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AGORA.

GRUPA AGORA
KOMENTARZ ZARZADU DO RAPORTU
ZA TRZECI KWARTAL 2019 R.

PRZYCHODY 871,5 MLN Zt,
EBITDA 115,4 MLN Z&,
EBITDA bez MSSF 16 60,3 MLN ZtE,
STRATA NETTO 13,1 MLN Zt,
STRATA NETTO bez MSSF 16 2,6 MLN ZE
GOTOWKA Z DZIALALNOSCI OPERACYJNE] 132,2 MLN ZL
GOTOWKA Z DZIALALNOSCI OPERACYJNE] bez MSSF 16 77,7 MLN ZE

Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmujq okres styczen - wrzesienn 2019 r., zas porownania
mdéwig o dynamice w stosunku do analogicznego okresu 2018 r. Zrédta danych zostaty przedstawione na koricu czesci
IV niniejszego komentarza. Od 2019 r. obowiqzuje nowy standard MSSF 16, ktéry wptyngt na prezentacje wybranych
kategorii rachunku wynikoéw i bilansu. Dane zostaty zaprezentowane zaréwno z wptywem MSSF 16 na wyniki Grupy,
jak i bez niego.

FINANSOWE GRUPY

I I. ISTOTNE ZDARZENIA I CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA SKROCONE SPRAWOZDANIE

Od trzeciego kwartatu 2019 r. Spétka zaprzestata prezentowania dziatalnosci poligraficznej jako odrebnego
segmentu ze wzgledu na przeprowadzong w drugim kwartale 2019 r. reorganizacje oraz istotne zmniejszenie
skali tego biznesu po zakonczeniu funkcjonowania dwéch z trzech drukarni Agory. Biorgc pod uwage obecng
skale zamoéwien na druk w technologii coldset w Polsce, dziatalnos¢ poligraficzna Grupy Agora nie mogtaby
funkcjonowac jako segment operacyjny odrebny od Gazety Wyborczej, dla ktérej gtdwnie s$wiadczy ustuge
druku. Przychody z dziatalnosci poligraficznej prezentowane s3 w ramach segmentu Prasa, a dane
porownywalne zostaty odpowiednio przeksztatcone.

W trzecim kwartale 2019 r. Grupa Agora (,,Grupa”, ,,Agora”) osiggneta przychody w wysokosci 293,3 min zt. Byty
one wyzsze o 13,3% w pordwnaniu z tym samym okresem 2018 r. Przyczynit sie do tego gtownie wzrost
przychodéw w segmentach Film i Ksigzka, Internet, Reklama Zewnetrzna oraz Radio. W pierwszym z tych
segmentow wptywy zwiekszyly sie az o 28,6% do 122,6 min zt. O ich wzroscie zdecydowaty gtdwnie wyzsze
przychody ze sprzedazy biletéw, ktére zwiekszyty sie o 14,2% do 62,9 min zt oraz wyzsze o 35,1% wptywy ze
sprzedazy barowej, ktére wyniosty 28,5 min zt. Segment odnotowat réwniez wzrost pozostatych linii
przychodowych: z dziatalnosci filmowej, Wydawnictwa Agora oraz ze sprzedazy reklam w kinach. Pozytywny
wptyw na dynamike przychodéw miaty rowniez wptywy z dziatalnosci gastronomicznej. Zwiekszenie
przychodéw w segmencie Internet, o 21,1% do 48,2 min zt, to gtdwnie zastuga wyziszych wptywdéw spotki
Yieldbird. Wzrost wptywdéw segmentu Reklama Zewnetrzna o 12,9% do kwoty 42,1 min zt to efekt wzrostu
wptywdéw reklamowych spétki oraz akwizycji Piano Group Sp. z 0.0. Wyisze o 12,8% byty rowniez wptywy
segmentu Radio, ktére wyniosty 25,6 min zt, za sprawg wyzszych niz w trzecim kwartale 2018 r. wptywdw ze
sprzedazy czasu antenowego we wiasnych stacjach oraz posrednictwa w sprzedazy dla sieci kin Helios. W
trzecim kwartale 2019 r. nizsze o 9,6% przychody odnotowat jedynie segment Prasa. Gtownymi przyczynami
tego spadku byty nizsze wptywy z dziatalnosci poligraficznej dla klientow zewnetrznych oraz nizsze wptywy ze
sprzedazy reklam.

W pierwszych trzech kwartatach 2019 r. Grupa osiggneta przychody w wysokosci 871,5 min zt. Byly one wyzsze
0 9,6% w porownaniu z tym samym okresem 2018 r. Przyczynit sie do tego gtéwnie wzrost wptywow w
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segmentach Film i Ksigzka, Reklama Zewnetrzna oraz Internet. Wzrost przychodéw w segmencie Film i Ksigzka
wynidst az 31,1% do 364,6 min zt. Zadecydowaty o tym przede wszystkim wyzsze wptywy z dziatalnosci filmowej
NEXT FILM, ktére stanowity 37,1 min zt. Drugim istotnym czynnikiem, ktéry miat wptyw na zwiekszenie
przychoddéw segmentu byty wyzsze wptywy ze sprzedazy biletow, ktore zwiekszyty sie 0 14,5% do 179,0 min zt.
Istotnie — 0 31,2% do kwoty 77,3 min zt — wzrosty tez wptywy ze sprzedazy barowej, co wigzato sie m.in. z
wyzszg frekwencjg w kinach. Segment odnotowat rdwniez wzrost pozostatych linii przychodowych: wptywdw
Wydawnictwa Agora oraz ze sprzedazy reklam w kinach. Pozytywny wptyw na dynamike przychodéw segmentu
miaty réwniez wptywy z dziatalnosci gastronomicznej. Wzrost wptywow segmentu Reklama Zewnetrzna o 6,8%
do kwoty 128,7 min zt to efekt wyzszej niz rynkowa dynamiki wzrostu wptywdéw reklamowych spétki oraz
akwizycji Piano Group Sp. z o0.0. Zwiekszenie przychodéw w segmencie Internet o 6,2% do 134,3 min zt to
gtdwnie zastuga wyzszych wptywdw spotki Yieldbird. Nizsze wptywy odnotowaty segmenty Prasa oraz Radio. W
pierwszych trzech kwartatach 2019 r. wptywy segmentu Prasa byty nizsze o 9,4% i wyniosty 190,6 min zt.
Gtownymi powodami tych spadkéow byty nizsze o 24,3% wptywy ze sprzedazy ustug poligraficznych klientom
zewnetrznym oraz nizsze o 15,5% wptywy ze sprzedazy reklam segmentu. Warto zwrdci¢ uwage, ze w
omawianym okresie o 8,4% do 72,0 min zt wzrosty wptywy ze sprzedazy Gazety Wyborczej — zaréwno wydania
papierowego dziennika, jak i subskrypcji Wyborcza.pl. Nizsze o 3,0% byty wptywy segmentu Radio, ktére
wyniosty 75,6 min zt, gtéwnie za sprawg nizszych niz w analogicznym okresie 2018 r. wptywéw ze sprzedazy
czasu antenowego we wiasnych stacjach oraz w stacjach innych nadawcow.

