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AGORA.

GRUPA AGORA
SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI
ZA PIERWSZE POLROCZE 2012 R.
DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

PRZYCHODY 564,4 MLN Zt,
STRATA NETTO 0,3 MLN Ztk,
EBITDA OPERACY]JNA 48,6 MLN Zt,
GOTOWKA Z DZIALALNOSCI OPERACYJNE] 38,1 MLN ZL

Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmujq okres styczen - czerwiec 2012 r., zas porownania
méwig o dynamice w stosunku do analogicznego okresu 2011 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 szacunkéw Grupy Agora S.A. (,Grupa”), w pierwszym poétroczu 2012 r. wydatki reklamowe wyniosty
okoto 3,8 mld zt i zmniejszyty sie o prawie 4% w stosunku do pierwszego poéfrocza 2011 r. W tym okresie
zwiekszyty sie wydatki reklamodawcéw w internecie (wzrost o prawie 9,5%) i w kinach (wzrost o prawie
14,5%). Wydatki na reklame w telewizji byly nizsze o ponad 5%, natomiast w reklamie zewnetrznej
nieznacznie zmniejszyty sie, gtéwnie na skutek ich spadku w drugim kwartale 2012 r. Wydatki na reklame w
prasie zmniejszyty sie o prawie 13% w porownaniu z pierwszym poétroczem 2011 r. Na reklame w
dziennikach reklamodawcy wydali o ponad 18% mniej niz w analogicznym okresie 2011 r., natomiast w
magazynach byly one o 9% nizsze w poréwnaniu z pierwszym poétroczem 2011 r. Istotny wptyw na wartosé
rynku reklamy w pierwszym pétroczu 2012 r., wywarty odbywajace sie w Polsce i na Ukrainie Mistrzostwa
Europy w Pifce Noznej, ktére spowodowaty ograniczenie skali realizowanych kampanii promocyjnych, w
szczegblnosci na nosnikach reklamy zewnetrznej oraz w radiostacjach.

D  Przychody Grupy w pierwszym pétroczu 2012 r. wyniosty 564,4 min zt i byty o 8,2% nizsze niz w pierwszym
potroczu 2011 r. Przychody Grupy ze sprzedazy biletéw do kin w omawianym okresie wyniosty 59,1 min zt i
byty o 15,0% nizsze niz w analogicznym okresie 2011 r., co wynika gtéwnie ze spadku w drugim kwartale
2012 r. w zwigzku z nizszg frekwencjg w kinach w tym okresie. Wptywy ze sprzedazy ustug reklamowych w
Grupie w pierwszym pofroczu 2012 r. spadty o 7,7% i wyniosty 325,1 min zt. Wptywy ze sprzedazy
wydawnictw wyniosty 81,0 min zt i zmniejszyty sie 0 19,3%. Przychody z pozostatej sprzedazy wzrosty o 6,6%
do kwoty 99,2 min zt, gtéwnie za sprawa wyzszych wptywow ze sprzedazy ustug poligraficznych dla klientéw
zewnetrznych.

D W pierwszym pétroczu 2012 r. przychody ze sprzedazy reklam w Gazecie Wyborczej wyniosty 108,1 min zt i
byty 0 18,2% nizsze niz w analogicznym okresie 2011 r. W tym czasie przychody ze sprzedazy egzemplarzy
byty o 15,4% nizsze niz w pierwszym potroczu 2011 r. i wyniosty 55,6 min zt. Srednia sprzedaz
egzemplarzowa Gazety Wyborczej wyniosta, w pierwszym pétroczu 2012 r., 265 tys. egzemplarzy. Udziat
Gazety Wyborczej w wydatkach na reklame w dziennikach wynidst w tym czasie 37,5% [4].

D W pierwszym pétroczu 2012 r. przychody ze sprzedazy reklam w pionie Prasy Bezptatnej wyniosty
14,3 min zt i byly 0 1,4% nizsze niz w analogicznym okresie rok wczesniej. Udziat bezptatnej gazety Agory w
wydatkach na reklame w dziennikach wynidst w pierwszym pétroczu 2012 r. 5% i wzrést o prawie 1 pkt%
[3]. W omawianym okresie pion uzyskat pozytywny wynik operacyjny EBIT, ktéry byt 0 0,2 min zt wyzszy niz
w pierwszym potroczu 2011 r. [1], gtdwnie za sprawg dobrych wynikéw odnotowanych w pierwszym
kwartale 2012 r. oraz podjetych dziatar oszczednosciowych w drugim kwartale 2012 r.
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Przychody segmentu Internet, w pierwszej potowie 2012 r., wyniosty 57,8 min zt i zwiekszyty sie o 4,3%,
gtéwnie dzieki ich wzrostowi o 8,5% w drugim kwartale 2012 r. W okresie styczen - czerwiec 2012 r., dzieki
wyzszym przychodom oraz ograniczeniu kosztéw operacyjnych, segment poprawit takze wynik operacyjny
EBIT do poziomu 4,4 min zt [1]. W czerwcu 2012 r. zasieg serwisdéw grupy Gazeta.pl osiggnat poziom 60,2%,
co dato im trzecie miejsce wsréd portali internetowych, a liczba uzytkownikéw tych serwiséw wyniosta 11,8
mln oséb [6].

Przychody segmentu kinowego w pierwszym pdétroczu 2012 r. byty nizsze o 7,1% w stosunku do pierwszego
potrocza 2011 r. i wyniosty 88,1 min zt. Spadek ten jest konsekwencjg nizszej frekwencji w kinach w
omawianym okresie, szczegdlnie w drugim kwartale 2012 r., w zwigzku z Mistrzostwami Europy w Pifce
Noznej organizowanymi w Polsce i na Ukrainie. Liczba sprzedanych biletéw w kinach sieci Helios w tym
czasie spadta 0 18,0% do 3,3 min sztuk, co przetozyto sie zaréwno na nizsze przychody ze sprzedazy biletéw
jak i ze sprzedazy barowej. Segment odnotowat strate operacyjng na poziomie EBIT w wysokosci 2,4 min zt.

Przychody grupy AMS w pierwszym potroczu 2012 r. zmniejszyty sie o 10,8% i wyniosty 76,6 min zt, gtdwnie
za sprawg ich zmniejszenia sie w drugim kwartale 2012 r. w zwigzku z Mistrzostwami Europy w Pitce Noznej
organizowanymi w Polsce i na Ukrainie. Segment odnotowat strate operacyjng na poziomie EBIT w
wysokosci 0,2 min zt. Udziat grupy AMS w wydatkach na reklame zewnetrzng spadt w pierwszym pdtroczu
2012 r. o ponad 3pkt% do blisko 28% [8]. W okresie styczen — czerwiec 2012 r., wydatki na reklame
zewnetrzng w Polsce byty na poziomie zblizonym do wartosci z analogicznego okresu roku ubiegtego/8].

W pierwszym pétroczu 2012 r., przychody segmentu Radio wzrosty o 11,6% do kwoty 45,3 min zt. Koszty
operacyjne segmentu wzrosty o 17,3%, gtéwnie w zwigzku z wyzszymi kosztami zakupu czasu antenowego
w stacjach obcych. W omawianym okresie segment odnotowat pozytywny wynik operacyjny na poziomie
EBIT w wysokosci 0,6 min zt, a na poziomie EBITDA operacyjna w wysokosci 2,0 min zt [1].

Przychody segmentu Czasopisma w pierwszym potroczu 2012 r. wyniosty 34,6 min zt i zmniejszyly sie o
10,8%. Segment osiggnat pozytywny wynik operacyjny na poziomie EBIT i EBITDA operacyjna w wysokosci
1,8 min zti 2,0 min zt [1].

W pierwszym potroczu 2012 r., koszty operacyjne netto Grupy wyniosty 564,3 min zt i zmniejszyly sie o
2,5%. Wynika to gtéwnie z ograniczenia o 22,6% wydatkéw na reprezentacje i reklame oraz nizszych
niegotéwkowych kosztéw zwigzanych z ptatnosciami w formie papierdw wartosciowych rozliczanych w
instrumentach finansowych. Zmniejszyly sie takze koszty zuzycia materiatéw i energii oraz wartosé
sprzedanych towardw i materiatow, a takze koszty amortyzacji, gtéwnie dzieki ograniczeniu tych pozycji
kosztowych w drugim kwartale 2012 r.

EBITDA operacyjna Grupy w pierwszym potroczu 2012 r. zmniejszyta sie, w pordwnaniu z pierwszym
potroczem 2011 r., do kwoty 48,6 min zt. Grupa zamkneta pierwsze poétrocze 2012 r. z wynikiem
operacyjnym EBIT na poziomie 0,1 min zt oraz ze stratg netto w wysokosci 0,3 mIn zt. W tym czasie strata
netto przypadajgca na akcjonariuszy jednostki dominujgcej wyniosta 0,2 min zt.

Na koniec czerwca 2012 r. Grupa posiadata srodki pieniezne w wysokosci 276,8 min zt, na ktdre sktadaty sie
gotowka i jej ekwiwalenty w wysokosci 105,6 min zt oraz 171,2 min zt zainwestowane w krétkoterminowe
papiery wartosciowe.

Na koniec czerwca 2012 r. zadtuzenie kredytowe Grupy wyniosto 191,7 min zt (w tym zadtuzenie Helios S.A.
obejmujace kredyty bankowe, pozyczki i zobowigzania finansowe z tytutu leasingu w wysokosci 96,1 min zt).
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I II. CZYNNIKI ZEWNETRZNE I WEWNETRZNE ISTOTNE DLA ROZWOJU GRUPY

1. CZYNNIKI ZEWNETRZNE
1.1. Rynek reklamy [3]

Wedtug szacunkdw Agory, opartych na dostepnych zrédtach danych, jedynymi segmentami rynku, ktére odnotowaty
wzrost wydatkéw reklamowych w pierwszym poétroczu 2012 r. w Polsce byty internet i kino. W tym czasie
reklamodawcy zwiekszyli swoje wydatki na reklame w kinach o prawie 14,5%, a w internecie o prawie 9,5% w
porownaniu z pierwszym potroczem 2011 r. Drugi kwartat 2012 r. przynidst pogtebienie trendéw spadkowych w
prasie i telewizji. W wyniku tego, w okresie styczen — czerwiec 2012 r., warto$¢ wydatkéw na reklame w dziennikach
zmniejszyta sie o ponad 18%, w magazynach o 9%, a w telewizji o ponad 5%.

W efekcie dalszego ograniczenia wydatkow reklamowych w radiostacjach w catym pierwszym pétroczu 2012 r.
wartos¢ tych wydatkdw byta o prawie 3,5% nizsza niz w analogicznym okresie 2011 r.

Pomimo spadku odnotowanego w drugim kwartale 2012 r. w wydatkach na reklame zewnetrzng w catym pierwszym
potroczu 2012 r. wartosé tych wydatkédw skurczyta sie jedynie nieznacznie.

Spoétka zwraca uwage, iz wszystkie szacunki dotyczgce udziatéw w wydatkach na reklame mogg by¢ obarczone
btedem, co jest zwigzane ze znaczgcq 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 skorygowaé szacunki dotyczace wydatkéw w poszczegdlnych
mediach.

2. CZYNNIKI WEWNETRZNE

2.1. Przychody

W pierwszym poétroczu 2012 r. wartos¢ przychoddéw ze sprzedazy zmniejszyta sie o 8,2% do kwoty 564,4 min zt,
gtéwnie w wyniku 11,3% spadku odnotowanego w drugim kwartale 2012 r.

W okresie styczen — czerwiec 2012 r. przychody ze sprzedazy ustug reklamowych zmniejszyty sie o 7,7% do kwoty
325,1 min zt, z najwiekszymi spadkami odnotowanymi w segmencie Prasy Codziennej oraz Reklamy Zewnetrzne;.

W pierwszym pétroczu 2012 r. przychody ze sprzedazy reklam wzrosty w segmencie Internet o 14,0% do kwoty 44,9
mlin zt oraz w segmencie Radio o 11,0% do kwoty 44,3 min zt, gtdwnie za sprawg wyzszych przychoddéw z tytutu
Swiadczonych ustug posrednictwa sprzedazy czasu antenowego w stacjach obcych.

W okresie styczen — czerwiec 2012 r. przychody ze sprzedazy wydawnictw zmniejszyty sie 0 19,3% w poréwnaniu z
analogicznym okresem 2011 r. do kwoty 81,0 min zt. Wptyw na to miaty spadki sprzedazy egzemplarzowej tytutéw
prasowych, mniejsza liczba drozszych wydan (tzw. oferta dwucenowa), mniejsza liczba kolekcji wydawanych w
ramach pionu Projekty Specjalne oraz obnizenie ceny wybranych tytutéw prasowych. W omawianym okresie,
przychody ze sprzedazy wydawnictw w Gazecie Wyborczej skurczyty sie o 15,4%, a w segmencie Czasopisma o
12,6%.

W pierwszym poétroczu 2012 r. przychody ze sprzedazy biletéw do kin w sieci Helios wyniosty 59,1 min zt i byty nizsze
0 15,0% niz w analogicznym okresie roku ubiegtego. W omawianym okresie w kinach sieci Helios zakupiono 3,3 min
biletéw czyli 0 18,0% mniej niz w pierwszym pétroczu 2011 r.

W pierwszym pétroczu 2012 r. przychody z pozostatej sprzedazy wzrosty o 6,6% do kwoty 99,2 min zi, gtéwnie w
wyniku zwiekszenia sie tej pozycji przychodowej o 13,4% w pierwszym kwartale 2012 r., co byto zwigzane ze
wzrostem przychoddw ze sprzedazy ustug poligraficznych klientom zewnetrznym o 49,3%. Nizsze byty natomiast
przychody ze sprzedazy kolekcji wydawanych w ramach Projektéow Specjalnych oraz sprzedazy barowej w kinach
sieci Helios.

2.2. Koszty operacyjne

Koszty operacyjne netto Grupy w pierwszym pétroczu 2012 r. wyniosty 564,3 min zt i zmniejszyty sie w poréwnaniu z
analogicznym okresem roku ubiegtego o 2,5%.
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Koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikow (bez niegotéwkowych kosztow zwigzanych z ptatnosciami w
formie papieréw wartosciowych) wzrosty o 2,0% w pierwszym pétroczu 2012 r. Nieznaczny wzrost tej pozycji
kosztowej nastgpit w wiekszosci segmentéw Grupy.

