (1622) (875) 1440

(8 710) (7 369) (6 520) (15 648)
(12 717) (15 742) (16 292) (17 738)
(3 885) 1156 872 8583
3893 7 994 3017 6 055
1393 18 301 13126 42 954
(1952) (3 253) (2297) (2320)
(559) 15 048 10829 40 634

77 94 3 19

- - 50 2 165

1 000 1 000 3000 3000

- - 75 000 85 000

957 1375 457 1023

34 347 60 673 - -

2 160 4 447 2346 4 480

(9 569) (16 630) (9 749) (17 620)

- (252) (1559) (2 083)




AGORA.

Wydatki na nabycie krétkoterminowych
papieréw wartosciowych

Udzielone pozyczki

Przeptywy srodkow pienieznych netto
z dziatalnosci inwestycyjnej

Dziatalnos¢ finansowa

Sptata kredytéw i pozyczek

Odsetki

Inne

Przeptywy srodkow pienieznych netto
z dziatalnosci finansowej

Zmiana stanu srodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentow

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Na poczatek okresu obrotowego
Na koniec okresu obrotowego

Szesc Szesc

Trzy miesigce miesiecy Trzy miesigce miesiecy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2011 2011 2010 2010
niebadane niebadane niebadane niebadane
(57 672) (81 330) : .
(601) (961) (75 312) (75 621)

(29 301) (31 584) (5 764) 363
(10 729) (21 458) (10 729) (21 458)

(1 904) (3 862) (875) (1 860)
(198) (431) (459) (1416)

(12 831) (25 751) (12 063) (24 734)
(42 691) (42 287) (6 998) 16 263

81 149 80 745 120788 97 527

38 458 38 458 113790 113790

(1) pozycja ,inne korekty” zawiera gfownie niegotowkowe koszty pfatnosci w formie papierow wartosciowych

rozliczanych w instrumentach finansowych.

Informacje dodatkowe dotyczace sprawozdania jednostkowego Agory S.A.
Zmiany odpisow i rezerw w sprawozdaniu jednostkowym Agory SA w okresie od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca
2011 r. przedstawiaty sie nastepujgco (w nawiasach kwota zmiany za drugi kwartat 2011 r.):
- odpisy na naleznosci: spadek o 982 tys. zt (spadek o 764 tys. zt),

- odpisy na aktywa finansowe: spadek o kwote 865 tys. zt (wzrost o 274 tys. z1),

- odpis na zapasy: wzrost o kwote 954 tys. zt (spadek o 301 tys. zt),
- rezerwa na straty pewne i prawdopodobne bez ruchu (wzrost o 50 tys. z1),
- zwiekszono rezerwe na odprawy emerytalne o kwote 102 tys. zt (wzrost 0 102 tys. zt).

Strona 77




AGORA.

Wybrane jednostkowe dane finansowe wraz z przeliczeniem na EURO

Szesé Szesé Szes¢ Szeséc
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakonczone zakonczone | | zakoriczone zakonczone
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2011 2010 2010 2011 2010 2010
niebadane zbadane niebadane niebadane zbadane niebadane
Przychody ze sprzedazy
produktéw, towardw i 389 326 408 383 98 134 101 989
materiatéw
Zyskz dziatalnosci 10019 30 509 2525 7619
operacyjnej
Zysk brutto 12 845 55 808 3238 13937
Zysk netto 9572 51151 2413 12774
Przeptywy srodkow
pienigznych netto 15048 40 634 3793 10148
z dziatalnosci
operacyjnej
Przeptywy srodkéw
pienigznych netto (31584) 363 (7 961) 91
z dziatalnosci
inwestycyjnej
Przeptywy srodkéw
pienieznych netto
5 dziatalnogei (25 751) (24 734) (6 491) (6177)
finansowej
Zmiana stanu Srodkéw
pienieznych i ich (42 287) 16 263 (10 659) 4061
ekwiwalentéw
Aktywa razem 1460121 1481414 1388 249 366 257 374 066 334 857
Zobowigzania 135908 155915 75 198 34091 39 369 18138
dtugoterminowe
Zobowigzania 200 846 193 683 197 847 50 380 48 906 47722
krotkoterminowe
Kapitat wiasny 1123367 1131816 1115204 281 786 285 790 268 996
Kapitat zaktadowy 50937 50937 50937 12777 12 862 12 286
credniawazonaliczba 55 937386 50937386 50937386 | | 50937386 50937386 50937386
akcji (w szt.)
Zysk/ (Strata)
przypadajgcy na jedng 0,19 1,00 0,05 0,25
akcje (w zt / EURO)
Wartos¢ ksiegowa na
jedng akcje (w zt / 22,05 22,22 21,89 5,53 5,61 5,28

EURO)




GRUPA AGORA

Skrécone srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2011 r. orazza 3 1 6 miesiecy zakoriczone AGO RAS“
30 czerwca 2011 r. {wszystkie dane przedstawione w tys. zi, chyba Ze zaznaczono inaczej)

Warszawa, 12 sierpnia 2011 r.

Piotr Niemczycki — Prezes Zarzqdu

Zbigniew Bgk — Wiceprezes Zarzqdu

Tomasz Jézefacki— Cztonek Zarzqdu

Grzegorz Kossakowski — Cztonek Zarzgdu
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