W trzecim kwartale 2019 r. koszty operacyjne Grupy w ujeciu bez MSSF 16 byty wyzsze o 9,2% i wyniosty
287,1 min zt. Segmentem, w ktdérym koszty operacyjne wzrosty najbardziej, byt Film i Ksigzka. W trzecim
kwartale 2019 r. wzrost ten wynidst 27,1% do 112,0 min zt. Przyczynity sie do tego wyzsze koszty ustug obcych,
wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw, a takze koszty materiatéw, energii oraz wartosci sprzedanych
towardéw i materiatéw. Wzrosty w tych pozycjach wigzaty sie przede wszystkim z dziatalnoscig rozwojowg —
zwiekszeniem frekwencji w kinach, liczby kin sieci Helios oraz skali dziatalnosci gastronomicznej. Kolejnym
segmentem, w ktérym koszty operacyjne w ujeciu bez MSSF 16 zwiekszyty sie, byt Internet. W trzecim kwartale
2019 r. koszty operacyjne tej dziatalnosci wzrosty o 25,3% do 44,6 min zt. Zdecydowaty o tym wyzsze koszty
ustug obcych zwigzane z dzierzawg powierzchni reklamowych, gtéwnie przez spdtke Yieldbird, ktore wynikaty z
wyzszych wptywow z reklamy oraz wyisze koszty amortyzacji. W segmencie Radio koszty operacyjne w trzecim
kwartale 2019 r. w ujeciu bez MSSF 16 wzrosty o 10,5% do kwoty 23,1 min zt. Za ten wzrost w najwiekszym
stopniu odpowiadaty wyzsze koszty reprezentacji i reklamy zwigzane z promocjg marek Radia TOK FM oraz
Radia Pogoda, a takie wyisze koszty wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikéw. Segment Reklama
Zewnetrzna odnotowat w trzecim kwartale 2019 r. wzrost kosztédw operacyjnych w ujeciu bez MSSF 16 — 0 5,4%
do 37,1 min zt. Decydujgcy wptyw na wzrost poziomu tych kosztéw miaty m.in. koszty dziatalnosci Piano Group
Sp. z 0.0. wiasciciela platformy MoveTV oraz koszt implementacji wynikéw badania Outdoor Track. Wyzsze byty
rowniez wydatki zwigzane z rozwojem dziatalnosci segmentu, co miato wptyw m.in. na wyzsze koszty utrzymania
systemu, realizacji kampanii reklamowych oraz koszty wynagrodzen i swiadczen dla pracownikéw. Wzrosty
rowniez koszty reprezentacji i reklamy. W trzecim kwartale 2019 r. segment Prasa ograniczyt koszty operacyjne
0 12,2% do 63,9 min zt. Gtéwng przyczyng tego spadku byty nizsze koszty materiatéw energii, towardéw i ustug
poligraficznych w zwigzku z nizszym wolumenem zamdwien na ustugi druku przez klientéw zewnetrznych oraz
nizszy wolumen druku wydawanych tytutéw, a takie nizsze koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz
pracownikow zwigzane z nizszym zatrudnieniem etatowym.

W pierwszych trzech kwartatach 2019 r. koszty operacyjne Grupy w ujeciu bez MSSF 16 byly wyzsze o 8,4% i
wyniosty 877,2 min zt. Czynnikiem wptywajgcym na ten wzrost byta m.in. rezerwa restrukturyzacyjna zwigzana
gtoéwnie z ograniczeniem dziatalnosci poligraficznej w wysokosci 5,6 min zt utworzona w pierwszym kwartale
2019 r. W analogicznym okresie 2018 r. rezerwa restrukturyzacyjna, ktéra obcigzyta wyniki Grupy stanowita 3,6
min zt. W tym czasie Grupa odnotowata réwniez zysk ze sprzedazy nieruchomosci w wysokosci 13,9 min zt. W
okresie styczen - wrzesien 2019 r. segmentem, w ktdrym koszty operacyjne zwiekszyty sie najbardziej, byt Film i
Ksigzka - ten wzrost wynidst 29,5% do 342,1 min zit, gtéwnie za sprawg wyzszych kosztow ustug obcych,
wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikow, a takze kosztéw materiatdw, energii oraz wartosci sprzedanych
towardw i materiatdw. Wzrosty w tych pozycjach wigzaty sie przede wszystkim z dziatalnoscig rozwojowg —
wzrostem liczby sprzedanych biletéw, zwiekszeniem liczby kin sieci Helios oraz skali dziatalnosci gastronomiczne;j
i filmowej. Kolejnym segmentem, w ktédrym koszty operacyjne w ujeciu bez MSSF 16 zwiekszyty sie, byt Internet.
W pierwszych trzech kwartatach 2019 r. koszty operacyjne tej dziatalnosci wzrosty o 9,3% do 124,4 min zi.
Zdecydowaty o tym wyzsze koszty ustug obcych zwigzane z dzierzawg powierzchni reklamowych, gtéwnie przez
spotke Yieldbird, ktére wynikaty z wyzszych wptywow z reklamy, a takze wyzsze koszty amortyzacji. Segment




AGORA.

Reklama Zewnetrzna odnotowat wzrost wydatkéw operacyjnych w ujeciu bez MSSF 16 o0 6,1% do 110,7 min zt.
Jednym z czynnikéw wptywajacych na wzrost tej kwoty byta konsolidacja kosztéw dziatalnosci platformy
MoveTV. Dodatkowo wptyw na wzrost poziomu tych wydatkéw miat rozwdj dziatalnosci segmentu, ktéry
przetozyt sie m.in. na wyzsze koszty utrzymania systemu, wyzisze koszty wynagrodzen i Swiadczen dla
pracownikow oraz wzrost kosztow realizacji kampanii reklamowych. Wyzsze byty rdwniez koszty reprezentac;ji i
reklamy. W segmencie Radio koszty operacyjne w ujeciu bez MSSF 16 w pierwszych trzech kwartatach 2019 r.
byty wyzsze 0 0,7% i wyniosty 68,5 min zt, przede wszystkim ze wzgledu na wyzsze koszty reprezentacji i reklamy
oraz wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikdéw. Istotnie zmniejszyty sie natomiast koszty ustug obcych w
tym segmencie. Istotne ograniczenie kosztéw operacyjnych w omawianym okresie 2019 r. — o0 14,4% do 202,6
min zt - nastgpito w segmencie Prasa. Warto przypomnie¢, iz w analogicznym okresie 2018 r. koszty operacyjne
segmentu zostaty obcigzone odpisem na naleznosci od RUCH S.A. oraz kosztami restrukturyzacji w tgcznej
wysokosci 19,9 min zt, co wptywa na poréwnywalnosé danych. Dodatkowo, w segmencie ograniczone zostaty
koszty materiatow, energii, towardw i ustug poligraficznych w zwigzku z nizszym wolumenem druku tytutow
wtasnych, jak i klientdw zewnetrznych oraz koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikow w zwigzku z
nizszym zatrudnieniem etatowym.

D W trzecim kwartale 2019 r. w ujeciu bez MSSF 16 Grupa osiggneta zysk na poziomie EBITDA w wysokosci 27,8
min zt, za$ w pierwszych trzech kwartatach 2019 r. EBITDA Grupy w ujeciu bez MSSF 16 wyniosta 60,3 min zt. W
pierwszych trzech kwartatach 2019 r. Grupa odnotowata strate na poziomie EBIT bez MSSF 16 w wysokosci
5,7 min zt, pomimo zysku na poziomie EBIT bez MSSF 16 w wysokosci 6,2 min zt w samym trzecim kwartale 2019
r. W trzecim kwartale 2019 r. Grupa odnotowata zysk netto w ujeciu bez MSSF 16 na poziomie 7,5 min zt. W
pierwszych trzech kwartatach 2019 r. strata netto w ujeciu bez MSSF 16 wyniosta 2,6 min zt.

D W trzecim kwartale 2019 r. koszty operacyjne Grupy prezentowane zgodnie ze standardem MSSF 16 wyniosty
285,0 mIn zt, a w pierwszych trzech kwartatach 2019 r. 871,9 min zt. W okresie lipiec - wrzesien 2019 r. EBITDA
Grupy prezentowana zgodnie ze standardem MSSF 16 siegneta 47,4 min zt, a w okresie styczen - wrzesien
2019 r. 115,4 min zt. Grupa odnotowata zysk na poziomie EBIT w trzecim kwartale 2019 r. w wysokosci 8,3 min zt
oraz strate na poziomie EBIT w wysokosci 0,4 mIn zt w pierwszych trzech kwartatach 2019 r. Strata netto
stanowita 3,1 mIn zt w trzecim kwartale 2019 r., a w pierwszych trzech kwartatach 2019 r. 13,1 min zt.
Negatywny wptyw na wynik netto Grupy prezentowany w tym ujeciu miaty réznice kursowe wynikajace z
zastosowania standardu MSSF 16.

D Warto takze zwrdci¢ uwage, iz istotny wptyw na wynik netto Grupy w okresie styczen - wrzesien
2018 r. miat zysk z transakcji zbycia udziatow w spétce Stopklatka S.A. w wysokosci 26,7 min zt. Natomiast w 2019
r. Agora zaczeta konsolidowac udziat w zysku spétki Eurozet. W trzecim kwartale 2019 r. byto to 0,5 min zt, a od
lutego do wrzesnia 2019 r. 4,6 min zt. Spoétka nabyta 40% udziatow w kapitale zaktadowym spotki Eurozet w dniu
20 lutego 2019 r. za 137,2 min zt. Dodatkowo, w zwigzku z nabyciem udziatu wiekszosciowego w spétce Online
Technologies HR Sp. z o.0. Agora dokonata przeszacowania wartosci udziatéw posiadanych wczesniej w
nabywanej spotce w wysokosci 7,0 min zt, co miato pozytywny wptyw na jej wynik netto.