Zatrudnienie etatowe w Grupie na koniec czerwca 2012 r. wyniosto 3 400 etatéw i zmniejszyto sie o 117 etatéow w
poréwnaniu z koncem czerwca 2011 .

taczny szacunkowy niegotdwkowy koszt realizacji planéw motywacyjnych zwigzany z ptatnosciami w formie
papierow wartosciowych rozliczanymi w instrumentach finansowych (opisanych w nocie 5A do skréconego
potrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy) obcigzyt wynik Grupy w pierwszym potroczu 2012
r. kwotg 1,8 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 5B do
skréconego potrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy). W pierwszym poétroczu 2012 r. koszt
tego planu wynidst 0,5 min zt.

Koszty ustug obcych w pierwszym pétroczu 2012 r. wyniosty 174,1 min zt i wzrosty o 1,4%. Wzrost ten jest wynikiem
m.in. wyzszych kosztéw zakupu czasu antenowego oraz kosztéw posrednictwa sprzedazy. Do wzrostu tej pozycji
kosztowej przyczynity sie takie wyzsze koszty czynszéow za nosniki reklamy zewnetrznej oraz koszty najmu
powierzchni w centrach handlowych przeznaczonych na dziatalnos¢ kinowa.

Koszty zuzycia materiatow i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materiatow wyniosty w pierwszym
potroczu 2012 r. 124,3 min zt i zmniejszyly sie o 1,8%. Ograniczenie kosztéw zuzycia materiatéw i energii oraz
wartosci sprzedanych towardéw i materiatéw w tym okresie jest gtdéwnie wynikiem nizszych kosztéw wytworzenia
kolekcji wydawanych w ramach pionu Projekty Specjalne w zwigzku z mniejszg liczbg tych projektéw w poréwnaniu z
pierwszym potroczem 2011 r.

Koszty reprezentacji i reklamy Grupy wyniosty w pierwszym pétroczu 2012 r. 42,5 min zt i zmniejszyty sie 0 22,6% w
porownaniu z pierwszym poétroczem 2011 r. Najwieksze oszczednosci na kosztach reprezentacji i reklamy, miaty
miejsce w segmencie Prasa Codzienna. Wzrost tych kosztéw w okresie styczen — czerwiec 2012 r. nastgpit w
segmencie Kino, Czasopisma oraz Reklama Zewnetrzna.

3. PERSPEKTYWY
3.1. Rynek reklamy

Obserwujac pogarszajacg sie sytuacje makroekonomiczng i na rynku reklamy, Spétka zdecydowata sie zweryfikowac
swoje szacunki rynku reklamy w 2012 r. opublikowane w Komentarzu z dziatalnosci Spétki za 2011 r. Po dogtebnej
analizie sytuacji na rynku reklamy w pierwszym poétroczu 2012 r. i do dnia publikacji niniejszego sprawozdania
finansowego, Spotka zaktada, ze dynamika spadku wartosci wydatkéw reklamowych w Polsce bedzie sie ksztattowac
w przedziale pomiedzy 2% a 5% w 2012 r.

W opinii Spotki, reklamodawcy zwiekszg swoje wydatki na reklame w Internecie o 8%-11% w 2012 r. Wydatki na
reklame kinowa bedg sie ksztattowa¢ w przedziale pomiedzy ewentualnym spadkiem o 1%, a wzrostem o 2%.
Wartos$¢ budzetédw reklamowych realizowanych na nosnikach reklamy zewnetrznej zmniejszy sie o okoto 0%-3%. W
oparciu o analize danych rynkowych, Spétka szacuje, ze wartos¢ wydatkéw na reklame w telewizji zmniejszy sie o
okoto 3%-6%, natomiast w radio o okoto 1%-4%.

Wedtug szacunkdéw Spétki, reklamodawcy nadal beda ograniczali swoje budzety reklamowe w prasie w 2012 r.
Wartos$¢ wydatkéw reklamowych w dziennikach moze zmniejszy¢ sie o okoto 17%-20%, natomiast w czasopismach o
okoto 8%-11%.

Spoétka zwraca uwage, iz wszystkie szacunki dotyczgce dynamik 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.
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Wraz z uzyskiwaniem doktadniejszych informacji rynkowych w kolejnych kwartatach, Spétka moze skorygowac
szacunki dotyczgce wydatkow w poszczegdlnych mediach.

3.2 Koszty operacyjne

W 2012 r. Grupa planuje ograniczanie kosztéw operacyjnych. Ze wzgledu na pogarszajgcy sie sytuacje na rynku
reklamy Grupa planuje elastyczne zarzadzanie baza kosztowa w celu dopasowania sie do warunkéw rynkowych w
poszczegdlnych segmentach.

3.2.1 Koszty ustug obcych

W kolejnych kwartatach 2012 r. koszty ustug obcych zaleze¢ bedg w duzej mierze od kosztow odptatnosci za kopie
filmowe, kursu wymiany euro do ztotego oraz kosztow posrednictwa sprzedazy. Dodatkowo, na wzrost tej pozycji
kosztowej mogg wptynac planowane otwarcia nowych obiektéw kinowych.

3.2.2 Koszty wynagrodzen i Swiadczen dla pracownikéow

Biorac pod uwage ostabienie rynku reklamowego oraz zmieniajgcg sie dynamicznie sytuacje na rynku mediow, Grupa
planuje elastyczne zarzadzanie bazg kosztowg réwniez w tym zakresie. Nalezy jednak pamieta¢, ze na wysokos¢ tych
kosztdw moze wptyng¢ realizacja projektéw rozwojowych w Grupie, w tym otwarcia nowych obiektéw kinowych,
oraz koszty rezerwy na plany motywacyjne opisanej w nocie 5 do skréconego poétrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy.

3.2.3 Koszty realizacji planéw motywacyjnych rozliczanych w instrumentach finansowych

taczny szacunkowy niegotéwkowy koszt realizacji plandw motywacyjnych, ktéry obcigzy wynik finansowy Grupy
2012 r. wyniesie 2,6 min zt. Nalezy podkresli¢, ze kwota ta zawiera szacunkowy koszt realizacji planéw
motywacyjnych, przy czym Spétka w chwili obecnej nie zna liczby certyfikatow, ktére beda nabywane w ramach tych
planéw, ani tez kursu akcji Agory w okresie ksiegowania kosztéow certyfikatdw. Do celéw szacunkowych Spodtka
przyjeta zatem odpowiednie wartosci, w wysokosci analogicznej do wartosci przyjetych dla czwartego kwartatu 2011
r. Koszty planéw motywacyjnych sg ujmowane w rachunku zyskow i strat i zostaty opisane w nocie nr 5A do
skréconego pétrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zamieszczonego w niniejszym raporcie.
Roztozenie tych kosztow w ciggu roku nie jest rownomierne. W pierwszym pétroczu 2012 r. koszty dotychczas
uruchomionych planédw motywacyjnych wyniosty 1,8 min zt. Nowy plan motywacyjny obcigzy¢ moze wyniki
czwartego kwartatu 2012 r. kosztami w wysokosci 0,8 min zt.

3.2.4 Koszty marketingu i promocji

Ze wzgledu na sytuacje rynkowa oraz ograniczenie liczby akcji promocyjnych w wiekszosci segmentdéw Grupy koszty
reprezentacji i reklamy zmniejszyty sie o 22,6% w pierwszym potroczu 2012 r. Grupa nie planuje zwiekszenia
intensywnosci dziatann marketingowych w 2012 r. Pamietac jednak nalezy, ze poziom tych wydatkow jest uzalezniony
od dynamiki rozwoju poszczegdlnych medidw, liczby uruchamianych projektéow, w tym kolekcji wydawniczych, a
takze rynkowej aktywnosci i projektéw konkurencji.

3.2.5 Koszty materiatow i energii

W pierwszym potroczu 2012 r. koszty materiatéw i energii istotnie wzrosty, gtdwnie w wyniku wzrostu
odnotowanego w pierwszym kwartale 2012 r. Na wysokos¢ tych kosztow wptynat m.in. rosngcy wolumen produkgji
dla klientéw zewnetrznych. Wysokos¢ tych kosztéw w kolejnych kwartatach 2012 r. bedzie uzalezniona gtéwnie od
cen papieru, wolumenu produkcji oraz kursu wymiany euro do ztotego.
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3.3. Najwazniejsze cele Grupy w 2012 r.

Ze wzgledu na pogarszajgcg sie sytuacje na rynku reklamy, w kolejnych kwartatach 2012 r. Grupa bedzie
koncentrowac¢ swoje wysitki na ograniczaniu kosztow operacyjnych w celu dostosowania funkcjonowania i
organizacji Grupy do sytuacji na rynku reklamy i zmian zachodzgcych w mediach.

Dodatkowo, w ramach swojej dziatalnosci, Grupa zamierza kontynuowac realizacje najwazniejszych celéw na 2012 r.
m.in.:

(i) zintensyfikowac dziatania wzmacniajace synergie pomiedzy poszczegdlnymi segmentami w portfolio Grupy oraz
wykorzystujace mozliwosci oferowane przez internet do rozwoju nowych form i zakresu dziatalnosci rowniez w
tradycyjnych mediach;

(ii) intensywnie rozwija¢ zaréwno segment Internet jak i szeroko rozumiany internet w Grupie;
(iii) rozwijac sie na rynku operatorow kinowych poprzez otwieranie nowych obiektéw kinowych;

(iv) zwiekszaé skale dziatalnosci Grupy, takie poprzez kolejne akwizycje, wzmacniajgce pozycje Grupy lub
poszerzajgce zrodta przychoddéw Grupy.
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I III. WYNIKI FINANSOWE

1. SPOLKI WCHODZACE W SKEAD GRUPY AGORA

Skonsolidowane sprawozdanie Grupy Agora za pierwsze poétrocze 2012 r. obejmuje konsolidacje Agory S.A., Agory
Poligrafii Sp.z 0.0., grupy AMS S.A. (,grupa AMS”), Agory TC Sp. z o.0., Trader.com (Polska) Sp. z 0.0., AdTaily
Sp. z 0.0., Sport4People Sp. z 0.0., 4 spoétek zaleznych dziatajacych w branzy radiowej, spétki Helios S.A. dziatajacej w
branzy kinowej oraz spétki ukrainskiej LLC Agora Ukraine, a takze jednostki wspdtzaleznej Business Ad Network
Sp. z 0.0. oraz jednostek stowarzyszonych A2 Multimedia Sp. z 0.0. (do 31 stycznia 2012 r.) i GoldenLine 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 nocie 17 do skréconego poétrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

2. RACHUNEK ZYSKOW I STRAT GRUPY AGORA

Tab. 1
% zmiany
w min zt | pétrocze 2012 | pétrocze 2011 2012 do
2011
Przychody ze sprzedazy netto (1) 564,4 615,1 (8,2%)
Sprzedaz ustug reklamowych 325,1 352,1 (7,7%)
Sprzedaz wydawnictw 81,0 100,4 (19,3%)
Sprzeda:z biletéw do kin 59,1 69,5 (15,0%)
Pozostata sprzedaz 99,2 93,1 6,6%
Koszty operacyjne netto, w tym: (564,3) (578,5) (2,5%)
Zuzycie materiatow i energii oraz wartosc¢ sprzedanych
towardéw i materiatow (124,3) (126,6) (1,8%)
Amortyzacja (46,7) (47,9) (2,5%)
Ustugi obce (174,1) (171,7) 1,4%
Wynagrodzenia i swiadczenia (2) (159,2) (156,1) 2,0%
Niegotowkowe koszty zwiqzane z ptatnosciami w formie
papieréow wartosciowych rozliczanymi w instrumentach
finansowych (1,8) (8,8) (79,5%)
Reprezentacja i reklama (42,5) (54,9) (22,6%)
Wynik operacyjny - EBIT 0,1 36,6 (99,7%)
Przychody i koszty finansowe netto, w tym: 0,8 (0,2) -
Przychody z krétkoterminowych inwestycji 6,4 7,6 (15,8%)
Koszty kredytéw, poZyczek oraz leasingu finansowego (6,6) (7,8) (15,4%)
Rdznice kursowe per saldo 0,2 (0,3) -
Udziat w jednostkach rozliczanych metoda praw wtasnosci (0,1) i i
Zysk brutto 0,9 36,4 (97,5%)
Podatek dochodowy (1,2) (7,8) (84,6%)
Zysk/(Strata) netto (0,3) 28,6 -
Przypadajacy na:
Akcjonariuszy jednostki dominujgcej (0,2) 27,8 -
Udziaty niekontrolujgce (0,1) 0,8 -
marza EBIT (EBIT/Przychody) 0,02% 6,0% (6,0pkt %)
EBITDA 46,8 84,5 (44,6%)
marza EBITDA (EBITDA/Przychody) 8,3% 13,7%  (5,4pkt %)
EBITDA operacyjna (2) 48,6 93,3 (47,9%)
marza EBITDA operacyjna (EBITDA operacyjna/Przychody) 8,6% 15,2%  (6,6pkt %)
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(1) poszczegdlne pozycje przychoddw ze sprzedazy zawierajg przychody ze sprzedazy Projektow Specjalnych (w tym
kolekcji wydawniczych), opisane szczegétowo w czesci IV.A niniejszego raportu;

(2) z wytgczeniem niegotéwkowych kosztow zwigzanych z ptatnosciami w formie papierow wartosciowych
rozliczanymi w instrumentach finansowych.

2.1. Wyniki wg gléwnych segmentow Grupy Agora za pierwsze potrocze 2012 r.

Podstawowe produkty i ustugi oraz przychody i koszty operacyjne Grupy zostaly zaprezentowane i omowione
w czesci IV niniejszego komentarza (,, Wyniki operacyjne — gtdwne segmenty Grupy Agora”).