D W rezultacie wejscia w zycie standardu MSSF 16 Grupa zmienita sposéb ujmowania w rachunku wynikow i
bilansie leasingu operacyjnego. Spowodowato to rozpoznanie w bilansie nowego sktadnika aktywdéw - prawa do
uzytkowania przedmiotu leasingu oraz nowego zobowigzania — zobowigzania do dokonania ptatnosci z tytutu
leasingu. Prawa do uzytkowania aktywow na podstawie umowy dtugoterminowego leasingu podlegajg
amortyzacji, natomiast od zobowigzan naliczane sg odsetki. Po przeprowadzonej analizie Grupa zakwalifikowata
znaczacy cze$¢ dtugoterminowych umow najmu, w szczegélnosci tych dotyczacych prawa wieczystego
uzytkowania gruntéw, lokalizacji pod nosniki reklamy zewnetrznej w segmencie Reklama Zewnetrzna, lokalizacji
pod stacje nadawcze w segmencie Radio oraz lokalizacji kin sieci Helios i punktéw gastronomicznych w
segmencie Film i Ksigzka do uméw leasingu w rozumieniu MSSF 16. W rezultacie nastgpito zwiekszenie wartosci
aktywéw oraz zobowigzan w bilansie oraz zwiekszenie kosztéw amortyzacji i kosztow odsetek w rachunku
zyskow i strat, przy jednoczesnym zmniejszeniu kosztéw z tytutu czynszéw. W rezultacie w Grupie nastgpit wzrost
kosztéw amortyzacji i odsetek przy zmniejszeniu kosztéw ustug obcych, w ktérych do tej pory ujmowane byty
optaty za czynsze. Powyzsze zmiany wptynety pozytywnie na wynik operacyjny Grupy. Szczegétowe informacje na
ten temat wraz z kwotowym wptywem na konkretne pozycje rachunku wynikéw i bilansu przedstawiono w nocie
nr 2 do skréconego srddrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za pierwsze trzy kwartaty
2019r.




Komentarz Zarzadu do raportu za trzeci kwartat 2019 r. AGORA.

D Na dzien 30 wrzesnia 2019 r. Grupa dysponowata $rodkami pienieznymi i krétkoterminowymi aktywami
finansowymi w wysokosci 64,1 min zt, na ktére sktadaty sie gotéwka i jej ekwiwalenty w wysokosci 36,4 min zt
(kasa, rachunki i lokaty bankowe) oraz 27,7 min zt zainwestowane w krétkoterminowe papiery wartosciowe.

D Na koniec wrze$nia 2019 r. zadtuzenie Grupy z tytutu kredytow i leasingu wyniosto 699,8 min zt (w tym
zobowigzania z tytutu leasingu wynikajgce z MSSF 16 w wysokosci 508,2 min zi).
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I II. CZYNNIKI ZEWNETRZNE I WEWNETRZNE ISTOTNE DLA ROZWOJU GRUPY

1. CZYNNIKI ZEWNETRZNE
1.1. Rynek reklamy [3]

Wedtug szacunkéw Agory S.A. (,Spdtka”, ,,Agora”), opartych na dostepnych Zrédtach danych, w trzecim kwartale
2019 r. wartos$¢ wydatkow reklamowych ogétem w Polsce wyniosta ponad 2,1 mld zt i wzrosta o ponad 6,0% w
stosunku do trzeciego kwartatu 2018 r.

Tab.1
Il kwartat [IV kwartat | | kwartat | Il kwartat | Il kwartat | IV kwartat | | kwartat | 1l kwartat | lll kwartat
2017 2017 2018 2018 2018 2018 2019 2019 2019
Zmiana
wartosci
rynku 1,5% 5,5% 8,5% 9,0% 7,5% 4,5% (0,5%) 2,0% 6,0%
reklamy
r/r

W trzecim kwartale 2019 r. reklamodawcy zwiekszyli wydatki reklamowe we wszystkich segmentach rynku poza
prasg. Najszybciej rosty wydatki na kampanie realizowane na nosnikach reklamy zewnetrznej, w radiu oraz w
internecie. Dane dotyczgce szacunkéw dynamiki zmian wartosci wydatkéw reklamowych w poszczegdlnych mediach
zaprezentowano w tabeli ponizej:

Tab. 2
Wydaﬂ,(l na Telewizja Internet Radio Reklama Czasopisma | Dzienniki Kino
reklame ogotem zewnetrzna
6,0% 2,0% 12,0% 11,5% 12,5% (6,5%) (9,0%) 9,0%

Udziat poszczegdlnych segmentdw rynku w wydatkach na reklame ogétem w trzecim kwartale 2019 r. przedstawiono
w tabeli ponize;j:

Tab. 3
Wydatki na rekI’ame Telewizja | Internet | Radio Reklama Czasopisma | Dzienniki Kino
ogotem zewnetrzna
100,0% 41,5% 37,5% 7,0% 6,5% 4,0% 2,0% 1,5%

W okresie styczen - wrzesien 2019 r. wartos¢ wydatkdéw reklamowych ogdétem w Polsce wyniosta okoto 6,9 mld zt i
wzrosta o ponad 2,5% w stosunku do analogicznego okresu 2018 r. W tym czasie reklamodawcy ograniczyli swoje
wydatki na reklame w prasie, radiu i telewizji. Wzrosty natomiast wydatki na reklame w internecie, w kinie i na

reklame zewnetrzng. Dane dotyczgce szacunkédw dynamiki zmian wartosci wydatkéw reklamowych w
poszczegdlnych mediach zaprezentowano w tabeli ponizej:
Tab. 4
w ki Rekl
ydat’lna Telewizja Internet Radio ekdama Czasopisma | Dzienniki Kino
reklame ogétem zewnetrzna
2,5% (0,5%) 9,0% (0,5%) 3,5% (7,5%) (10,5%) 7,5%
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Udziat poszczegdlnych segmentdéw rynku w wydatkach na reklame ogétem w pierwszych trzech kwartatach 2019 r.
przedstawiono w tabeli ponizej:

Tab. 5
W ki Rekl
ydatllna Telewizja Internet Radio ekdama Czasopisma | Dzienniki Kino
reklame ogétem zewnetrzna
100,0% |  44,5% 36,0% 6,5% 6,0% 4,0% 1,5% 1,5%

1.2. Sprzedaz egzemplarzowa dziennikow [4]

W trzecim kwartale 2019 r. rozpowszechnianie ptatne razem dziennikéw w Polsce zmniejszyto sie 0 9,5%, a w
pierwszych trzech kwartatach 2019 r. spadek ten wynidst 10,5%. W obu okresach najwieksze spadki miaty miejsce w
segmencie dziennikéw regionalnych.

1.3. Frekwencja w kinach [10]
Liczba biletow sprzedanych w polskich kinach w trzecim kwartale 2019 r. zwiekszyta sie o 4,5% w pordéwnaniu z

trzecim kwartatem 2018 r. i wyniosta ponad 14,6 min.

Liczba biletéw sprzedanych w polskich kinach w pierwszych trzech kwartatach 2019 r. zwiekszyta sie o 5,6% w
poréwnaniu z analogicznym okresem 2018 r. i wyniosta ponad 43,1 min.

W obu omawianych okresach dynamika wzrostu liczby sprzedanych biletéw w kinach sieci Helios byta istotnie wyzsza
od tej rynkowej i - w ujeciu zgodnym z metodologig prezentacji danych przez Boxoffice.pl - wyniosta 12,6% w trzecim
kwartale 2019 r. oraz 15,8% w okresie styczen - wrzesier 2019 r.
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2. CZYNNIKI WEWNETRZNE

2.1. Przychody

Tab. 6

w min zt . kw;;tla; Udziat % kw;{)tla; Udziat % |y o araons
Przychody ze sprzedazy netto (1) 293,3 100,0% 258,8 100,0% 13,3%
Sprzedaz ustug reklamowych 134,1 45,7% 122,3 47,3% 9,6%
Sprzedaz biletéw do kin 63,0 21,5% 55,0 21,3% 14,5%
Sprzedaz wydawnictw 31,4 10,7% 29,4 11,4% 6,8%
Sprzedaz barowa w kinach 28,5 9,7% 21,1 8,2% 35,1%
Sprzedaz ustug poligraficznych 11,2 3,8% 16,4 6,3% (31,7%)
Przychody z dziatalnosci filmowej 4,4 1,5% 1,7 0,6% 158,8%
Pozostata sprzedaz 20,7 7,1% 12,9 4,9% 60,5%

w min zt Hil kw;;tla; Udziat % kw;{)tla; Udziat % |y o iraons
Przychody ze sprzedazy netto (1) 871,5 100,0% 795,1 100,0% 9,6%
Sprzedaz ustug reklamowych 391,8 45,0% 389,3 49,0% 0,6%
Sprzedaz biletéw do kin 179,0 20,5% 156,2 19,6% 14,6%
Sprzedaz wydawnictw 101,3 11,6% 94,9 11,9% 6,7%
Sprzedaz barowa w kinach 77,3 8,9% 58,9 7,4% 31,2%
Sprzedaz ustug poligraficznych 36,7 4,2% 48,5 6,1% (24,3%)
Przychody z dziatalnosci filmowej 35,1 4,0% 8,0 1,0% 338,8%
Pozostata sprzedaz 50,3 5,8% 39,3 5,0% 28,0%

(1) poszczegdlne pozycje przychodow ze sprzedazy, poza przychodami ze sprzedazy biletow i sprzedazy barowej w
kinach oraz ustug poligraficznych, zawierajq przychody ze sprzedazy Wydawnictwa Agora i dziatalnosci filmowej
(funkcjonujgcych w ramach segmentu Film i Ksigzka), opisane szczegotowo w czesci IV.A niniejszego
Sprawozdania Zarzqgdu.

W trzecim kwartale 2019 r. catkowite przychody Grupy wyniosty 293,3 min zt i byty wyzsze o 13,3% w stosunku do
wptywdéw odnotowanych w trzecim kwartale 2018 r.

W trzecim kwartale 2019 r. wplywy ze sprzedazy ustug reklamowych Grupy Agora zwiekszyty sie o 9,6% w
porownaniu z analogicznym okresem 2018 r. i wyniosty 134,1 min zt. Wzrosty one w wiekszosci segmentéw
operacyjnych Grupy. Ich najwiekszy wzrost — 0 24,0% do kwoty 42,9 min zt — nastgpit w segmencie Internet, przede
wszystkim dzieki istotnemu zwiekszeniu przychodéw spétki Yieldbird. Dynamiczny wzrost wptywéw reklamowych — o
12,5% do kwoty 41,5 min zt — miat réwniez miejsce w segmencie Reklama Zewnetrzna, gtéwnie ze wzgledu na
przychody z kampanii reklamowych zrealizowanych na nosnikach Premium Citylight oraz Digital, a takze konsolidacje
przychodéw platformy MoveTV. Wyzisze o 11,6% byly réwniez wptywy reklamowe w segmencie Radio, ktére
stanowity 21,2 min zt. To gtéwnie zastuga wyzszych przychoddéw ze sprzedazy czasu antenowego we wtasnych
stacjach oraz wptywdéw z tytutu swiadczonej ustugi posrednictwa w sprzedazy reklam w kinach sieci Helios.
Zwiekszenie wptywow reklamowych — o 17,9% do kwoty 9,2 min zt — nastgpito tez w segmencie Film i Ksigzka.
Jedynym segmentem, w ktérym przychody reklamowe byty nizsze niz w trzecim kwartale 2018 r. byta Prasa, gdzie
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zmniejszyty sie one o 14,3% do kwoty 20,4 mIn zt. Na dynamike wptywow ze sprzedazy ustug reklamowych w tym
obszarze, oprécz trendéw rynkowych, rzutowata rezygnacja z wydawania wybranych tytutéw prasowych. Na
poczatku 2018 r. Spétka sprzedata prawa do wydawania tytutu Swiat Motocykli spétce zatozonej przez pracownika
redakcji pisma, a w kolejnych miesigcach zrezygnowata z wydawania magazyndéw: Cztery Kqty, tadny Dom, Dziecko i
Niezbednik ogrodnika.

W trzecim kwartale 2019 r. przychody ze sprzedazy biletéw do kin sieci Helios zwiekszyty sie o 14,5% i wyniosty 63,0
min zt. W omawianym okresie w kinach Heliosa zakupiono ponad 3,4 min biletow, czyli o 20,5% wiecej niz w trzecim
kwartale 2018 r. Wedtug danych Boxoffice.pl w trzecim kwartale 2019 r. liczba biletéw sprzedanych w polskich
kinach wyniosta ponad 14,6 min i zwiekszyta sie o 4,5% [10]. Natomiast zgodnie z metodologig prezentowania
danych przez Boxoffice.pl liczba biletéw sprzedanych w sieci kin Helios w okresie lipiec — wrzesient 2019 r. wzrosta o
12,6% [10].

W okresie lipiec — wrzesiern 2019 r. wartos$¢ przychodéw ze sprzedazy wydawnictw wyniosta 31,4 min zt i zwiekszyta
sie 0 6,8% w poréwnaniu z analogicznym okresem 2018 r. Gtdwnym powodem tego wzrostu byly wyzsze wptywy ze
sprzedazy Wydawnictwa Agora oraz ze sprzedazy Gazety Wyborczej — zaréwno dostepu do tresci Wyborcza.pl, jak i
wydania papierowego.

Przychody ze sprzedazy ustug poligraficznych Grupy Agora stanowity w trzecim kwartale 2019 r. 11,2 min zt i byty
nizsze o 31,7% w stosunku do trzeciego kwartatu 2018 r. To gtdwnie efekt przeprowadzonej restrukturyzacji w
wyniku, ktorej zamknieto dwie z trzech drukarni Grupy oraz mniejszego wolumenu zamodwien, szczegdlnie w
technologii coldset.

Przychody ze sprzedazy barowej w kinach wzrosty o 35,1% do kwoty 28,5 mlIn zt. Wptynety na to wyzsza frekwencja
kinowa w trzecim kwartale 2019 r. oraz wyzsze srednie ceny za produkty w barach.

Przychody z dziatalnosci filmowej wyniosty 4,4 min zt istotnie rosngc w poréwnaniu z 2018 r. Wigzato sie to m.in. z
wiekszg liczbg nowych tytutdow w dystrybucji kinowej. W trzecim kwartale 2019 r. NEXT FILM wprowadzit do kin dwie
polskie produkcje: komedie kryminalng Na bank sie uda oraz dramat historyczny Pitsudski.

Przychody z pozostatej sprzedazy wyniosty 20,7 min zt i byly o 60,5% wyzsze niz w trzecim kwartale 2018 r. Na
wzrost tej wartosci rzutowaty gtdéwnie wptywy z dziatalnosci gastronomicznej Grupy.

W pierwszych trzech kwartatach 2019 r. catkowite przychody Grupy wyniosty 871,5 min zt i zwiekszyty sie 0 9,6% w
poréwnaniu do tych odnotowanych w analogicznym okresie 2018 r.

W pierwszych trzech kwartatach 2019 r. wpltywy ze sprzedazy ustug reklamowych Grupy Agora wyniosty 391,8 min
zt i wzrosty w poréwnaniu z analogicznym okresem 2018 r. o 0,6%. Spadek tej kategorii wptywdw nastapit w
segmentach Prasa oraz Radio. Nizsze o 15,5% przychody reklamowe Prasy w kwocie 62,2 min zt zwigzane byty z
kondycja rynku reklamy prasowej oraz zaprzestaniem wydawania wybranych tytutéw. W segmencie Radio spadek
wptywéw reklamowych o 6,5% do 61,6 min zt wigzat sie m.in. z sytuacjg na rynku reklamy radiowej. Natomiast
najwiekszy wzrost przychodéw reklamowych — o 8,2% do kwoty 119,2 min zt — nastgpit w segmencie Internet.
Wptywy reklamowe w segmencie Reklama Zewnetrzna zwiekszyty sie o 6,4% do kwoty 126,9 min zt, a w segmencie
Film i Ksigzka wzrosty one o0 13,6% do 22,5 min zt, co byto zwigzane z wyzszg frekwencjg w kinach.

W pierwszych trzech kwartatach 2019 r. przychody ze sprzedazy biletéw do kin sieci Helios zwiekszyty sie 0 14,6% i
wyniosty 179,0 min zt. W omawianym okresie w kinach Heliosa zakupiono blisko 9,7 min biletéw, czyli o 18,5%
wiecej niz w analogicznym okresie 2018 r. W tym samym czasie liczba biletéw do kin sprzedanych w Polsce wyniosta
ponad 43,1 min i wzrosta o 5,6% [10]. Zgodnie z metodologia prezentowania danych przez Boxoffice.pl w tym czasie
liczba biletow sprzedanych w sieci kin Helios wzrosta o 15,8% [10].