Tab. 2
Razem
. (dane
Pozycje .
Prasa . Reklama . . .. skonsoli-
w min zt . Internet Kino Radio Czasopisma uzgadniajagce
codzienna zewnetrzna 3) dowane)
| pétrocze
2012
Przychody ze 272,0 57,8 88,1 76,6 453 34,6 (10,0) 564,4
sprzedazy (4)

Udziat % 48,2% 10,2% 15,6% 13,6% 8,0% 6,1% (1,7%) 100,0%
Koszty operacyjne, (233,4) (53,4)  (90,5) (76,8)  (44,7) (32,8) (32,7) (564,3)
netto (4)

EBIT 38,6 4,4 (2,4) (0,2) 0,6 1,8 (42,7) 0,1
Przychody i koszty

) 0,8
finansowe

Udziat w jednostkach (0,1)
wspotkontrolowanych ’
Podatek dochodowy (1,2)
Strata netto za okres (0,3)
Przypadajaca na:
Akcjonariuszy (0,2)
jednostki dominujacej

U.d2|a’ry ' (0,1)
niekontrolujgce

EBITDA 52,9 7,2 6,9 9,0 1,9 1,9 (33,0) 46,8
;EBITDA operacyjna 537 73 6,9 9,1 2,0 2,0 (32,4) 48,6
Wydatiiinwestyoyine 92y 2 @87 @0 LY (01 43 (396)

(2)

(1)  z wytgczeniem niegotowkowych kosztow zwigzanych z ptatnosciami w formie papierow wartosciowych
rozliczanymi w instrumentach finansowych;

(2)  na podstawie zaksiegowanych w danym okresie faktur; dane segmentu Kino uwzgledniajq rowniez 7,4 min zt
wydatkow poniesionych na rzeczowe aktywa trwate w leasingu;

(3) pozycje uzgadniajgce zawierajq dane nieujete w poszczegdlnych segmentach, m.in. pozostate przychody i
koszty piondw wspomagajqcych oraz Zarzqdu Agory S.A., Agore TC Sp. z 0.0., wyfgczenia konsolidacyjne oraz inne
korekty uzgadniajgce dane prezentowane w raportach zarzqdczych do skonsolidowanych danych finansowych
Grupy Agora;

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

Strona 11




AGORA.

2.2. Przychody i koszty finansowe

Na wynik na dziatalnosci finansowej Grupy w pierwszym pétroczu 2012 r. negatywny wptyw miaty gtéwnie prowizje i
odsetki zwigzane z kredytami bankowymi oraz zobowigzaniami z tytutu leasingu finansowego.

3. BILANS GRUPY AGORA

Tab.3
% zmiany do

w min zt 30.06.2012 8 31.12.2011 31122011  30-06.2011
Aktywa trwate 1 206,2 1203,3 0,2% 1196,4
udziat w sumie bilansowej 68,5% 66,7% 1,8pkt % 66,3%
Aktywa obrotowe 554,8 600,4 (7,6%) 607,7
udziat w sumie bilansowej 31,5% 33,3% (1,8pkt %) 33,7%
RAZEM AKTYWA 1761,0 1 803,7 (2,4%) 1804,1
Kapitat wtasny akcjonariuszy jednostki dominujacej 1196,6 1246,1 (4,0%) 1232,2
udziat w sumie bilansowej 68,0% 69,1% (1,1pkt %) 68,3%
Udziaty niekontrolujace 16,6 17,3 (4,0%) 16,0
udziat w sumie bilansowej 0,9% 1,0% (0,1pkt %) 0,9%
Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 193,7 221,3 (12,5%) 251,2
udziat w sumie bilansowej 11,0% 12,3% (1,3pkt %) 13,9%
Zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe 354,1 319,0 11,0% 304,7
udziat w sumie bilansowej 20,1% 17,6% 2,5pkt % 16,9%
RAZEM PASYWA 1761,0 1803,7 (2,4%) 1804,1

3.1. Aktywa trwate

Wzrost wartosci aktywow trwatych, w poréwnaniu do stanu z 31 grudnia 2011 r., wynika gtéwnie z nowych
inwestycji w rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne (w tym: z inwestycji w nowe kina sieci Helios).

3.2. Aktywa obrotowe

Na spadek wartosci aktywow obrotowych, w stosunku do 31 grudnia 2011 r., wptyw miat gtéwnie spadek salda
krotkoterminowych papieréw wartosciowych oraz srodkéow pienieznych i ich ekwiwalentow.

3.3. Zobowigzania i rezerwy dlugoterminowe

Na spadek salda zobowigzan i rezerw dtugoterminowych, w stosunku do 31 grudnia 2011 r., wptyw miat gtéwnie
spadek o 28,5 min zt zobowigzan dtugoterminowych z tytutéw kredytéw i pozyczek oraz leasingdw finansowych (z
czego 17,4 min zt dotyczy Agory S.A.).

3.4. Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe

Na wzrost salda zobowigzan i rezerw krétkoterminowych, w stosunku do 31 grudnia 2011 r., wptyw miato gtdwnie
zobowigzanie z tytutu wyptaty dywidendy (50,9 min zt).
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4. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY AGORA

Tab. 4

% zmiany

w min zt | pétrocze 2012 | pétrocze 2011 2012 do
2011

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosSci operacyjne;j 38,1 56,1 (32,1%)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (16,5) (67,9) (75,7%)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j (41,4) (38,3) 8,1%
Razem przeptywy pieniezne netto (19,8) (50,1) (60,5%)
Srodki pieniezne na koniec okresu 105,6 132,3 (20,2%)

Na dzieri 30 czerwca 2012 r. Grupa dysponowata Srodkami pienieznymi w wysokosci 276,8 min zt, na ktére sktadaty
sie gotowka i jej ekwiwalenty w wysokosci 105,6 min zt (kasa, rachunki bankowe i depozyty bankowe) oraz 171,2 min
zt zainwestowane w krdotkoterminowe papiery wartosciowe.

Agora S.A. nie jest i nie byta w pierwszym pdtroczu 2012 r. zaangazowana w opcje walutowe, ani zadne inne
instrumenty pochodne o charakterze zabezpieczajgcym lub spekulacyjnym.

W dniu 25 maja 2012 r. Spétka zawarta Aneks nr 13 do Umowy kredytowej z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A.
Zgodnie z jego warunkami, Agora S.A. dysponuje obecnie otwartg linig kredytowa w wysokosci 150,0 min zt, ktéra
moze wykorzysta¢ do dnia 31 maja 2013 r. W pierwszym podtroczu 2012 r., Spétka sptacita kolejne trzy raty linii
kredytowej wykorzystanej w latach ubiegtych.

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

4.1. Dzialalnos$¢ operacyjna

W pierwszym potroczu 2012 r. przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej byty nizsze gtéwnie ze wzgledu
na nizszy w tym okresie zysk operacyjny.

4.2. Dzialalnos$¢ inwestycyjna

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej w pierwszym pétroczu 2012 r., to gtéwnie efekt
poniesionych naktadéw inwestycyjnych na rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne.

4.3. Dzialalnos¢ finansowa

W pierwszym potroczu 2012 r. przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej zawieraty gtéwnie sptaty jak i
zaciggniecia kredytow przez Helios S.A., ptatnosci z tytutu leasingu finansowego oraz sptaty kredytu przez Agore S.A.




Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Agora za pierwsze poétrocze 2012 r. do AGORA
SA

sprawozdania finansowego

5. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE [5]

Tab. 5
2 . % zmiany
| pétrocze | pétrocze 2012 do
2012 2011 2011
Wskazniki rentownosci
rentownos¢ sprzedazy netto (0,02%) 4,5% (4,5pkt %)
rentownos¢ sprzedazy brutto 30,3% 36,3% (6,0pkt %)
rentownos$¢ kapitatu wtasnego (0,02%) 4,5% (4,5pkt %)
Wskazniki efektywnosci
szybkos¢ obrotu zapaséw 12 dni 11 dni 9,1%
szybkos$¢ obrotu naleznosci 69 dni 62 dni 11,0%
szybkos¢ obrotu zobowigzan 47 dni 44 dni 6,8%
Wskaznik ptynnosci
wskaznik ptynnosci 1,6 2,0 (20,0%)
Wskazniki finansowania
stopa zadtuzenia (1) - - -
wskaznik pokrycia odsetek 0,02 5,2 (99,6%)
kasowy wskaznik pokrycia odsetek (2,6) 4,0 -

(1) na dzieri 30 czerwca 2012 r. i 30 czerwca 2011 r. wystepowata nadwyzka gotéwki i aktywdw finansowych
o wysokim stopniu ptynnosci nad zadtuzeniem z tytutu kredytow i pozyczek.

Definicje wskaznikéw finansowych [5] zostaty omdéwione 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
| pétrocze | pétrocze % zmi
w min zt P 2012 d 2011 2012/6 do 2011
taczne przychody 272,0 303,9 (10,5%)
Przychody ze sprzedazy wydawnictw (1) 57,9 68,2 (15,1%)
w tym Gazeta Wyborcza 55,6 65,7 (15,4%)
Przychody ze sprzedazy reklam (1), (2) 130,0 152,2 (14,6%)
w tym Gazeta Wyborcza (3) 108,1 132,2 (18,2%)
w tym Metro (4) 14,3 14,5 (1,4%)
Projekty specjalne (w tym: kolekcje wydawnicze) 16,3 32,1 (49,2%)
Pozostate przychody 67,8 51,4 31,9%
Razem koszty operacyjne, w tym: (233,4) (252,7) (7,6%)
Materiaty, energia, towary i ustugi poligraficzne (103,9) (104,5) (0,6%)
Wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikow (5) (66,7) (67,0) (0,4%)
Niegotéwkowe koszty zwigzane z ptatnosciami w formie
papieréw wartosciowych rozliczanymi w instrumentach (0,8) (3,9) (79,5%)
finansowych
Amortyzacja (14,3) (15,9) (10,1%)
Reprezentacja i reklama (2) (6) (23,0) (33,3) (30,9%)
EBIT 38,6 51,2 (24,6%)
marza EBIT 14,2% 16,8% (2,6pkt %)
EBITDA 52,9 67,1 (21,2%)
marza EBITDA 19,4% 22,1% (2,7pkt %)
EBITDA operacyjna (4) 53,7 71,0 (24,4%)
marza EBITDA operacyjna 19,7% 23,4% (3,7pkt %)

(1) z wytgczeniem przychoddw z tytutu Projektow Specjalnych;

(2) podane kwoty nie zawierajq przychodow i petnych kosztow 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¢ wptywdw z reklamowych ofert dwumedialnych (publikowanych zaréwno
w tradycyjnej Gazecie jak i wortalach internetowych GazetaPraca.pl, GazetaDom.pl, Domiporta.pl, Komunikaty.pl
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 projektow
specjalnych Metra oraz wptywy z akcji realizowanych przez mTarget;

(5) z wyfgczeniem niegotéwkowych kosztow zwigzanych z ptatnosciami w formie papierow wartosciowych
rozliczanymi w instrumentach finansowych;

(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 poétroczu 2012 r. na skutek trwajgcego spowolnienia na rynku wydatkow na reklame prasowg oraz
spadku sprzedazy egzemplarzowej, EBITDA operacyjna segmentu zmniejszyta sie do 53,7 min zt, zas marza EBITDA
operacyjna wyniosta 19,7% [1].
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1. GAZETA WYBORCZA
1.1. Przychody
1.1.1. Sprzedaz prasy [4]

W pierwszym potroczu 2012 r. Gazeta Wyborcza utrzymata pozycje lidera wsréd dziennikéw opiniotwdrczych.

W omawianym okresie 2012 r. srednie rozpowszechnianie ptatne Gazety Wyborczej wyniosto 265 tys. egzemplarzy i
spadto o 15,3% w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego. W tym okresie wptywy ze sprzedazy Gazety
Wyborczej spadty o 15,4% w stosunku do pierwszego pétrocza 2011 r.

Srednie rozpowszechnianie ptatne Dziennika Gazety Prawnej w pierwszym pétroczu 2012 r. wyniosto 91,6 tys.
egzemplarzy (spadek o 6,2%). W tym okresie rozpowszechnianie ptatne razem Rzeczpospolitej wyniosto 113 tys.
egzemplarzy (spadek o 16,6%), Faktu 392 tys. egzemplarzy (spadek o 2,5%), a Super Expressu 165 tys. egzemplarzy
(spadek 0 5,7%).

Srednia sprzedaz wszystkich tytutéw Polskapresse wydawanych pod szyldem Polska wyniosta w pierwszym pétroczu
2012 r. 223 tys. egzemplarzy i spadta o 8,0% [4].

1.1.2 Czytelnictwo [4]

W pierwszym poétroczu 2012 r. tygodniowy zasieg czytelniczy Gazety Wyborczej (czyli wg wskaznika CCS) wynidst
12,1% (3,66 min czytelnikéw). Czytelnictwo tabloidu Fakt byto na poziomie 12,4% (3,73 min czytelnikéw). Oba tytuty,
ex aequo, plasowaty sie na pierwszej pozycji wsrod dziennikdw ogdlnopolskich. W omawianym okresie Metro
trafiato do 1,73 min czytelnikéw (zasieg czytelniczy na poziomie 5,7%), a Super Express do 1,57 min czytelnikéw
(zasieg czytelniczy na poziomie 5,2%). W pierwszym pdtroczu 2012 r. tygodniowy zasieg czytelniczy Rzeczpospolitej
wyniést 3,4% (1,03 min czytelnikdw), a Dziennika Gazety Prawnej wyniost 2,0% (0, 61 min czytelnikow).

1.1.3. Sprzedaz reklam [3]

W pierwszym pétroczu 2012 r. przychody netto Gazety Wyborczej z catej dziatalnosci reklamowe] (zawierajacej
ogtoszenia wymiarowe, drobne i inserty) wyniosty 108,1 min zt i byty o 18,2% nizsze niz w analogicznym okresie roku
ubiegtego. Dane te uwzgledniajg czes¢ wptywdéw z reklamowych ofert dwumedialnych (publikowanych zaréwno
w tradycyjnej Gazecie jak i wortalach internetowych (GazetaPraca.pl, GazetaDom.pl, Domiporta.p! i Komunikaty.pl
oraz serwisie Nekrologi.Wyborcza.pl)) przypisang drukowanemu wydaniu Gazety Wyborczej.

W omawianym okresie 2012 r. wydatki na reklame w dziennikach w Polsce spadty o ponad 18%. W tym okresie
spadek wydatkéw na reklame wymiarowa w Gazecie Wyborczej wynidst 18,8%, a jej szacowany udziat w tych
wydatkach spadt o prawie 0,5 pkt% w poréwnaniu z pierwszym pétroczem 2011 r. i wynidst 37,5%. tacznie z
Metrem, udziat dziennikéw Agory w wydatkach na reklame w dziennikach wzrdst w tym okresie o ponad 0,5 pkt%.

W pierwszym pétroczu 2012 r. szacowany udziat Dziennika Gazety Prawnej w wydatkach na reklame w dziennikach
wynidst ponad 3,5% i spadt o prawie 0,5 pkt% w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego. Rzeczpospolita
miata okoto 9% udziatu i odnotowata jego nieznaczne zmniejszenie sie w poréwnaniu z analogicznym okresem roku
ubiegtego. W pierwszym pétroczu 2012 r. szacowany udziat Faktu w wydatkach na reklame w dziennikach wynidst
prawie 8% (spadek o okoto 1 pkt%), natomiast Super Expressu ponad 3,0% i utrzymat sie na poziomie pierwszego
potrocza 2011 r.