W pierwszych trzech kwartatach 2019 r. wartos¢ przychoddéw ze sprzedazy wydawnictw wyniosta 101,3 min zt i
wzrosta 0 6,7% w poréwnaniu z analogicznym okresem 2018 r. Wptynety na to m.in.: wyzsze niz rok wczesniej
wptywy ze sprzedazy wydawnictw publikowanych przez Wydawnictwo Agora, subskrypcji tresci Wyborcza.pl oraz
wydania papierowego Gazety Wyborczej odnotowane pomimo utrzymujgcego sie trendu spadkowego w sprzedazy
egzemplarzowej prasy drukowanej, a takze rezygnacji z wydawania czesci tytutdw prasowych.

Przychody ze sprzedazy barowej w kinach wzrosty o 31,2% do kwoty 77,3 min zt, przede wszystkim ze wzgledu na
wyzszg frekwencje kinowa oraz wyzsze srednie ceny za produkty w barach.

W pierwszych trzech kwartatach 2019 r. przychody ze sprzedazy ustug poligraficznych w Grupie wyniosty 36,7 min zt
i byty nizsze 0 24,3% niz w analogicznym okresie 2018 r. To gtdwnie rezultat zmniejszenia wolumenu zamdwien,
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zwtaszcza w technologii coldset oraz stopniowego ograniczania skali dziatalnosci poligraficznej Grupy. Z koricem
czerwca 2019 r. zakonczyty funkcjonowanie dwie z trzech drukarni Grupy Agora, a przychody z dziatalnosci
poligraficznej sg prezentowane w ramach segmentu Prasa.

W okresie styczen — wrzesien 2019 r. przychody z dziatalnosci filmowej Grupy byty rekordowe i wyniosty 35,1 min zt.
W pierwszym kwartale 2019 r. NEXT FILM, spdtka z grupy Helios, wprowadzita do kin 3 produkcje filmowe. Byty to
film Misz Masz czyli Kogel Mogel 3 oraz Cate szczescie. W czotéwce najpopularniejszych tytutdw znalazt sie tez film
Underdog. NEXT FILM byt koproducentem i dystrybutorem tego tytutu. W drugim kwartale 2019 r. na wielkim
ekranie zadebiutowat Sfodki koniec dnia, a NEXT FILM byt dystrybutorem tego filmu. W trzecim kwartale 2019 r. do
kin dzieki spotce trafity komedia kryminalna Na bank sie uda oraz dramat historyczny Pitsudski.

Przychody z pozostatej sprzedazy wyniosty 50,3 min zt i byty wyzsze o0 28,0% od tych odnotowanych w analogicznym
okresie 2018 r. Wigzato sie to gtéwnie z wptywami z dziatalnosci gastronomicznej Grupy.
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2.2. Koszty operacyjne

Tab. 7
w min zt o kw;(’)tla; Udziat % kw;;tla; Udziat % | o o orors
Koszty operacyjne netto, w tym: (285,0) 100,0% (262,9) 100,0% 8,4%
Koszty operacyjne netto bez MISSF 16 (1), w tym: (287,1) 100,0% (262,9) 100,0% 9,2%
Ustugi obce (105,3) 36,9% (102,4) 39,0% 2,8%
Ustugi obce bez MISSF 16 (1) (124,6) 43,4% (102,4) 39,0% 21,7%
Wynagrodzenia i Swiadczenia (78,8) 27,6% (76,8) 29,2% 2,6%
e ot eregl s ssn e w0
Amortyzacja (39,1) 13,7% (21,1) 8,0% 85,3%
Amortyzacja bez MSSF 16 (1) (21,6) 7,5% (21,1) 8,0% 2,4%
Reprezentacja i reklama (19,1) 6,7% (15,2) 5,8% 25,7%
- - o
w min zt kwartat Udziat % kwartat Udziat % 201 ; ;:GZ'ZZ;
2019 2018

Koszty operacyjne netto, w tym: (871,9) 100,0% (808,9) 100,0% 7,8%
Koszty operacyjne netto bez MISSF 16 (1), w tym: (877,2) 100,0% (808,9) 100,0% 8,4%
Ustugi obce (311,1) 35,7% (311,4) 38,5% (0,1%)
Ustugi obce bez MSSF 16 (1) (365,4) 41,7% (311,4) 38,5% 17,3%
Wynagrodzenia i Swiadczenia (247,2) 28,4% (241,4) 29,8% 2,4%
R T
Amortyzacja (115,8) 13,3% (64,9) 8,0% 78,4%
Amortyzacja bez MSSF 16 (1) (66,0) 7,5% (64,9) 8,0% 1,7%
Reprezentacja i reklama (49,8) 5,7% (44,3) 5,5% 12,4%
Koszty restrukturyzacji (2) (5,6) 0,6% (3,6) 0,4% 55,6%

(1) wartos¢ pozycji kosztowej z wytqczeniem wptywu Miedzynarodowego Standardu Sprawozdawczosci Finansowej

16 Leasing (MSSF 16);

(2) dotyczy kosztow restrukturyzacji (w tym zwolnien grupowych) w segmencie Druk i w dziatach wspomagajgcych w
pierwszym kwartale 2019 r.; w 2018 r. dotyczy zwolnienia grupowego przeprowadzonego w segmencie Druk w
pierwszym kwartale i kosztow zwolnien zwigzanych z restrukturyzacjq pionu Czasopisma w drugim kwartale.

W trzecim kwartale 2019 r. koszty operacyjne netto Grupy Agora w ujeciu bez MSSF 16 wzrosty 0 9,2% do 287,1 min
zt. Ich wzrost miat miejsce w segmentach Film i Ksigzka, Internet, Radio oraz Reklama Zewnetrzna. Koszty operacyjne
byty natomiast nizsze w segmencie Prasa, obejmujacym od trzeciego kwartatu 2019 r. takze zrestrukturyzowana

dziatalnos¢ poligraficzng Grupy Agora.
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Najwiekszg pozycje wsérdd wydatkéw stanowity koszty ustug obcych w ujeciu bez MSSF 16, ktére byty wyisze o
21,7% niz w analogicznym okresie 2018 r. i wyniosty 124,6 min zt. Ta pozycja kosztowa istotnie wzrosta w segmencie
Film i Ksigzka ze wzgledu na wyzsze koszty czynszéw w kinach, odptatnosci za kopie filmowe oraz koszty zwigzane z
dziatalnoscig gastronomiczng i filmowa. Segment Internet odnotowat zwiekszenie kosztu ustug obcych o 52,0% do
kwoty 26,3 min zt, co byto zwigzane z wyzszymi naktadami na dzierzawe powierzchni reklamowych, gtdéwnie przez
spotke Yieldbird. Koszty ustug obcych byty réwniez wyzsze w segmentach Reklama Zewnetrzna oraz Radio.

Koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikdw wyniosty 78,8 min zt i byty wyzsze o 2,6% od tych
odnotowanych w trzecim kwartale 2018 r. Najwiekszy wzrost tej kategorii wydatkédw miat miejsce w segmencie Film
i Ksigzka w zwigzku z rozwojem sieci Helios oraz dziatalnosci gastronomicznej, a ich ograniczenie nastgpito w
pozostatych segmentach operacyjnych Grupy Agora i zwigzane byto gtéwnie z nizszym zatrudnieniem etatowym.

Zatrudnienie etatowe w Grupie na koniec wrze$nia 2019 r. wyniosto 2 514 etatéw i zmniejszyto sie 0 229 etatéw w
poréwnaniu z koncem wrzesnia 2018 r. Spadek ten wynika gtdwnie z nizszego zatrudnienia w zrestrukturyzowanej
dziatalnosci poligraficznej oraz dziatalnosci prasowej, takze w segmencie Internet i w pionach wspomagajgcych.
Wzrost zatrudnienia miat natomiast miejsce w segmencie Film i Ksigzka. W Grupie funkcjonujg réine systemy
motywacyjne (np. gotéwkowe plany motywacyjne, systemy motywacyjne w dziatach sprzedazy, plany motywacyjne
dla cztonkdéw zarzadu i kluczowych menadzeréw itp.), ktorych koszty obcigzajg pozycje wynagrodzenia i Swiadczenia
na rzecz pracownikow.

Spadek kosztéw zuiycia materiatdow i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materiatdw odnotowany w
poréwnaniu z trzecim kwartatem 2018 r. wigzat sie przede wszystkim z ograniczeniem dziatalnosci poligraficznej
Grupy po wygaszeniu mocy produkcyjnych w dwdch drukarniach. Ta kategoria kosztéw wzrosta natomiast w
segmencie Film i Ksigzka w zwigzku z wyzszymi przychodami ze sprzedazy w barach kinowych, rozwojem dziatalnosci
gastronomicznej oraz dodrukiem popularnych wydawnictw ksigzkowych.

Koszty amortyzacji w ujeciu bez MSSF 16 zwiekszyty sie 0 2,4% i wyniosty 21,6 mlIn zt. Ich najwiekszy wzrost miat
miejsce w segmentach Internet oraz Film i Ksigzka. W pierwszym z nich wynikato to gtdwnie z inwestycji w
unowoczesnienie infrastruktury technologicznej umozliwiajacej rozwdj produktéow reklamowych oraz poprawe
widocznosci portalu Gazeta.pl w wynikach najpopularniejszych wyszukiwarek, a w drugim z wiekszej liczby sieci kin
Helios oraz rozwoju dziatalnosci gastronomicznej.

Koszty reprezentacji i reklamy Grupy w ujeciu bez MSSF 16 wyniosty 19,1 min zt i byly o 25,7% wyzZsze od tych
odnotowanych w trzecim kwartale 2018 r. Ich wzrost miat miejsce w segmentach Film i Ksigzka, Radio, Prasa oraz
Reklama Zewnetrzna, natomiast ich spadek nastgpit w segmencie Internet.

Koszty operacyjne Grupy netto w trzecim kwartale 2019 r. raportowane zgodnie ze standardem MSSF 16 wyniosty
285,0 min zt.

W pierwszych trzech kwartatach 2019 r. koszty operacyjne netto w ujeciu bez MSSF 16 Grupy zwiekszyly sie o 8,4%
do kwoty 877,2 min zi.

Warto zwrdci¢ uwage, iz na ich poréwnywalnos¢ z analogicznym okresem 2018 r. wptyneto kilka zdarzen. W
pierwszej potowie 2018 r. miat miejsce odpis naleznosci obarczonych ryzykiem niesciggalnosci w wysokosci
16,3 miIn zt oraz zawigzana zostata rezerwa restrukturyzacyjna w wysokosci 3,6 min zt. Z drugiej strony, poziom
kosztéw operacyjnych Grupy w pierwszym potroczu 2018 r. zostat obnizony przez odnotowany w pierwszym
kwartale 2018 r. zysk ze sprzedazy nieruchomosci Spétki w Gdansku i w Warszawie w wysokosci 13,9 min zt. taczny
negatywny wptyw tych zdarzen na wyniki operacyjne Grupy wynidst 6,0 min zt.

Do wzrostu kosztdw operacyjnych Grupy w okresie styczen — wrzesien 2019 r. przyczynito sie ich zwiekszenie w
segmentach Film i Ksigzka, Internet, Reklama Zewnetrzna oraz Radio. Na ich wzrost wptyneta réwniez rezerwa
zwigzana gtéwnie z restrukturyzacjg dziatalnosci poligraficznej Grupy w wysokosci 5,6 min zt. Byty one natomiast
nizsze w segmencie Prasa, gtéwnie ze wzgledu na ograniczenie wiekszosci kategorii kosztéw.

W pierwszych trzech kwartatach 2019 r. koszty ustug obcych w ujeciu bez MSSF 16 zwiekszyty sie 0 17,3% do kwoty
365,4 min zt. Do wzrostu tej pozycji kosztowej przyczynity sie segmenty Film i Ksigzka, Internet oraz Reklama
Zewnetrzna. W pierwszym z nich wzrost ten wynikat gtdwnie z wyzszych kosztéw zwigzanych z dziatalnoscig filmowa,
kosztéw czynszéw w kinach sieci Helios, zakupu kopii filmowych, a takie kosztéw zwigzanych z rozwojem
dziatalnosci gastronomicznej. W drugim zwigzany byt z wyzszymi kosztami dzierzawy powierzchni reklamowych przez
spotke Yieldbird i wynikat ze zwiekszenia wptywéw z reklamy. Wzrost wydatkéw na ustugi obce w segmencie
Reklama Zewnetrzna wynikat z wyzszych kosztéw utrzymania systemu. Natomiast w segmencie Prasa zmniejszenie
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kosztéw ustug obcych nastgpito w efekcie ograniczenia naktadu wydan papierowych, m.in. ze wzgledu na
zaprzestanie wydawania wybranych tytutéw, a w segmencie Radio z powodu nizszych kosztéw zakupu czasu
antenowego w stacjach innych nadawcéw.

Koszty wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikdw w pierwszych trzech kwartatach 2019 r. zwiekszyty sie o
2,4% do kwoty 247,2 min zt. Ich najwyzszy wzrost byt widoczny w segmencie Film i Ksigzka, ze wzgledu na wiekszg
liczbe kin i rozwdj dziatalnosci gastronomicznej. Ta kategoria kosztow byta réwniez wyzsza w segmentach Radio i
Reklama Zewnetrzna. Zmniejszyta sie natomiast w Prasie oraz Internecie. Wptyw na wysokos¢ tej kategorii kosztéw
miata takze rezerwa restrukturyzacyjna zwigzana z ograniczeniem dziatalnosci poligraficznej.

Koszty zuzycia materiatéw i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materiatéw zwiekszyty sie w pierwszych
trzech kwartatach 2019 r. 0 2,4% do kwoty 113,5 min zt — wynikato to gtéwnie ze wzrostu tej pozycji kosztowej w
segmentach Film i Ksigzka oraz Reklama Zewnetrzna, przy ich istotnym ograniczeniu w segmencie Prasa w zwigzku z
wygaszeniem dziatalnosci dwdch drukarni.

Koszty amortyzacji w ujeciu bez MSSF 16 zwiekszyty sie 0 1,7% i wyniosty 66,0 min zt. Ich najwiekszy wzrost miat
miejsce w segmentach Film i Ksigzka oraz Internet. W pierwszym z nich wynikato to z wiekszej liczby kin sieci Helios,
w drugim z inwestycji w unowoczesnienie infrastruktury technologicznej umozliwiajacej rozwdj produktéw
reklamowych oraz poprawe widocznosci portalu Gazeta.pl w wynikach najpopularniejszych wyszukiwarek.
Nieznaczny wzrost kosztow amortyzacji nastgpit takze w Radiu oraz w Prasie. Natomiast ta pozycja kosztowa byta
nizsza w segmencie Reklama Zewnetrzna.

W omawianym okresie nieznacznie wzrosty koszty reprezentacji i reklamy, ktére wyniosty 49,8 min zt. Byty one
wyzsze w segmentach Film i Ksigzka, Radio oraz Reklama Zewnetrzna. Ich ograniczenie nastgpito w segmencie
Internet, a w segmencie Prasa byty na poréwnywalnym poziomie jak w analogicznym okresie 2018 r.

Koszty operacyjne Grupy netto prezentowane zgodnie ze standardem MSSF 16 w pierwszych trzech kwartatach 2019
r. stanowity 871,9 min zt.
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3. PERSPEKTYWY

3.1. Przychody
3.1.1 Rynek reklamy [3]

Rynek reklamy w Polsce wzrdst w trzecim kwartale 2019 r. o ponad 6,0% i dynamika rynkowych wydatkéw na
reklame byfa wyzsza niz oczekiwana. Reklamodawcy wydali w tym czasie na promowanie swoich produktow i ustug
ponad 2,1 mld zt. W pierwszych trzech kwartatach 2019 r. wartos¢ wydatkéw na reklame wzrosta o ponad 2,5% do
kwoty 6,9 mid zt.