W pierwszym poétroczu 2012 r. udziat Gazety w wydatkach na reklame w dziennikach ogdlnopolskich wynidst prawie
42% i utrzymat sie na zblizonym poziomie do analogicznego okresu w 2011 r. W tym okresie Gazeta zmniejszyta
swéj udziat w wydatkach na reklame w dziennikach stotecznych o 0,5 pkt%, a tgczny udziat Gazety i Metra w tych
wydatkach wzrdst o 4,5 pkt% w stosunku do 2011 r. Udziat Gazety w wydatkach na reklame w dziennikach lokalnych
(pozawarszawskich) utrzymat sie na poziomie analogicznego okresu 2011 r., a wraz z Metrem wzrdst o ponad 0,5
pkt% w stosunku do pierwszego poétrocza 2011 r.

Nalezy zauwazy¢, ze szacunki dotyczace udziatéw w wydatkach na reklame moga by¢ obarczone btedem, co jest
Zwigzane ze znaczacg presjg rabatowg ze strony ogtoszeniodawcow. Wraz z uzyskiwaniem doktadniejszych informacji
rynkowych w kolejnych kwartatach, Spétka moze skorygowac szacunki dotyczgce tych udziatow.
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W pierwszym pdtroczu 2012 r. udziat stron ogtoszeniowych w sumie objetosci Gazety wynidst okoto 31,6% (spadek o
okoto 0,5 pkt% w stosunku do analogicznego okresu 2011 r.), za$ $rednia dzienna liczba publikowanych stron
ogtoszeniowych ptatnych we wszystkich krajowych i lokalnych wydaniach Gazety wyniosta okoto 140 i byta nizsza o
okoto 8% w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego.

1.1.4. Pozostate przychody

W pierwszym potroczu 2012 r. przychody ze sprzedazy ustug poligraficznych wzrosty o 38,6% w porédwnaniu z
analogicznym okresem 2011 r., gtéwnie dzieki zwiekszonemu wolumenowi produkcji tytutéw dla klientow
zewnetrznych.

1.2. Koszty

1.2.1. Koszty druku Gazety Wyborczej
Tab. 7
| pétrocze | potrocze % zmiany
w min zt 2012 2011 2012 do 2011
Koszty state, w tym: 17,5 19,4 (9,8%)
Amortyzacja 5,5 6,5 (15,4%)
Koszty zmienne, w tym: 35,9 41,5 (13,5%)
Papier 29,8 35,3 (15,6%)
RAZEM koszty state i zmienne 53,4 60,9 (12,3%)

W pierwszym poétroczu 2012 r. koszty state przypisane do Gazety Wyborczej zmniejszyty sie 0 9,8% w porédwnaniu do
analogicznego okresu 2011 r., gtéwnie za sprawg zmniejszajgcych sie naktaddéw oraz objetosci produktéw oraz
mniejszego udziatu Gazety Wyborczej w tgcznym wolumenie produkcji.

W okresie styczen — czerwiec 2012 r. koszty zmienne ogétem zmniejszyly sie 0 13,5% w poréwnaniu z analogicznym
okresem 2011 r., gtéwnie ze wzgledu na nizsze o 15,6% koszty papieru w wyniku nizszego wolumenu druku Gazety
Wyborczej.

1.2.2. Koszty reprezentacji i reklamy

W pierwszym poéfroczu 2012 r. koszty reprezentacji i reklamy zostaty ograniczone o 30,9% w pordwnaniu z
pierwszym pétroczem 2011 r. Wptyneto na to gtdwnie ograniczenie wydatkéw promocyjnych Gazety Wyborczej oraz
Projektéw Specjalnych.

1.3 Dodatkowe informacje

Gazeta Wyborcza otrzymata wyrdznienia w tegorocznej edycji miedzynarodowego konkursu INMA Awards za dwa
projekty - debiut rynkowy Ksigzek. Magazynu do czytania oraz kampanie wizerunkowg Wyborcza. Gazeta od
waznych tematow.

W X edycji konkursu Izby Wydawcdw Prasy na Prasowq Oktadke Roku GrandFront Gazeta Wyborcza zdobyta nagrode
gtéwng w kategorii Dzienniki ogdlnokrajowe. Drugie miejsce w tej kategorii przypadto dziennikowi Metro. Gazeta
Wyborcza otrzymata tez GrandFronty Dekady za oktadke wydania z 2008 r. i oktadke Duzego Formatu z 2005 r.

Wysokie Obcasy Extra - magazyn Gazety Wyborczej - otrzymaty dwa wyrdznienia w kategorii Magazyny
Wielotematyczne, a Ksigzki. Magazyn do czytania - pismo przygotowywane przez zespot Gazety Wyborczej - zostato
wyrdznione w kategorii Czasopisma hobbystyczne.

2. PRASA BEZPLATNA [3], [4]

W pierwszym pétroczu 2012 r. Metro czytato 1,73 min czytelnikédw w ciggu tygodnia (5,7% zasiegu czytelniczego wg,
wskaznika CCS), tj. o0 1,12 miIn czytelnikdw wiecej niz Dziennik Gazete Prawng i o 0,69 min czytelnikow wiecej niz
Rzeczpospolitg. Oznacza to, ze w omawianym okresie pod wzgledem czytelnictwa Metro - ex aequo z Super
Expressem (5,2% zasiegu i 1,57 min czytelnikdw) - plasowato sie na trzecim miejscu wsérdd dziennikow
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ogdlnopolskich. Metro byto tez drugim tytutem (po Gazecie Wyborczej) wsrdd dziennikdw, po ktdre najczesciej
siegali czytelnicy w Warszawie (30,1% zasiegu; 0,38 min czytelnikow).

Wptywy reklamowe Metra w pierwszym poétroczu 2012 r. byly nizsze jedynie o 1,4%, w tym wptywy z reklam
wymiarowych o 1,3%. W tym samym czasie wydatki na ogtoszenia wymiarowe we wszystkich dziennikach spadty o
ponad 18%. W tym okresie Metro zwiekszyto swdj udziat w wydatkach na reklame we wszystkich dziennikach o
prawie 1 pkt% do 5%.

W omawianym okresie 2012 r. Metro zwiekszyto swoj udziat w wydatkach na reklame w dziennikach ogdélnopolskich
o prawie 0,5 pkt%, w dziennikach stotecznych o ponad 5,0 pkt% do ponad 19%, a w dziennikach lokalnych o ponad
0,5 pkt% do prawie 4%.

W pierwszym pétroczu 2012 r. pion Prasa Bezptatna osiggnat zysk na poziomie EBITDA operacyjna w wysokosci 1,4
min zi, ktory dzieki optymalizacji kosztow, byt lepszy 0 0,1 min zt od wyniku z pierwszego pétrocza 2011 r. [1].

Akcja dziennika Metro Dzieri bez twarzy zdobyta gtdwng nagrode w kategorii Marketingowe rozwigzania dla
reklamodawcow w tegorocznej edycji miedzynarodowego konkursu INMA Awards.

3. PROJEKTY SPECJALNE

Tab. 8
w min zt | kwartat Il kwartat Ill kwartat IV kwartat | | kwartat Il kwartat
2011 2011 2011 2011 2012 2012

Przychody ze sprzedazy Projektow
Specjalnych (w tym kolekcji 16,0 16,1 6,1 11,2 8,2 8,1
wydawniczych)

W pierwszym pofroczu 2012 r. Agora realizowata 4 projekty seryjne oraz opublikowata 25 wydawnictw
jednorazowych. W tym okresie, Projekty Specjalne sprzedaty 0,5 min ksigzek i ksigzek z ptytami CD i DVD.

Projekty Specjalne zakonczyty pierwsze pétrocze 2012 r. negatywnym wynikiem operacyjnym EBIT na poziomie
1,3 min zt, ktéry byt gorszy o0 1,5 min od wyniku uzyskanego w pierwszym pétroczu 2011 r. [1].

W maju 2012 r. pion Projekty Specjalne uruchomit internetowg ksiegarnie Publio.pl z ofertq kilku tysiecy e-bookdw i
audiobookéw do czytania i stuchania. Zaletg serwisu, poza szerokim zbiorem publikacji elektronicznych od
najlepszych polskich wydawcow, jest intuicyjnos¢ obstugi oraz mozliwosé pobrania ksigzek w formatach specjalnie
przystosowanych do e-czytania (Kindle-MOBI, ePub, PDF) oraz w wersji audio (MP3). Serwis posiada réwniez lekka
strone umozliwiajgca korzystanie z niego na smartfonach.
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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., AdTaily Sp. z 0.0. oraz Sport4People Sp. z 0.0. (od 30 listopada 2011 r.).

Tab. 9
| pétrocze | pétrocze % zmi
w min zt P 2012 : 2011 201;;:12,2.,11:
taczne przychody, w tym: 57,8 55,4 4,3%
Przychody ze sprzedazy reklam internetowych (1) 44,9 39,4 14,0%
Przychody ze sprzedazy ogtoszen w wortalach (2) 9,4 12,6 (25,4%)
Razem koszty operacyjne, w tym: (53,4) (53,9) (0,9%)
Koszty tgczy i ustug komputerowych (2,5) (1,5) -
Wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikow (3) (25,0) (23,7) 5,5%
Niegotowkowe koszty zwigzane z ptatnosciami w formie
papieréw wartosciowych rozliczanymi w instrumentach (0,1) (0,6) (83,3%)
finansowych
Amortyzacja (2,8) (3,2) (12,5%)
Reprezentacja i reklama (1) (7,8) (10,1) (22,8%)
EBIT 4,4 1,5 193,3%
marza EBIT 7,6% 2,7% 4,9pkt %
EBITDA 7,2 4,7 53,2%
marza EBITDA 12,5% 8,5% 4,0pkt %
EBITDA operacyjna (3) 7,3 5,3 37,7%
marza EBITDA operacyjna 12,6% 9,6% 3,0pkt %

1) podane kwoty nie zawierajg petnych kosztéw i przychodow z wzajemnej promocji pomiedzy réznymi
dziatalnosciami Grupy Agora (jedynie bezposrednie koszty zmienne kampanii na nosnikach reklamy zewnetrznej),
jezeli taka promocja jest realizowana bez wczesniejszej rezerwacji. Dane uwzgledniajg rowniez eliminacje wzajemnej
sprzedazy pomiedzy Pionem Internet, LLC Agora Ukraine, Trader.com (Polska) Sp. z o.0., AdTaily Sp. z o.0. oraz
Sport4People Sp. z 0.0.;

(2) zawierajq 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 kosztéw zwigzanych z ptatnosciami w formie papierow wartosciowych
rozliczanymi w instrumentach finansowych.

W pierwszym potroczu 2012 r. wynik operacyjny segmentu (EBIT) wynidst 4,4 min zt i byt blisko trzykrotnie lepszy niz
w pierwszym potroczu 2011 r. [1].

1. PRZYCHODY
W pierwszym pétroczu 2012 r. przychody osiggnety poziom 57,8 min zt notujac wzrost o 4,3%.
W omawianym okresie 2012 r. przychody ze sprzedazy reklam internetowych wzrosty o 14,0% i wyniosty 44,9 min zt.

Przychody ze sprzedazy ogtoszen w wortalach zmniejszyty sie w pierwszym pétroczu 2012 r. o 25,4%. Na spadek
przychodéw istotny wptyw miaty nizsze przychody ze sprzedazy taczonej oferty ogtoszeniowej w prasie i internecie
oraz nizsze wptywy ze sprzedazy ogtoszen w serwisach rekrutacyjnych i nieruchomosciowych.

W pierwszym potroczu 2012 r. przychody Trader.com (Polska) Sp. z 0.0. wyniosty 9,4 min zt i byty o 9,6% nizsze od
analogicznego okresu 2011 r. Spétka osiggneta zysk operacyjny EBIT w wysokosci 1,6 min zt, ktory byt o 38,5% nizszy
niz w analogicznym okresie 2011 r.
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2. KOSZTY

Koszty operacyjne segmentu Internet zmniejszyty sie o 0,9% w pierwszym pdtroczu 2012 r. m.in. z uwagi na
ograniczenie wydatkow reklamowych.

Wozrost kosztéw wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikéow (bez niegotowkowych kosztéw zwigzanych z
ptatnosciami w formie papieréw wartosciowych rozliczanymi w instrumentach finansowych) wynidst w pierwszym
potroczu 2012 r. 5,5% i byt wynikiem m.in. wzrostu kosztéw umoéw cywilno-prawnych, wzrostu zatrudnienia w pionie
Internet Agory i przejecia spotki Sport4People. Zatrudnienie w segmencie Internet na koniec pierwszego poétrocza
2012 r. byto wyisze o 4 etaty w poréwnaniu z tym samym okresem 2011 r.

W pierwszym pétroczu 2012 r. wydatki reklamowe segmentu Internet zostaty ograniczone o0 22,8% w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2011 r., m.in. w wyniku ograniczenia wydatkéw marketingowych w portalu Gazeta.pl.

3. ISTOTNE INFORMACJE O DZIALALNOSCI INTERNETOWE]

W czerwcu 2012 r. zasieg serwisdw grupy Gazeta.pl, wsrdd polskich internautéw, wynidst 60,2% i uplasowat grupe
Gazeta.pl na trzecim miejscu wsrod wydawcow portali, po grupie Onet.pl i grupie Wirtualna Polska - Orange. Liczba
uzytkownikdw osiggneta poziom 11,8 min oséb, co oznacza wzrost o 0,3% w poréwnaniu do analogicznego okresu
ubiegtego roku. W czerwcu 2012 r. uzytkownicy tgczacy sie z serwisami Agory z terenu Polski wykonali na portalu
1 128 min odston, tj. 0 6,5% wiecej wobec czerwca 2011 r. i spedzili na nim $rednio 2 godziny i 10 minut, czyli o 12
minut wiecej niz w czerwcu 2011 r.[6].