Po przeprowadzonej analizie dostepnych danych i obserwacji trendéw rynkowych Spétka postanowita nie zmienia¢
swoich szacunkdéw dotyczgcych dynamiki wydatkéw na reklame w Polsce w 2019 r. Obecnie Spotka szacuje, ze
wzrost wydatkow na reklame w Polsce bedzie sie ksztattowa¢ w przedziale od 1,5 do 3,5%. Dane o szacowanych
dynamikach zmian wartosci wydatkow reklamowych w poszczegdlnych mediach zaprezentowano w tabeli ponizej:

Tab. 8

Wydatl'(l na Telewizja Internet | Czasopisma Radio Reklama Dzienniki Kino
reklame ogotem zewnetrzna

1,5-3,5% | 0,5-2,5% 5-8% (10%)-(8%) 1-3% 2-4% (13%)-(11%) 3-5%

3.1.2 Sprzedaz prasy

W ostatnim kwartale 2019 r. utrzymajg sie negatywne trendy dotyczgce spadku sprzedazy egzemplarzowej
dziennikdw i czasopism w formie drukowanej, jednak ich dynamika nie powinna by¢ wyzsza niz w latach
poprzednich. Warto jednak pamietaé, ze w przypadku wynikow sprzedazy egzemplarzowej Spoétki wptyw na
poréwnywalno$¢ danych bedzie mie¢ mniejsza liczba tytutéw wydawanych przez Agore. Na poczatku 2018 r. Agora
sprzedata prawa do wydawania tytutu Swiat Motocykli spétce zatozonej przez pracownika redakcji pisma. W drugim
kwartale 2018 r. Spétka zdecydowata o zawieszeniu wydawania od pazdziernika 2018 r kolejnych czterech tytutdw.
W 2018 r. Agora podjeta rowniez decyzje o dokonaniu odpisu naleznosci od RUCH S.A. Odpis ten obcigzyt wyniki
segmentu Prasa w drugim kwartale i w pierwszym potroczu 2018 r. Dalsze problemy tego kontrahenta oraz
problemy na rynku dystrybucji prasy moga mieé¢ wptyw na poziom przychoddéw Spétki ze sprzedazy wydawnictw
prasowych w formie papierowej. Jednoczesnie Agora pracuje nad rozwojem sprzedazy wydawnictw w formie
cyfrowej. Na koniec wrzednia 2019 r. liczba ptatnych prenumerat cyfrowych Gazety Wyborczej wyniosta 200 tys. W
opinii Spétki dziatania te w diuzszym terminie, wraz z innymi czynnikami, wptyng na ustabilizowanie wynikéw
finansowych segmentu Prasa.

W pierwszych trzech kwartatach 2019 r. wptywy ze sprzedazy wydawnictw segmentu Prasa byty wyzsze o 3,6% niz w
analogicznym okresie 2018 r., gtéwnie dzieki wzrostowi przychoddw ze sprzedazy Gazety Wyborczej o 8,4%, i
wyniosty 80,8 min zt.

3.1.3. Sprzedaz biletow

Najistotniejszymi czynnikami wptywajgcymi na frekwencje w polskich kinach s3: repertuar, warunki pogodowe,
zamoznos¢ polskiego spoteczenstwa oraz odlegto$é do kina. Z dostepnych informacji wynika, ze liczba sprzedanych
biletéw w polskich kinach w pierwszych trzech kwartatach 2019 r. wyniosta ponad 43,1 mIn biletéw, co oznacza
wzrost 0 5,6% w poréwnaniu z analogicznym okresem 2018 r. [10]. Bioragc pod uwage repertuar na reszte biezgcego
roku, Spétka uwaza, ze w catym 2019 r. frekwencja moze by¢ na wyzszym poziomie od tej odnotowanej w 2018 r.

3.1.4.Przychody z dziatalnosci filmowej

W pierwszych trzech kwartatach 2019 r. wptywy z dziatalnosci filmowej Grupy Agora wyniosty 35,1 min zt i byty
istotnie wyzsze niz w analogicznym okresie 2018 r. W czwartym kwartale 2019 r. w kinach mozna bedzie obejrze¢
film Pitsudski, ktory miat premiere 13 wrzesnia 2019 r. W pazdzierniku NEXT FILM wprowadzit do kin produkcje Ikar.
Legenda Mietka Kosza. Od 8 listopada 2019 r. na duzym ekranie bedzie mozna ogladac film Ukryta gra, a pod koniec
listopada 2019 r. NEXT FILM wprowadzi do polskich kin takze wyjatkowy dokument o zespole Kult — Kult —film.
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W czwartym kwartale 2018 r. NEXT FILM zajmowat sie dystrybucjg mniejszej liczby produkcji filmowych. W zwigzku z
tym, w opinii Spétki, przychody z dziatalnosci filmowej Grupy Agora beda wyzsze zaréwno w czwartym kwartale
2019r., jak i w catym 2019 r.

Spodtka zwraca jednoczesnie uwage, ze przychody z dziatalnosci filmowej majg charakter projektowy i zalezg od
popularnosci poszczegdlnych projektow. Podlegajg one duzej zmiennosci, szczegdlnie w krotkiej perspektywie czasu,
w zwigzku z czym mogg okresowo zaburza¢ wyniki Grupy Agora.

3.1.5 Przychody z dziatalnosci poligraficznej

W pierwszych trzech kwartatach 2019 r. przychody z dziatalnosci poligraficznej Grupy Agora zmniejszyty sie o 24,3%
do 36,7 min zt. Agora przeprowadzita restrukturyzacje dziatalnosci poligraficznej i wygasita dziatalnos¢ dwéch z
trzech drukarni ze wzgledu na stale zmniejszajgce sie zapotrzebowanie na ustugi druku w technologii coldset. Biorgc
pod uwage ograniczong skale dziatalnosci poligraficznej Grupy oraz sytuacje zaréwno na rynku prasy drukowanej, jak
i ustug druku, przychody Grupy z tytutu tej aktywnosci beda nizsze zaréwno w czwartym kwartale, jaki i w catym
2019r.

3.2 Koszty operacyjne

Catkowite, poréwnywalne koszty operacyjne Grupy Agora bez MSSF 16 w 2019 r. beda wyisze od tych
odnotowanych w 2018 r. Wptyw na to bedg miaty m.in. wyzsze koszty ustug obcych, wynagrodzen i swiadczen dla
pracownikow, reprezentacji i reklamy oraz amortyzacji.

3.2.1 Koszty ustug obcych bez MSSF 16

Koszty ustug obcych w kolejnym kwartale 2019 r. zaleze¢ bedg w duzej mierze od kosztow dzierzawy powierzchni
reklamowych - szczegdlnie w segmencie Internet, kosztéw odptatnosci za kopie filmowe powigzanych bezposrednio
z poziomem przychoddéw ze sprzedazy biletdw oraz kursu wymiany EUR do PLN. Na wzrost tej pozycji kosztowej
dodatkowo wptyng: otwarcie w czwartym kwartale 2019 r. nowych obiektéw kinowych i lokali gastronomicznych, a
takze realizacja innych projektéw rozwojowych.

3.2.2 Koszty wynagrodzen i swiadczen dla pracownikow

Wedtug szacunkéw Spdtki w 2019 r. koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw bedg na wyzszym
poziomie niz w 2018 r. Koszty te wzrosng w segmencie Film i Ksigzka, gtdwnie ze wzgledu na rozwdj sieci kin Helios i
dziatalnosci gastronomicznej, a takze kolejng podwyzke minimalnej stawki za godzine pracy. W pierwszym kwartale
2019 r. Spodtka przeprowadzita proces zwolnien grupowych, gtéwnie w segmencie Druk, a wyniki Grupy Agora zostaty
obcigzone kosztem rezerwy w wysokosci 5,6 min zt. Przetozy sie to na spadek tej pozycji kosztéw w ostatnim
kwartale 2019 r. i wzrost w catym 2019 r. W 2019 r. nizsze koszty wynagrodzen i Swiadczen zaplanowano w
segmentach Prasa i Internet.

3.2.3 Koszty reprezentacji i reklamy

W pierwszych trzech kwartatach 2019 r. koszty reprezentacji i reklamy wzrosty w Grupie o 12,4% do 49,8 min zt. W
czwartym kwartale 2019 r. Grupa Agora planuje realizacje kolejnych dziatan rozwojowych, z ktérymi wigze sie
aktywno$¢ promocyjna. Poziom wydatkéw ponoszonych na ten cel jest uzalezniony od dynamiki zmian zachodzacych
w poszczegdlnych mediach, liczby uruchamianych projektéw rozwojowych, a takze rynkowej aktywnosci
konkurencji. Biorgc powyzsze czynniki pod uwage, Spétka szacuje, iz w 2019 r. koszty reprezentacji i reklamy bedg
wyzsze nizw 2018 r.