Serwisy tworzone w ramach grupy Gazeta.pl zajmujg wysokie pozycje w rankingach tematycznych. Wedtug danych
Megapanel PBI/Gemius za czerwiec 2012 r., GazetaDom.pl jest liderem kategorii Budownictwo, nieruchomosci, a
serwisy parentingowe grupy Gazeta.pl (m.in. eDziecko.pl) kategorii Dzieci, rodzina. Drugg pozycje zajmuja: fora
internetowe (m.in. Forum.Gazeta.pl) wsrdd serwisdw kategorii Fora i grupy dyskusyjne oraz blogi grupy Gazeta.pl w
kategorii Blogi. Trzecig pozycje zajmujg: serwisy edukacyjne w kategorii Edukacja, serwisy sportowe (m.in. Sport.pl)
w kategorii Sport, serwisy informacyjne w kategorii Informacje i publicystyka oraz serwisy rekrutacyjne (m.in.
GazetaPraca.pl) w kategorii Praca.

W maju 2012 r. agencja SociAll dotgczyta do grona oficjalnych partneréw serwisu spotecznosciowego Facebook.com.
W ramach wspétpracy SociAll otrzymata miano Preferred Marketing Developer i bedzie uczestniczy¢ w projektach
oraz seminariach organizowanych przez Facebook.com.

W czerwcu 2012 r. Agora we wspotpracy z firmg Microsoft uruchomita portal MetroMsn.pl, ktory zastgpit
dotychczasowe strony Msn.pl oraz emetro.pl. Pod nowg markga portal potgczyt rozrywke, wiadomosci i styl zycia ze
sprawami konsumenckimi.

Redakcje sportowe medidow Agory przygotowaty na Mistrzostwa Europy w Pitce Noznej pakiet ofert multimedialnych
m.in. bardzo dobrze przyjetg przez uzytkownikéw aplikacje mobilng Z czuba i na Zzywo oraz serwis internetowy
Sport.pl/Euro.
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| v.c.KINO

Segment Kino zawiera dane spotki Helios S.A. (31 sierpnia 2011 r. Helios S.A. potgczyt sie z Kinoplex Sp. z 0.0.).

Tab. 10
| pétrocze | pétrocze % zmiany
w min zt 2012 2011 2012 do 2011
taczne przychody, w tym: 88,1 94,8 (7,1%)
Przychody ze sprzedazy biletéw do kina 59,1 69,5 (15,0%)
Przychody ze sprzedazy barowe;j 16,8 20,2 (16,8%)
Przychody ze sprzedazy reklam (2) 9,2 4,5 104,4%
Razem koszty operacyjne, w tym: (90,5) (87,6) 3,3%
Ustugi obce (49,6) (49,3) 0,6%
Zquue. materl.a’rctw i energii oraz wartos¢ sprzedanych (11,6) (12,0) (3,3%)
towardw i materiatéw
Wynagrodzenia i $wiadczenia (12,9) (12,1) 6,6%
Amortyzacja (9,3) (8,8) 5,7%
Reprezentacja i reklama (2) (4,1) (1,5) 173,3%
Pozostate koszty operacyjne netto (3,0) (3,9) (23,1%)
EBIT (2,4) 7,2 -
marza EBIT (2,7%) 7,6% (10,3pkt %)
EBITDA 6,9 16,0 (56,9%)
marza EBITDA 7,8% 16,9% (9,1pkt %)
EBITDA operacyjna (1) 6,9 16,0 (56,9%)
marza EBITDA operacyjna (1) 7,8% 16,9% (9,1pkt %)

(1) w przypadku grupy Helios wskazniki EBITDA i EBITDA operacyjna sq tozsame, poniewaz w omawianym okresie
nie wystqpity niegotowkowe koszty zwiqzane z ptatnosciami w formie papierow wartosciowych rozliczanymi w
instrumentach finansowych;

(2) podane kwoty nie zawierajq 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 potroczu 2012 r. strata operacyjna segmentu Kino na poziomie EBIT wyniosta 2,4 min zt.

1. PRZYCHODY [3]

W pierwszym potroczu 2012 r. dziatalnos¢ kinowa odnotowata 7,1% spadku catkowitych przychodéw w poréwnaniu
z pierwszym potroczem 2011 r. Do tego spadku przyczynity sie gtéwnie nizsze o 15,0% przychody ze sprzedazy
biletéw w wyniku mniejszej liczby sprzedanych biletéw (spadek o 18,0% do 3,3 min biletéw [11]) oraz nizsze o 16,8%
przychody ze sprzedazy barowej. Duzy spadek frekwencji w kinach w Polsce byt zwigzany z odbywajgcymi sie w
Polsce Mistrzostwami Europy w Pitce NoZznej. W zwigzku z tym wydarzeniem w znaczgcy sposob ograniczona zostata
liczba premier filmowych w polskich kinach co przetozyto sie na nizszg frekwencje w poréwnaniu z analogicznym
okresem roku ubiegtego.

Wptyw na dynamiczny wzrost przychodéw reklamowych w kinach sieci Helios w pierwszym pétroczu 2012 r. miata
gtéwnie wspodtpraca z innymi segmentami Grupy Agora.

W pierwszym pétroczu 2012 r. udziat biletéw na filmy 3D w catosci sprzedanych biletéw wynidst blisko 27% i spadt o
ponad 4 pkt% w poréwnaniu z analogicznym okresem 2011 r.

2. KOSZTY

Koszty operacyjne segmentu w pierwszym potroczu 2012 r. wzrosty o 3,3% do kwoty 90,5 min zt.
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Koszty reprezentacji i reklamy wzrosty w pierwszym poétroczu 2012 r. w zwigzku z wyzszymi kosztami z tytutu
wspotpracy reklamowej z innymi segmentami w ramach Grupy Agora. Nalezy pamietaé, ze koszty te sg
kompensowane wyzszymi przychodami ze sprzedazy reklam.

Zarowno wzrost kosztéw wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikow jak i amortyzacji zwigzany jest z
uruchomieniem nowych kin w Grudzigdzu i w Tczewie.

3. INNE ZDARZENIA

W pierwszej potowie 2012 r. Helios uruchomit dwa obiekty kinowe — pieciosalowe kino Helios w Grudzigdzu oraz
czterosalowe kino Helios w Tczewie. W przypadku obu lokalizacji kina sieci Helios sg jedynymi multipleksami w
danym miescie.

W pierwszym pétroczu 2012 r. kontynuowano proces cyfryzacji kin. W dniu nabycia przez Agore wiekszosciowego
udziatu w sieci kin Helios sale kinowe wyposazone byty w 24 projektory cyfrowe z mozliwoscig wyswietlania filmoéw
w formacie 3D. Do dnia 30 czerwca 2012 r. zamontowano 122 kolejne projektory cyfrowe (w tym 70 wyposazono w
system do wyswietlania filméw w technologii 3D). Do dnia publikacji niniejszego sprawozdania finansowego proces
cyfryzacji kin sieci Helios zostat zakonczony.
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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. 11
| pétrocze | pétrocze % zmi
w min zt g 2012 P 2011 201;/;;"2’22
taczne przychody, w tym: 76,6 85,9 (10,8%)
Przychody ze sprzedazy reklam (1) 75,1 83,9 (10,5%)
Razem koszty operacyjne, w tym: (76,8) (77,9) (1,4%)
Koszty realizacji kampanii (12,4) (13,7) (9,5%)
Koszty utrzymania systemu (37,1) (36,9) 0,5%
Wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikow (2) (9,6) (10,0) (4,0%)
Niegotowkowe koszty zwigzane z ptatnosciami w formie
papieréw wartosciowych rozliczanymi w instrumentach (0,1) (0,7) (85,7%)
finansowych
Reprezentacja i reklama (2,7) (2,3) 17,4%
Amortyzacja (9,2) (9,2) -
EBIT (0,2) 8,0 -
marza EBIT (0,3%) 9,3% (9,6pkt %)
EBITDA (4) 9,0 17,2 (47,7%)
marza EBITDA 11,7% 20,0% (8,3pkt %)
EBITDA operacyjna (2), (4) 91 17,9 (49,2%)
marza EBITDA operacyjna 11,9% 20,8% (8,9pkt %)
Liczba powierzchni reklamowych (3) 23817 24 009 (0,8%)

(1) podane kwoty nie zawierajq przychodow i kosztow (bezposSrednich 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 nosnikow reklamowych nalezgcych do grupy AMS zainstalowanych na stacjach benzynowych,
matoformatowych nosnikdow na wiatach przystankowych i w metrze warszawskim oraz powierzchni
reklamowych na autobusach i tramwajach;

(4) podane kwoty uwzgledniajq korekte reklasyfikacyjnqg amortyzacji wynikajgcq ze Zzrédet finansowania srodkéw
trwatych nalezqcych do grupy AMS.

W pierwszym potroczu 2012 r., EBITDA operacyjna segmentu byta nizsza niz w analogicznym okresie roku ubiegtego i
wyniosta 9,1 min zt. Marza EBITDA operacyjna osiggneta poziom 11,9%.

1. PRZYCHODY [8]

W pierwszym pétroczu 2012 r. wartos¢ wydatkéw na reklame zewnetrzng, wg danych IGRZ, byta na poziomie
zblizonym do analogicznego okresu roku ubiegtego. Negatywny wptyw na warto$¢ wydatkédw na rynku reklamy
zewnetrznej w pierwszym potroczu 2012 r. miaty Mistrzostwa Europy w Pifce Noznej. Efektem turnieju byto
ograniczenie aktywnosci reklamowej podmiotow, ktére nie byly sponsorami mistrzostw w obawie przed zbyt duzym
nasyceniem reklamowym.

W pierwszym poétroczu 2012 r. spadek przychoddéw ze sprzedazy reklam grupy AMS byt wyzszy niz trend rynkowy i
wyniést 10,5%. W omawianym okresie 2012 r. szacowany udziat AMS w wydatkach na reklame zewnetrzng spadt o
ponad 3,0pkt% i wynidst blisko 28,0% [8]. Wyzszy od rynkowego spadek przychoddéw segmentu wynika z faktu, ze
AMS bardzo mocno odczut negatywny wptyw Mistrzostw Europy w Pitce Noznej ze wzgledu na: duzg liczbe nosnikow
reklamowych na terenach miejskich, na ktérych reklama firm konkurujgcych ze sponsorami mistrzostw wymagata
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zgody wtadz miejskich oraz mniejsze niz w roku ubiegtym zainteresowanie klientéw kampaniami wizerunkowymi na
nos$nikach typu backlight.

W pierwszym potroczu 2012 r. grupa AMS ograniczyta koszty operacyjne o 1,4% do kwoty 76,8 min zt.

Spadek kosztéw realizacji kampanii 0 9,5% w pierwszym potroczu 2012 r. jest konsekwencjg nizszych kosztéw
wyklejania plakatéw oraz zmniejszenia wolumenu ustug poligraficznych.

W omawianym okresie 2012 r. koszty utrzymania systemu byly na poziomie zblizonym do pierwszego pétrocza
2011r.

Spadek kosztéw wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw o 4,0% w pierwszym poétroczu 2012 r. wynika z
nizszego stopnia realizacji zaktadanych na drugi kwartat 2012 r. celdéw sprzedazowych, co m.in. spowodowato spadek
zmiennego elementu wynagrodzen.

Do ograniczenia kosztow operacyjnych w pierwszym potroczu 2012 r., istotnie przyczynit sie spadek niegotowkowych
kosztédw zwigzanych z ptatnosciami w formie papieréw wartosciowych, w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
ubiegtego.

Wzrost kosztéw reprezentacji i reklamy jest spowodowany wyzszymi kosztami kampanii z zakresu komunikacji
spotecznej oraz kampanii patronacko — komercyjnych, ktérych czes¢ patronacka rozliczana jest w formie kompensaty
i obcigza koszty reprezentacji i reklamy.

3. INNE ZDARZENIA

W kwietniu 2012 r. AMS zdobyt nagrody w dwodch kategoriach konkursu Media Trendy 2012: marketing
spoteczny/CSR za program AMS dla Integracji — pokazy w szkotach dla dzieci i mtodziezy oraz innowacyjna zmiana za
AMS Metrics — narzedzie do liczenia zasiegu reklamy zewnetrznej.

Konkurs Media Trendy wyrdznia przedsiewziecia marketingowe, ktére cechuje innowacyjnosé oraz kreatywnosé w
wykorzystaniu kanatéw komunikacji marketingowe;.

AMS wraz z domem mediowym OMD przeprowadzit kampanie wykorzystujgcg unikalny w skali Polski system
informacji o komunikacji miejskiej dla mieszkancéw i turystéw. Kampania tgczy wykorzystanie technologii QR kodéw
na wiatach przystankowych z dziataniami w serwisie internetowym jakdojade.pl. Kampania byta prowadzona w
czerwcu 2012 r. na wiatach przystankowych w Warszawie i w Krakowie.
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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, wchodzacych w sktad Grupy Agora, czyli: 20 stacji lokalnych nadajacych
pod marka Zfote Przeboje, 7 stacji lokalnych nadajgcych pod markg Roxy FM, jednej radiostacji lokalnej oferujgcej
muzyke w formacie AC (Adult Contemporary) oraz ponadregionalnej stacji TOK FM obejmujacej 9 najwiekszych
obszaréw miejskich.

Tab. 12
w min zt | potrocze 2012 | pétrocze 2011 201? ;:121521:
taczne przychody, w tym: 45,3 40,6 11,6%
Przychody ze sprzedazy reklam (1), (3) 44,3 39,9 11,0%
Razem koszty operacyjne, w tym: (3) (44,7) (38,1) 17,3%
Wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikow (2) (13,1) (12,6) 4,0%
Niegotéwkowe koszty zwigzane z ptatnosciami w formie
papieréw wartosciowych rozliczanymi w instrumentach (0,1) (0,5) (80,0%)
finansowych
Licencje, czynsze i koszty tgcznosci (4,3) (4,2) 2,4%
Amortyzacja (2,3) (2,3) -
Reprezentacja i reklama (3) (7,2) (6,8) 5,9%
EBIT 0,6 2,5 (76,0%)
marza EBIT 1,3% 6,2% (4,9pkt %)
EBITDA 1,9 3,8 (50,0%)
marza EBITDA 4,2% 9,4% (5,2pkt %)
EBITDA operacyjna (2) 2,0 4,3 (53,5%)
marza EBITDA operacyjna 4,4% 10,6% (6,2pkt %)

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

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

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

W pierwszym pétroczu 2012 r., odnotowany przez segment Radio wynik na poziomie EBITDA operacyjna w
wysokosci 2,0 min zt byt gorszy od wyniku z pierwszego potrocza 2011 r.

1. PRZYCHODY [3]

Przychody segmentu Radio w pierwszym poétroczu 2012 r. wzrosty o 11,6% do kwoty 45,3 min zt. Na wzrost
przychodéw segmentu wptynat wzrost przychoddéw z posrednictwa sprzedazy czasu w stacjach obcych. W
omawianym okresie warto$¢ wydatkéw na reklame radiowg skurczyta sie o prawie 3,5% w poréwnaniu z pierwszym
potroczem 2011 r.

2. KOSZTY

W pierwszym pétroczu 2012 r. koszty operacyjne segmentu wzrosty o 17,3% do kwoty 44,7 min zt, gtéwnie w wyniku
wzrostu kosztu zakupu czasu antenowego w stacjach nalezgcych do innych nadawcéw w zwigzku ze $wiadczong
ustugg posrednictwa w zakupie reklamy. Wzrost kosztéw z tego tytutu rwnowazony jest przychodami reklamowymi
uzyskiwanymi z tej dziatalnosci.

Koszty reprezentacji i reklamy w pierwszym potroczu 2012 r. byty wyzsze o 0,4 min zt w poréwnaniu do tego samego
okresu 2011 r. ze wzgledu na duze kampanie promocyjne Radia Ztote Przeboje.
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3. UDZIALY W SLUCHALNOSCI [9]

W pierwszym poétroczu 2012 r. udziat stacji muzycznych Grupy Agora w stuchalnosci wynidst 8,0% i wzrdst o 1,0 pkt%
w poréwnaniu do pierwszego potrocza 2011 r.

W omawianym okresie 2012 r. udziat w czasie stuchania TOK FM wynidst 4,8% we wszystkich miastach nadawania
TOK FM (5,1% w analogicznym okresie 2011 r.).

W pierwszym pétroczu 2012 r. udziat w czasie stuchania TOK FM w Warszawie wyniost 7,9% i wzrost o 0,6 pkt% w
poréwnaniu z pierwszym poétroczem 2011 r.

4. INNE ZDARZENIA

W kwietniu 2012 r. Radio Ztote Przeboje wspdlnie z agencjg Prestige MJM zorganizowato w ramach cyklu Prestizowe
gwiazdy, Ztote Przeboje pierwsze dwa koncerty swiatowych gwiazd muzyki. Koncerty Michaela Buble w Ergo Arena
Gdarisk/Sopot i Andrea Bocellego w Atlas Arena t6dZ? promowane byty na antenie Radia Zfote Przeboje oraz
dziataniami PR i kampanig w mediach. Kolejne koncerty — Eltona Johna w todzi, Guns n’ Roses w Rybniku i Bryana
Adamsa w Poznaniu - odbyty sie w lipcu 2012 r.

W maju 2012 r. Grupa Radiowa Agory przy wspotpracy z Samsung Polska uruchomita nowy produkt Tuba.tv. Jest to
pierwsza i jedyna w Polsce muzyczna telewizja, ktéra dopasowuje program do indywidualnego gustu widza. Aplikacja
jest dostepna w telewizorach Samsung Smart TV oraz w odtwarzaczach Blue-ray z funkcjg Smart Hub.

W czerwcu 2012 r. Grupa Radiowa Agory uruchomita nowa wersje internetowego serwisu muzycznego Tuba.fm.
Oferta muzyczna zostata rozszerzona i uporzagdkowana oraz lepiej dopasowana do gustu uzytkownika. Serwis zostat
rowniez zintegrowany z systemem komentarzy Facebooka.

W lipcu 2012 r. wchodzaca w sktad Grupy Radowej Agory ponadregionalna stacja TOK FM otrzymata od Krajowej
Rady Radiofonii i Telewizji decyzje o rozszerzeniu koncesji stacji o 7 nowych lokalizacji: w Toruniu, Lublinie, Gorzowie
WIkp., Ptocku, Radomiu, Kielcach i Elblagu.
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| 1V.F. CZASOPISMA [1], [7]

Segment Czasopisma zawiera dane pionu Czasopism Agory S.A.

Tab. 13
| pétrocze | pétrocze % zmi
w min zt P 2012 . 2011 2012/6;:2’325
taczne przychody, w tym 34,6 38,8 (10,8%)
Przychody ze sprzedazy wydawnictw 13,9 15,9 (12,6%)
Przychody ze sprzedazy reklam (1) 20,5 22,5 (8,9%)
Razem koszty operacyjne, w tym: (32,8) (30,5) 7,5%
Materiaty, energia, towary i ustugi poligraficzne (23,9) (13,2) 5,3%
Wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracownikow (2) (9,1) (8,7) 4,6%
Niegotéwkowe koszty zwigzane z ptatnosciami w formie
papieréw wartosciowych rozliczanymi w instrumentach (0,1) (0,4) (75,0%)
finansowych
Amortyzacja (0,1) (0,1) -
Reprezentacja i reklama (1) (7,2) (5,8) 24,1%
EBIT 1,8 8,3 (78,3%)
marza EBIT 5,2% 21,4% (16,2pkt %)
EBITDA 1,9 8,4 (77,4%)
marza EBITDA 5,5% 21,6% (16,1pkt %)
EBITDA operacyjna (2) 2,0 8,8 (77,3%)
marza EBITDA operacyjna 5,8% 22,7% (16,9pkt %)

(1) podane kwoty nie zawierajq 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 ptatnosciami w formie papierow wartosciowych
rozliczanymi w instrumentach finansowych.

W pierwszym poétroczu 2012 r. EBITDA operacyjna segmentu wyniosta 2,0 min zt, natomiast marza EBITDA
operacyjna byfa na poziomie 5,8% [1].

1. PRZYCHODY

W pierwszym potroczu 2012 r. wptywy ze sprzedazy wydawnictw spadty o 12,6%, natomiast przychody ze sprzedazy
reklam o 8,9%, w efekcie czego catkowite przychody segmentu zmniejszyty sie o 10,8% w pordwnaniu do
analogicznego okresu 2011 r. Spadek przychoddéw ze sprzedazy wydawnictw wynika z ogdlnorynkowego trendu
spadku sprzedazy egzemplarzowe] wiekszosci wydawnictw prasowych oraz jest efektem wprowadzonych obnizek
cen egzemplarzowych wybranych tytutéw prasowych. Na spadek przychodéw reklamowych segmentu wptyneto
gtéwnie ograniczenie budzetéw promocyjnych reklamodawcéw z branz: higiena i pielegnacja, Zywnosc¢,
budownictwo oraz wyposazenie wnetrz.
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1.1. Sprzedaz czasopism

Tab. 14

| pétrocze | pétrocze % zmiany

wtys. egz. 2012 2011  2012do 2011
Srednie rozpowszechnianie ptatne miesiecznikéw 918,2 929,9 (1,3%)

W pierwszym potroczu 2012 r. $rednie rozpowszechnianie ptatne miesiecznikdw Agory wyniosto 918,2 tys.
egzemplarzy i spadto o0 1,3% w stosunku do analogicznego okresu 2011 r.

1.2. Sprzedaz reklam

W pierwszym potroczu 2012 r. udziat czasopism Agory w wydatkach reklamowych w magazynach ogdlnopolskich
wyniést 7,0%, a w wydatkach reklamowych w miesiecznikach 11,1% (wedtug danych cennikowych) [7].

2. KOSZTY

W catym pierwszym potroczu 2012 r. koszty operacyjne segmentu zwiekszyty sie o 7,5% do 32,8 min zt, co zwigzane
jest gtéwnie z uruchomieniem nowych tytutéw Happy!, Magnolia i Kontynenty oraz pracami nad rozwojem serwiséw
internetowych poszczegdlnych tytutéw segmentu.

3. INNE ZDARZENIA

W pierwszym pétroczu 2012 r. uruchomiony zostat wortal swiatmotocykli.pl o tematyce motocykli i skuterow,
oferujgcy wiadomosci, reportaze i obszerne testy. W tym samym okresie udostepniony zostat serwis
remontowezmagania.pl z poradami budowlanymi i remontowymi.

W maju 2012 r. w prestizowym konkursie 1zby Wydawcéw Prasy — Grand Front wyréznione zostaty oktadki dwdch
tytutdw segmentu Dziecka i Poradnika Domowego.
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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 telewizyjnej i kinowej w drugim
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, biorqc 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, ogtoszer drobnych
i nekrologéw. 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 dotyczqce liczby rozpowszechnianych egzemplarzy dziennikow prezentowane sq wedtug informacji Zwigzku
Kontroli i Dystrybucji Prasy (ZKDP). Uzywane w niniejszym komentarzu pojecie "sprzedaz" oznacza
"rozpowszechnianie ptatne razem" z deklaracji sktadanych przez wydawcow do 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 wskaZnika CCS -
Czytelnictwa Cyklu Sezonowego, informujgcego o odsetku respondentow deklarujgcych czytanie przynajmniej
jednego wydania tytutu w ciggu 7 dni poprzedzajgcych. Wielkos¢ proby ogdlnopolskiej: styczen - czerwiec 2012 r. N =
24 151; wielkos¢ préby dla Warszawy: N =1 021.

[5] Definicje wskaznikow:

Rentownos¢ sprzedazy Zysk/strata netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej
netto = Przychody ze sprzedazy produktow, towardéw i materiatow
Rentownos¢ sprzedazy Zysk/strata brutto ze sprzedazy

brutto = Przychody ze sprzedazy produktow, towardw i materiatow

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

Rentownos¢ kapitatu =
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(Naleznosci z tytutu dostaw i ustug brutto na poczgtek okresu
Szybkosc obrotu naleznosci + Naleznosci z tytutu dostaw i ustug brutto na koniec okresu) / 2
= Przychody ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatéw /liczba dni

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

Koszty sprzedanych produktdw, towardw i materiatéw / liczba dni

Szybkosc¢ obrotu
zobowigzan =

(Zapasy na poczqgtek okresu + Zapasy na koniec okresu) / 2
Koszty sprzedanych produktéw, towardw i materiatéw / liczba dni

Szybkosc¢ obrotu zapasow =

Aktywa obrotowe
Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe

WskazZnik ptynnosci | =

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

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

Kasowy wskaznik pokrycia Wolne przeptywy pieniezne*
odsetek = Koszty odsetek

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

[6] Grupa Gazeta.pl obejmuje serwisy internetowe udostepniane pod domenami, ktérych abonentem jest Agora, w
tym serwisy partnerskie. Dane dotyczqce liczby uzytkownikow (real users), odston oraz czasu spedzonego przez
uzytkownikéw pochodzq z badania Megapanel PBl/Gemius. Dane obejmujg 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 dotyczqce czasopism pochodzq z monitoringu Kantar Media (poprzednio Expert Monitor); reklama
komercyjna brandowa; pominieto miesieczniki specjalistyczne; uwzgledniono 125 tytuty w okresie styczen- czerwiec
2012.

[8] Zrédto: raport Izby Gospodarczej Reklamy Zewnetrznej (IGRZ) o wielkosci przychodéw wybranych spdtek reklamy
zewnetrznej: AMS S.A., BP Media, Business Consulting, CAM Media, Cityboard Media, Clear Channel Poland, Defi
Poland, Gigaboard Polska, Mini Media, Stréer Out of Home oraz Warexpo. Raport ten jest opracowany przez IGRZ w
oparciu o faktyczne dane finansowe przekazywane przez wymienione podmioty i dotyczqce rynku reklamy
zewnetrznej definiowanego jako rynek out-of-home, obejmujgcego reklame stacjonarng, mobilng i cyfrowgq.

[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
muzycznych Grupy Agory w miastach nadawania stacji Agory i grupie wiekowej 15+ za okres styczen-czerwiec (préba
dla 2011: 21012, dla 2012: 21 002); dla TOK FM: miasta nadawania w grupie wiekowej 15+ za okres styczen-
czerwiec (préba dla 2011: 15 548, dla 2012: 15 545); Warszawa w grupie wiekowej 15+ za okres styczen-czerwiec
(préba dla 2011: 2 548, dla 2012: 2 541).




Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Agora za pierwsze poéfrocze 2012 r. do AGORA
SA

sprawozdania finansowego

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

[11] Dane dotyczqce sprzedazy biletow w kinach nalezgcych do sieci Helios sq danymi ksiegowymi, raportowanymi
zgodnie z okresami i zasadami sprawozdawczosci gietdowej.
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I V. INFORMAC]JE UZUPEENIAJACE

V.A INFORMACJE 0 UMOWIE ZNACZACE] DLA DZIALALNOSCI EMITENTA

W raporcie biezgcym z dnia 25 maja 2012 r., Spdtka poinformowata o zawarciu w dniu 25 maja 2012 r. Aneksu nr 13
(,Aneks 13”) do Umowy kredytowej z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. zawartej 5 kwietnia 2002 r. Na mocy
podpisanego Aneksu 13, Spétka dysponuje linig kredytowa w wysokosci 150,0 min zt, ktérg moze wykorzysta¢ do
dnia 31 maja 2013 r.

V.B. ISTOTNE WYDARZENIA
D Zmiany w sktadzie Zarzadu

W raporcie biezagcym z dnia 4 stycznia 2012 r., Spdtka poinformowata, ze stosownie do par. 28 ust. 3 Statutu Spotki
Zarzad powotat w drodze kooptacji do swojego grona Marka Jackiewicza i Stanistawa Turnaua.

D Rekomendacja Zarzadu Agory S.A. w sprawie podziatu zysku za rok obrotowy 2011

W raporcie biezacym z dnia 10 maja 2012 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz zarekomenduje Walnemu
Zgromadzeniu Akcjonariuszy wypfate dwukrotnie wyzszej dywidendy, niz ta ktdrg przewiduje polityka dywidendowa
Spotki.

Polityka dywidendowa Spotki ogtoszona w dniu 14 lutego 2005 r., przewiduje ze co roku Zarzad oraz Rada Nadzorcza
przeprowadzajg analize wynikéw i perspektyw Spoétki, w oparciu o ktdrg przedstawiajg Walnemu Zgromadzeniu
Akcjonariuszy propozycje odnosnie wysokosci dywidendy. Zgodnie z tg polityka, jesli nie zachodzg dodatkowe
przestanki, proponowana dywidenda powinna by¢ w wysokosci 0,5 zt (stownie: piecdziesigt groszy) na akcje.

Analizujgc wyniki finansowe oraz sytuacje na rynkach, na ktérych funkcjonuje Spodtka, Zarzad postanowit
zaproponowac akcjonariuszom Spétki wyptate wyzszej dywidendy niz to wynika z polityki dywidendowej poprzez:
(i) przeznaczenie catego zysku netto za rok obrotowy 2011 w kwocie 20 246 246,34 zt na wyptate dywidendy dla
akcjonariuszy Spotki,

(ii) uzycie kapitatu zapasowego Spotki poprzez przeznaczenie kwoty 30 691 139,66 zt, na wyptate dywidendy dla
akcjonariuszy Spotki.

taczna kwota rekomendowana przez Zarzad na wyptate dywidendy wynosi 50 937 386,00 zt, co oznacza, ze kwota
dywidendy przypadajaca na jedng akcje Spotki wynosi 1,0 zt (stownie: jeden ztoty).

Proponowany dzien ustalenia prawa do dywidendy to 16 lipca 2012 r., a dzieh wyptaty dywidendy to 3 sierpnia
2012r.

Powyzszy wniosek uzyskat pozytywng opinie Rady Nadzorczej.

Wyptata podwyzszonej dywidendy nie powinna wptyng¢ na mozliwos¢ realizacji najwazniejszych celow Spofki i
Grupy Agora.

Od dnia ogtoszenia polityki dywidendowej w dniu 14 lutego 2005 r., Agora wyptacita szesciokrotnie dywidende
(w sumie: 216,8 min zit) oraz trzykrotnie przeprowadzita skup akcji wtasnych (tgczny koszt zrealizowanych
programéw nabywania akcji wtasnych: 210 min zt).

D Walne Zgromadzenie Agory
W raporcie biezacym z dnia 25 maja 2012 r., Zarzad Agory S.A. poinformowat o zwotaniu na dzien 22 czerwca 2012
r. na godz. 11.00 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Agory S.A. (,Walne Zgromadzenie”).

W raporcie biezacym z dnia 25 maja 2012 r., opublikowane zostaty projekty uchwat, ktére Zarzad Agory S.A.
przedtozyt Walnemu Zgromadzeniu.

W raporcie biezacym z dnia 22 czerwca 2012 r., Zarzad Agory S.A. przekazat do publicznej wiadomosci tres¢ uchwat
powzietych przez Walne Zgromadzenie.
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W raporcie biezgcym z dnia 22 czerwca 2012 r., Zarzad Agory S.A. przekazat do publicznej wiadomosci informacje o
wyptacie dywidendy w wysokosci 50,9 min zt tj. 1,00 ztoty na jedng akcje, uchwalonej przez Walne Zgromadzenie
wskazujgcej jako dzien dywidendy 16 lipca 2012 r. i dzien wyptaty dywidendy 3 sierpnia 2012 r.

W raporcie biezagcym z dnia 22 czerwca 2012 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze na Walnym Zgromadzeniu w
dniu 22 czerwca 2012 r. nastepujacy akcjonariusze posiadali ponad 5% liczby gtoséw na tym zgromadzeniu:

- Agora Holding Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie: 22 818 820 gtosdéw, tj. 61,42% gtoséw na tym zgromadzeniu i
33,53% ogodlnej liczby gtosow.

- ING Otwarty Fundusz Emerytalny: 5 500 000 gtosow tj. 14,81% gtoséw na tym zgromadzeniu i 8,08% ogdlnej
liczby gtoséw.

- ARKA BZ WBK FIO z siedzibg w Poznaniu: 2 150 000 gtoséw tj. 5,79% gtoséw na tym zgromadzeniu i 3,16%
ogdlnej liczby gtosow poprzez nastepujgce subfundusze:

ARKA BZ WBK FIO SUBFUNDUSZ ARKA BZ WBK AKCJI FIO: 1 300 000, tj. 3,50% gtoséw na tym
zgromadzeniu i 1,91% ogdlnej liczby gtoséw,

ARKA BZ WBK FIO SUBFUNDUSZ ARKA BZ STABILNEGO WZROSTU: 200 000, tj. 0,54% gtoséw na tym
zgromadzeniu i 0,29% ogdlnej liczby gtoséw,

ARKA BZ WBK FIO SUBFUNDUSZ ARKA BZ ZROWNOWAZONY FIO: 650 000, tj. 1,75% gtoséw na tym
zgromadzeniu i 0,95% ogdlnej liczby gtoséw.

W raporcie biezacym z dnia 13 sierpnia 2012 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 13 sierpnia 2012 r.,
zgodnie z postanowieniami Ustawy z dnia 13 marca 2003 r. o szczegdlnych zasadach rozwigzywania z pracownikami
stosunkéw pracy z przyczyn niedotyczqcych pracownikdéw, podjat uchwate o rozpoczeciu konsultacji w sprawie
zwolnien grupowych ze zwigzkiem zawodowym dziatajagcym przy Spétce. Dodatkowo, w zwigzku z Ustawq z dnia 7
kwietnia 2006 r. o informowaniu pracownikéw i przeprowadzania z nimi konsultacji, konsultacje prowadzone bedg
rowniez z radg pracownikow Spotki. Przyczyng planowanych zmian organizacyjnych pociggajacych za sobg likwidacje
stanowisk pracy jest ostabienie rynku reklamy i zwiekszona dynamika zmian catego rynku medidow. Zamiarem
zarzadu jest przeprowadzenie zwolnien do 250 pracownikéw Spétki, w okresie do 31 stycznia 2013 r.

Spétka opublikuje kolejny komunikat w sprawie zwolnien grupowych po zakoriczeniu wymaganych prawem
konsultacji ze zwigzkiem zawodowym dziatajgcym przy Spoéfce oraz z radg pracownikéw Spotki.

V.C. ZMIANY W POWIAZANIACH KAPITALOWYCH EMITENTA Z INNYMI PODMIOTAMI
D Zmiany w spétkach zaleznych

W dniu 31 stycznia 2012 r., Spdtka dokonata sprzedazy 3 700 udziatéw A2Multimedia Sp. z 0.0. W wyniku tej
transakcji, Agora S.A. nie posiada juz udziatéw w A2 Multimedia Sp. z 0.0.

W dniu 22 maja 2012 r., na podstawie umowy sprzedazy udziatéw Agora S.A. nabyta 12 udziatéw spétki AdTaily
Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. W wyniku tej transakcji Agora S.A. posiada 644 udziaty, stanowigce 76,7% kapitatu
zaktadowego spotki AdTaily Sp. z 0.0. oraz 76,7% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdow tej spotki.

W dniu 5 lipca 2012 r. Sgd na Ukrainie zarejestrowat podwyiszenie kapitatu zaktadowego w LLC Agora Ukraine o
352 273,43 UAH, ktore Agora S.A. optacita wktadem pienieznym. Wysokos$¢ kapitatu zaktadowego po podwyzszeniu
wynosi 517 901,91 UAH. W wyniku tej transakcji, Agora S.A. nadal posiada 100% udziatu w kapitale zaktadowym
spotki i odpowiednio 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw.
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V.D. INNE INFORMACJE UZUPEENIAJACE

1. Warto$¢ wynagrodzen, nagrod i KkorzySci wyptaconych, naleznych lub potencjalnie
naleznych osobom zarzadzajacym i nadzorujacym przedsiebiorstwo emitenta.

Informacje o wynagrodzeniach znajdujg sie w nocie 5 i 11 do skréconego podtrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

2. Zmiany w stanie posiadania akcji lub innych uprawnien do nich (opcji) przez cztonkéw
zarzadu w pierwszym potroczu 2012 r. i do dnia publikacji raportu

Tab. 15

a. akcje stan na zZmniejszenie zwiekszenie stan na

30.06.2012 31.12.2011
Piotr Niemczycki 1548 373 0 0 1548 373
Zbigniew Bak 68 006 0 0 68 006
Marek Jackiewicz (2) 100 000 - - -
Tomasz Jozefacki (1) - - - 1000
Grzegorz Kossakowski 44 451 0 0 44 451
Stanistaw Turnau (3) 119 292 - - -
b. akcje stan na zZmniejszenie zwiekszenie stan na

17.08.2012 30.06.2012
Piotr Niemczycki 1548 373 0 0 1548 373
Zbigniew Bak 68 006 0 0 68 006
Marek Jackiewicz 100 000 0 0 100 000
Grzegorz Kossakowski 44 451 0 0 44 451
Stanistaw Turnau 119 292 0 0 119 292

Cztonkowie zarzgdu nie nabyli w raportowanym okresie innych uprawnien do akcji.

(1) Tomasz Jozefacki petnit funkcje cztonka zarzgdu do dnia 31 stycznia 2012 r. Stan posiadania akcji i praw do akcji
jest stanem obowiqzujgcym do dnia 31 stycznia 2012 r.

(2) Marek Jackiewicz jest cztonkiem zarzgdu od 4 stycznia 2012 r. Stan posiadania akcji i praw do akcji jest stanem
obowiqzujgcym od dnia 4 stycznia 2012 r.

(3) Stanistaw Turnau jest cztonkiem zarzqdu od 4 stycznia 2012 r. Stan posiadania akcji i praw do akcji jest stanem
obowiqzujgcym od dnia 4 stycznia 2012 r.

Cztonkowie zarzadu uczestniczg réwniez w programie motywacyjnym dla kadry kierowniczej, omédwionym w nocie 5
do skréconego potrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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3. Zmiany w stanie posiadania akcji lub innych uprawnien do nich (opcji) przez cztonkéw
rady nadzorczej w pierwszym poéiroczu 2012 r. i do dnia publikacji raportu

Tab. 16

a. akcje stan na zZmniejszenie zwiekszenie stan na

30.06.2012 31.12.2011
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

17.08.2012 30.06.2012
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 uprawnien do akcji (np. opcji).

4. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zaleZne co najmniej
5% ogolnej liczby glos6w na Walnym Zgromadzeniu Spoéiki na dzien przekazania raportu za
pierwsze poétrocze 2012 r.

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, nastepujacy akcjonariusze mogli wykonywaé ponad
5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki na dzien przekazania raportu rocznego, tj. na 13 kwietnia 2012 r.:

Tab. 17
) . %udzialw Jiczha glosOW % udziat w liczbie
liczba akcji kapitale toséw na WZ
zaktadowym na WZ g

Agora-Holding Sp. z o.0.

(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem 5692 420 11,18 22 818 820 33,53
z dnia 3 stycznia 2012 r. )

BZ WBK Asset Management S.A.

(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem 6 360 642 12,49 6 360 642 9,35
z dnia 8 marca 2012 r.)

ING Otwarty Fundusz Emerytalny
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z dnia 29 3758637 7,38 3758637 5,52
wrzesnia 2011 r.)

D Istotne zmiany struktury akcjonariatu

W raporcie biezagcym z dnia 15 czerwca 2012 r., Zarzad Agory S.A. poinformowat o powzieciu informacji od BZ WBK
Asset Management S.A. (BZ WBK), o zmniejszeniu posiadanego przez klientéw BZ WBK, ktdrych rachunki objete sg
umowami o zarzadzanie (klienci BZ WBK), udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Agory S.A. W
wyniku sprzedazy akcji Spétki w dniu 11 czerwca 2012 r., klienci BZ WBK stali sie posiadaczami 3 327 526 akgji, co
stanowito 6,53% kapitatu zaktadowego Spoétki, dajgcych prawo do 3 327 526 gtosow, co stanowito 4,89% ogdlnej
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spofki.
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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 instrumentéow finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych, na dzien przekazania niniejszego raportu
pétrocznego nastepujacy akcjonariusze moga wykonywaé ponad 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki:

Tab. 18
' . %udzistw Jicsha glos6w % udziaf w liczbie
liczba akcji kapitale VA toséw na WZ
zaktadowym naW g

Agora-Holding Sp. z o.0.
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem 5692 420 11,18 22 818 820 33,53
Z dnia 3 stycznia 2012r. )

ING Otwarty Fundusz Emerytalny
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z dnia 29 3758637 7,38 3758637 5,52
wrzesnia 2011 r.)

5. Opis istotnych zagrozen i ryzyka zwiazanych z pozostalymi miesiacami roku obrotowego
» Ryzyko makroekonomiczne

Wielkos$¢ przychoddw reklamowych jest uzalezniona od ogdlnej koniunktury gospodarczej w Polsce oraz w Europie.
Przychody te rosng w okresach ozywienia gospodarczego, a podczas spowolnienia koniunktury gospodarczej ulegaja
ograniczeniu. Szacujemy, iz w pierwszej potowie 2012 r. reklamodawcy wydali na reprezentacje i reklame o prawie
4% mniej niz rok wczesniej. Wzrosty wydatki reklamowe w internecie (o prawie 9,5%) oraz w kinie (o prawie 14,5%).
Pozostate media doznaty dalszego ograniczenia wydatkdw reklamowych: dzienniki o ponad 18%, magazyny o 9%, a
telewizja o ponad 5%. Na podstawie obecnej sytuacji makroekonomicznej i na rynku reklamy Spétka szacuje, ze w
catym 2012 r. wartos¢ rynku reklamy w Polsce zmniejszy sie o okoto 2%-5%.

Nalezy jednak pamietaé, ze na warto$¢ rynku reklamowego w Polsce mogg wptywac decyzje o wydatkach
reklamowych podejmowane przez miedzynarodowe koncerny w oparciu o niepewng sytuacje gospodarczg w innych
czesciach Europy lub swiata w oderwaniu od wynikow polskiej gospodarki. Dodatkowo, pamietac nalezy, ze wartosc
wpltywow reklamowych zalezy nie tylko od wolumenu reklam i ogtoszen, ale réwniez od cen uzyskiwanych przez
media, co jeszcze bardziej utrudnia oszacowanie jak zachowajg sie poszczegdlne wydatki na poszczegdlnych rynkach
reklamowych.

D Sezonowosc¢ wydatkéw reklamowych

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

D  Struktura rynku reklamowego i pozycja poszczegélnych mediow na rynku czytelnictwa, ogladalnosci i
stuchalnosci

Przychody reklamowe Grupy generowane sg przez nastepujgce media: prasa codzienna, reklama zewnetrzna,
radiostacje, czasopisma, internet i kina. W wyniku zmian strukturalnych zachodzacych w mediach oraz ich
konwergencji, media znajdujgce sie w portfolio Grupy konkurujg o wptywy reklamowe nie tylko z konkurentami ze
swoich segmentdw, ale rowniez z nadawcami telewizyjnymi, ktérzy stanowili ponad potowe rynku reklamowego w
pierwszym poétroczu 2012 r. Kolejnym duzym segmentem rynku reklamowego, z ponad 17% udziatem, byt internet.
Wydatki na reklame w magazynach i dziennikach stanowity odpowiednio ponad 10% oraz ponad 6,5% wszystkich
wydatkéw reklamowych. Za pomoca nosnikdw reklamy zewnetrznej zrealizowano, w pierwszej potowie 2012 r.,
ponad 7,5% wszystkich wydatkéw reklamowych, natomiast wydatki na reklame radiowa stanowity ponad 7%
wszystkich wydatkéw reklamowych. Udziat wydatkéw reklamowych w kinach wynidst ponad 1% catkowitych
wydatkow na reklame w Polsce. Obserwujgc dynamiki poszczegdlnych mediéw oraz biorgc pod uwage szacunki
Spotki dotyczace wartosci rynku reklamy w 2012 r. istnieje ryzyko, ze udziaty poszczegdlnych medidow w tgcznym
rynku reklamy bedg sie zmienia¢, co moze mie¢ wptyw na pozycje Grupy i jej przychody.

Dodatkowo, w wyniku zmian opisywanych powyzej oraz konsolidacji na rynku reklamy nasila sie konkurencja
pomiedzy poszczegdlnymi mediami co moze mie¢ wptyw na przychody reklamowe Grupy. Ponadto, w zwigzku ze
zmianami zachodzgcymi w mediach oraz rozwojem technologicznym nie ma pewnosci, ze Grupa bedzie w stanie we
wiasciwym stopniu i czasie reagowac na powyzsze zmiany, co moze mie¢ negatywny wptyw na jej pozycje i wyniki.
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Przychody reklamowe zalezg réwniez od pozycji na rynku czytelniczym, stuchalnosci i oglgdalnosci. Ze wzgledu na
proces strukturalnych zmian zachodzacych w sposobie konsumpcji mediéw, rynek zmienia sie dynamicznie i jedne
segmenty mogg zyskiwac, a inne traci¢ swojg pozycje na tym rynku. Nie ma pewnosci, ze pozycja Grupy w
poszczegdlnych segmentach mediéw nie ulegnie zmianie.

D Dystrybucja prasy

Gtéwnym kanatem dystrybucji prasy, z ktérego korzystajg wszyscy wydawcy prasy w Polsce, sg sieci punktéw
sprzedazy gazet zlokalizowane w miejscach o duzym natezeniu ruchu. Rynek dystrybucji w Polsce jest
skoncentrowany — dwdéch najwiekszych dystrybutoréw ma ponad 80% udziat w kolportazu prasy. Dlatego istotne
problemy finansowe lub operacyjne ktdregokolwiek z dwdch najwiekszych kolporteréw mogg mieé negatywny
wplyw na sprzedaz oraz wyniki Grupy.

D Prasa

Rynek prasy ptatnej doswiadcza obecnie globalnego trendu spadku sprzedazy egzemplarzowej oraz ograniczania
wydatkdow reklamowych. Tytuty prasowe wydawane przez Grupe, podobnie jak konkurencyjne tytuty prasowe, nie sg
odporne na zmiany zachodzace na rynku. Nastepuje rowniez migracja ogtoszern drobnych z prasy do internetu.
Dynamika powyzszych proceséw moze mieé¢ negatywny wptyw na sprzedaz egzemplarzy prasy i osiggane przez
Grupe przychody. Grupa jest rowniez wydawcg bezptatnej gazety Metro. Nie wiemy, jak globalne zmiany zachodzace
na rynku prasy przetozg sie na pozycje prasy bezptatnej, a w konsekwencji na przychody i wyniki Grupy.

D Internet

Polski rynek internetowych ustug reklamowych jest niezwykle konkurencyjny. Liczba uzytkownikéw internetu w
Polsce stale rosnie, co powoduje coraz wieksze zainteresowanie reklamodawcow tym medium. Wysokos¢ wydatkow
na reklame w internecie rowniez podlega sezonowosci. Najnizsze przychody z tytutu sprzedazy reklam
internetowych Spétka osigga zwykle w pierwszym i trzecim kwartale roku obrotowego, zas najwyzsze w czwartym
kwartale. Dziatalno$¢ internetowa jest w duzej mierze uzalezniona od postepu technologicznego i liczby
uzytkownikéw, a utrzymanie silnej pozycji na tym rynku jest mozliwe dzieki inwestycjom w nowoczesne i
innowacyjne rozwigzania technologiczne. Grupa w tym segmencie konkuruje zaréwno z podmiotami lokalnymi jak i
miedzynarodowymi. Na tak konkurencyjnym rynku, nie ma pewnosci, ze pozycja Grupy w tym segmencie rynku oraz
wplywy z reklam i ogtoszen internetowych nie ulegng zmianie.

» Reklama zewnetrzna

Rynek reklamy zewnetrznej w Polsce jest bardzo konkurencyjny. AMS S.A. konkuruje na tym rynku zaréwno z
polskimi spétkami, jak i duzymi miedzynarodowymi koncernami. Rowniez w tym segmencie wydatki na reklame
podlegajg sezonowosci. Najwyzsze przychody uzyskiwane s w tym segmencie zazwyczaj w drugim i czwartym
kwartale. Rynek reklamy zewnetrznej obarczony jest duzym ryzykiem prawnym zwigzanym z mozliwoscig zmian
zasad korzystania z przestrzeni publicznej i wprowadzaniu ograniczen w prowadzeniu dziatalnosci reklamowej w
centrach duzych aglomeracji miejskich, a takze zasad i wysokosci optat i podatkow, zwigzanych z prowadzong
dziatalnoscig, co moze mie¢ wptyw na wynik Grupy.

W dniu 27 lipca 2010 r. AMS S.A. oraz Stroer Polska zawarty umowe konsorcjum w celu wspélnego ubiegania sie o
zawarcie umowy koncesji z wladzami stolicy. W dniu 28 lipca 2010 r. firmy ztozyty wniosek o zawarcie umowy
koncesji. W lipcu 2012 r. m.st. Warszawa zaprosito podmioty uczestniczgce w postepowaniu do sktadania ofert w
postepowaniu o zawarcie umowy koncesyjnej. Termin sktadania ofert mija 8 pazdziernika 2012 r. Nalezy pamietac,
ze jest to konkurencyjny proces i nie ma pewnosci, ze miasto podpisze umowe z konsorcjum AMS i Stroer Polska.

D Kino

Grupa Helios otwiera nowe obiekty kinowe gtéwnie w centrach handlowych. Dalszy rozwdj sieci zalezny jest od
tempa budowy takich obiektow w polskich miastach oraz skutecznego konkurowania z pozostatymi operatorami
kinowymi na polskim rynku o powierzchnie w danym centrum handlowym. Zaréwno tempo rozwoju infrastruktury w
polskich miastach, jak i kondycja rynku nieruchomosci (m.in. wysokos¢ cen najmu), mogg wptywac na wyniki
osiggane przez kina.

Dodatkowo, na wyniki osiggane przez Helios wptywa réznorodnosé¢ repertuaru oraz liczba filméw wyswietlanych w
technologii 3D oraz polityka cenowa innych operatorow.

Ponadto, operatorzy kinowi konkurujg z innymi technologiami odtwarzania filméw m.in. z telewizjami kablowymi,
internetem, kinem domowym czy DVD, ktére mogg wptyna¢ na spadek zainteresowania ofertg kinowa.
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» Ryzyko zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci koncesjonowanej

W skfad Grupy Kapitatowej wchodzg lokalne stacje muzyczne nadajace pod marka Zfote Przeboje i Roxy FM oraz
ponadregionalna stacja TOK FM. Dziatalnos¢ radiowa w Polce podlega koncesjonowaniu, a zapisy koncesyjne
okreslajg zakres i formy prowadzonej dziatalnosci w okresie, na ktéry nadawca radiowy otrzymuje koncesje.

Istnieje wiec ryzyko, ze zapotrzebowanie stuchaczy na dany format radiowy bedzie male¢, a zapisy koncesyjne moga
W znacznym stopniu ograniczy¢ mozliwos¢ dostosowania sie Grupy do zapotrzebowania stuchaczy na dany format
radiowy.

D Radiostacje

Rynek reklamy radiowej w Polsce jest bardzo konkurencyjny i radiostacje Agory walczg o wyniki stuchalnosci i
przychody z reklam z innymi stacjami radiowymi, w tym stacjami o zasiegu ogdlnopolskim, a takze z innymi mediami:
telewizjg, prasy, internetem i reklamg zewnetrzng. Dla stuchalnosci stacji muzycznych olbrzymie znaczenie ma
format stacji. Nie ma pewnosci czy obecna pozycja radiostacji Grupy na rynku stuchalnosci nie ulegnie zmianie.
Konkurujac na rynku reklamowym, poszczegélne radiostacje, w tym nalezace do réznych grup medialnych, tworzg
pakiety reklamowe, ktérych popularnosé¢ wsrdd reklamodawcdw moze istotnie wptywaé na pozycje rynkowa
poszczegdlnych radiostacji w rynku reklamowym.

D Projekty Specjalne

Pion Projektéw Specjalnych w Grupie zajmuje sie m.in. wydawaniem lub dystrybucjg kolekcji ksigzek oraz ksigzek z
dotgczanymi do nich ptytami CD lub DVD. Obecnie, ze wzgledu na nasycenie rynku tego typu projektami oraz rosngca
popularno$¢ czytania ksigzek w formacie cyfrowym, zdecydowanie zmniejszyta sie liczba kolekcji ksigzkowych
wydawanych w ramach pionu. W minionych latach wystepowaty znaczace rdéznice pomiedzy poszczegdlnymi
kolekcjami w zakresie zdolnosci do generowania przez nie przychoddéw i zyskdw, co przyczyniato sie do zmiennosci
przychodéw i zyskéw generowanych przez Pion Projektéw Specjalnych w poszczegdlnych okresach
sprawozdawczych. Ponadto, w ramach swojej dziatalnosci pion prowadzi takie dystrybucje ksigzek w formie
elektronicznej (Publio.pl) oraz okazjonalnie dystrybucje gier wideo, filméw na DVD, podejmuje sie koprodukcji
filmoéw kinowych i ich dystrybucji, co moze znaczaco zaburza¢ wyniki tej dziatalnosci pomiedzy poszczegdlnymi
okresami sprawozdawczymi ze wzgledu na specyfike tych dziatan.

D Testy na utrate wartosci aktywow

Zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej Spotka przeprowadza testy na utrate
wartosci aktywow. W przesztosci oraz w biezagcym okresie, w kilku przypadkach, gdy wyniki testow byty negatywne,
dokonywalismy stosownych odpiséw, ktdre obcigzaty rachunek zyskéw i strat (jednostkowy lub skonsolidowany). Nie
ma pewnosci, ze wyniki testow na utrate wartosci aktywéw przeprowadzone w przysztosci dadzg pozytywne
rezultaty.

» Ryzyko walutowe

Osiggane przez Grupe przychody sg wyrazone w ztotych polskich. Cze$¢ kosztow operacyjnych Grupy zwigzana
gtéwnie z dziatalnoscig kinowa, ustugami druku, zakupem materiatéw produkcyjnych, gtéwnie papieru oraz
gadzetdw dotgczanych do czasopism, powigzana jest z kursami wymiany walut obcych. Wahania kurséw wymiany
walut moga mie¢ wptyw na poziom kosztédw i osiggane przez Grupe wyniki.

> Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

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

D Ryzyko windykacyjne

W zwiazku z pogarszajaca sie sytuacja makroekonomiczng rosnie w Polsce liczba firm, ktére ogtaszajg upadtos¢, w
tym kontrahentéow z ktérymi wspdtpracuje Grupa. Trudnosci finansowe kontrahentéw wspétpracujgcych z réznymi
segmentami Grupy mogg mieé¢ wptyw na osiggane przez nig wyniki. Dodatkowo, nie mozna mie¢ pewnosci czy w
przypadku upadtosci danego przedsiebiorcy Grupa odzyska wszystkie swoje naleznosci.

D Ryzyko sporéw zbiorowych z pracownikami
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W dniu 12 grudnia 2011 r. zostata utworzona Organizacja Miedzyzaktadowa NSZZ "Solidarnos$¢” AGORA S.A. i
INFORADIO SP. 2.0.0 (,0M,,), ktora dziata przy Agorze S.A., Inforadio Sp. z 0.0. oraz Agorze Poligrafii Sp. z o.0.
Zgodnie z wymogami prawa zarzady spodtek, przy ktérych funkcjonujg zwigzki zawodowe, przeprowadzajg
konsultacje lub odpowiednio uzgadniajg okreslone prawem decyzje z OM.

Grupa stara sie utrzymywac dobre relacje ze swoimi pracownikami i na biezgco rozwigzywac wszelkie zaistniate
problemy, nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka sporéw zbiorowych w przypadkach przewidzianych przepisami prawa.

6. Pozostatle informacje

W raporcie biezagcym z dnia 20 stycznia 2012 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz zgodnie z wymogami
Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci, Grupa Agora ("Grupa") przeprowadzita testy na utrate wartosci
aktywow. W efekcie weryfikacji dtugoterminowych prognoz finansowych poszczegdlnych segmentéw biznesowych
Grupy, dokonano odpiséw aktualizacyjnych w tacznej wysokosci 14,3 min zt, ktére obcigzyty wyniki finansowe Grupy
w czwartym kwartale 2011 r. Na powyzszg kwote sktadajg sie odpisy aktualizujgce wartos¢ wybranych tytutéw
prasowych w segmencie Czasopisma oraz wartosci rzeczowych aktywéw trwatych w jednym z obiektéw kinowych
wchodzacego w skfad sieci kin Helios.

Woprowadzenie akcji Spétki do obrotu gietdowego

W dniu 15 marca 2012 r. Spotka wprowadzita do obrotu na rynku podstawowym Gietdy Papieréw Wartosciowych w
Warszawie 339 605 akcji nabytych przez Partycypacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety zarzagdzany przez Skarbiec
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Stanowisko Zarzadu odnosnie realizacji prognoz finansowych

Zarzad Agory S.A. nie publikowat wczesniej prognoz wynikéw finansowych i dlatego raport nie zawiera stanowiska
Zarzadu odnosnie 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 potrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi z Grupg Agora zostaty opisane w nocie 11 do pétrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Wszystkie transakcje pomiedzy podmiotami Grupy sg transakcjami typowymi.




Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Agora za pierwsze pétrocze 2012 r. do

sprawozdania finansowego

Warszawa, 17 sierpnia 2012 r.

Piotr Niemczycki— Prezes Zarzqau ./

Zbigniew Bgk — Wiceprezes Zarzqdu

Marek Jackiewicz — Cztonek Zarzqdu

Grzegorz Kossakowski — Cztonek Zarzqdu

Stanistaw Turnau — Czfonek Zarzqdu
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