3.2.4 Koszty materiatow i energii

W pierwszych trzech kwartatach 2019 r. koszty zuzycia energii wzrosty w Grupie o 6,5% w pordéwnaniu z
analogicznym okresem 2018 r., m.in. ze wzgledu na istotny rynkowy wzrost cen pradu. Najwiekszy wptyw na
wysokos¢ tej pozycji kosztowej miata dotychczas dziatalnos¢ poligraficzna prowadzona w ramach Grupy, a w
szczegolnosci koszty materiatow produkcyjnych, wolumen produkcji oraz kurs wymiany EUR do PLN. Spétka szacuje,
ze ze wzgledu na optymalizacje dziatalnosci poligraficznej oraz ograniczenie wolumenu tytutéw drukowanych,
wartosc tej pozycji kosztowej w dziatalnosci poligraficznej bedzie istotnie nizsza niz w 2018 r. Natomiast wzrost tej
kategorii wydatkdw nastgpi w segmencie Film i Ksigzka (w zwigzku z rozwojem dziatalnosci kinowej i
gastronomicznej).
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I ITII. WYNIKI FINANSOWE

1. SPOLKI WCHODZACE W SKEAD GRUPY AGORA

Skrécone s$rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za trzeci kwartat 2019 r. obejmuje
konsolidacje Agory S.A. oraz 23 spotek zaleznych prowadzacych gtéwnie dziatalnos¢ internetowa, kinowa, radiowa,
gastronomiczng oraz w segmencie reklamy zewnetrznej. Ponadto, na dzien 30 wrzesnia 2019 r. Grupa posiadata
IBO Sp. z o0.0. oraz w jednostkach

udziaty w jednostce wspdtkontrolowane;j:

Instytut Badan Outdooru
stowarzyszonych Hash.fm Sp. z 0.0., ROl Hunter a.s. oraz Eurozet Sp. z 0.0.

Szczegotowa lista spétek wechodzacych w sktad Grupy Agora znajduje sie w nocie 11, a opis zmian organizacji Grupy
Agora w nocie 12 do skrdéconego s$rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Przeliczenie
wybranych danych finansowych na EUR przedstawiono w nocie 18 do skréconego srédrocznego skonsolidowanego

sprawozdania finansowego.

2. RACHUNEK ZYSKOW I STRAT GRUPY AGORA

w min zt

Przychody ze sprzedazy netto (1)
Sprzedaz ustug reklamowych
Sprzedaz biletéw do kin
Sprzedaz wydawnictw
Sprzedaz barowa w kinach
Sprzedaz ustug poligraficznych
Przychody z dziatalnosci filmowej
Pozostata sprzedaz

Koszty operacyjne netto, w tym:

Ustugi obce
Wynagrodzenia i Swiadczenia
Zuzycie materiatow i energii oraz wartos¢
sprzedanych towardw i materiatow
Amortyzacja
Reprezentacja i reklama
Koszty restrukturyzacji (2)
Zysk ze sprzedazy nieruchomosci (3)
Wynik operacyjny — EBIT
Wynik operacyjny - EBIT bez MSSF 16 (4)

Przychody i koszty finansowe netto, w tym:

Przychody z krétkoterminowych inwestycji
Koszty kredytow i leasingu
w tym koszty odsetek wynikajgce z MSSF 16
Rdznice kursowe per saldo
w tym rdznice kursowe wynikajgce z MSSF 16
Zysk ze zbycia udziatow (5)
Wycena udziatéw na dzier przejecia kontroli (6)

]
kwartat
2019

293,3
134,1
63,0
31,4
28,5
11,2
4,4
20,7
(285,0)
(105,3)
(78,8)

(35,1)

(39,1)
(19,1)

8,3
6,2
(9,7)
0,4
(5,9)
(4,1)
(10,8)
(11,0)

7,0

m
kwartat
2018

258,8
122,3
55,0
29,4
21,1
16,4
1,7
12,9

(262,9)

(102,4)
(76,8)

(37,8)

(21,1)
(15,2)

(4,1)
(4,1)

(0,4)

0,7
(0,9)
(0,2)

% zmiany
2019 do 2018

13,3%
9,6%
14,5%
6,8%
35,1%
(31,7%)
158,8%
60,5%
8,4%
2,8%
2,6%

(7,1%)

85,3%
25,7%

(2 325,0%)

(42,9%)
555,6%
5 300,0%

Tab. 9

- - )

kwartat  kwartat 20136 do 2015
2019 2018

871,5 795,1 9,6%
391,8 389,3 0,6%
179,0 156,2 14,6%
101,3 94,9 6,7%
77,3 58,9 31,2%
36,7 48,5  (24,3%)
35,1 8,0 338,8%
503 393 28,0%
(871,9)  (808,9) 7,8%
(311,1)  (311,4) (0,1%)
(247,2)  (241,4) 2,4%
(113,5)  (110,8) 2,4%
(115,8) (64,9) 78,4%
(49,8)  (443)  124%
(5,6) (3,6) 55,6%
- 13,9 -
(0,4) (13,8) 97,1%
(57)  (138)  587%
(14,6) 25,8 -
16 1,8  (11,1%)
(16,1) (2,5) 544,0%
(11,6) - i
(6,6) 0,1 -
(6,6) - i
i 26,7 -
7,0 - i
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w min zt kwartat kwartat 20916; ':;azngl 3 kwartat kwartat 201 ;6 ;:gg;;
2019 2018 2019 2018

:.)J:Iaz‘:::l v;lajsendor;z?tkach rozliczanych metoda (0,4) 0,1 i 24 (0,6) i
Zysk/(strata) brutto (1,8) (4,4) 59,1% (12,6) 11,4 -
Podatek dochodowy (1,3) 1,6 - (0,5) (4,3) (88,4%)
Zysk/(strata) netto (3,1) (2,8) (10,7%) (13,1) 7,1 -
Zysk/(strata) netto bez MISSF 16 (4) 7,5 (2,8) - (2,6) 7,1 -
Przypadajacy/a na:

Akcjonariuszy jednostki dominujacej (2,9) (3,7) 21,6% (14,2) 4,8 -

Udziaty niekontrolujace (0,2) 0,9 - 1,1 2,3 (52,2%)
marza EBIT (EBIT/Przychody) 2,8% (1,6%) 4,4pkt% (0,0%) (1,7%) 1,7pkt%
marza EBIT bez MSSF 16 (4) 2,1% (1,6%) 3,7pkt% (0,7%) (1,7%)  1,0pkt%
EBITDA (7) 47,4 17,0 178,8% 115,4 50,9 126,7%
marza EBITDA (EBITDA/Przychody) 16,2% 6,6% 9,6pkt% 13,2% 6,4% 6,8pkt%
EBITDA bez MSSF 16 (4) 27,8 17,0 63,5% 60,3 50,9 18,5%
marza EBITDA bez MSSF 16 (4) 9,5% 6,6% 2,9pkt% 6,9% 6,4%  0,5pkt%

(1) poszczegdlne pozycje przychodow ze sprzedazy, poza przychodami ze sprzedazy biletéw i barowej w kinach oraz
ustug poligraficznych, zawierajq przychody ze sprzedazy Wydawnictwa Agora i dziatalnosci filmowej
(funkcjonujgcych w ramach segmentu Film i Ksigzka), opisane szczegéfowo w czesci IV.A Sprawozdania Zarzqdu;

(2) dotyczy kosztow restrukturyzacji (w tym zwolnien grupowych) w segmencie Druk i w dziatach wspomagajgcych w
pierwszym kwartale 2019 r.; w 2018 r. dotyczy zwolnienia grupowego w segmencie Druk w pierwszym kwartale
2018 r. i kosztow zwolnien zwigzanych z restrukturyzacjq pionu Czasopisma w drugim kwartale 2018 r.;

(3) dotyczy zysku osiggnietego przez spotke Agora S.A. w wyniku transakcji sprzedazy nieruchomosci potozonych w
Gdarisku i w Warszawie w pierwszym kwartale 2018 r.;

(4) wartos¢ wyniku operacyjnego EBIT, EBITDA oraz straty netto z wyfgczeniem wpfywu Miedzynarodowego
Standardu Sprawozdawczosci Finansowej 16 Leasing;

(5) dotyczy zysku osiggnietego ze sprzedazy akcji spotki Stopklatka S.A. w drugim kwartale 2018 r.;

(6) wycena udziatéw na dzien przejecia kontroli dotyczy transakcji przejecia kontroli nad spétkq Online Technologies
HR Sp. z 0.0. w trzecim kwartale 2019 r.;

(7) wskaznik EBITDA definiowany jest jako EBIT powiekszony o amortyzacje i odpisy z tytutu utraty wartosci
rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych. Definicje wskaznikéw finansowych zostaty szczegotowo
omowione w Przypisach do czesci IV niniejszego Komentarza Zarzqgdu.
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2.1. Wyniki wg gléwnych segmentéw Grupy Agora za pierwsze trzy kwartaty 2019 r. [1]

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

Tab. 10
Razem
Pozycje B
Filmi Reklama . y. J. skonsoli-
w min zt . . Prasa Internet Radio uzgadniajace
Ksigzka zewnetrzna 3) dowane)
I-11l kwartat
2019
Przychody ze sprzedazy (1) 364,6 190,6 128,7 134,3 75,6 (22,3) 871,5
Udziat % 41,8% 21,9% 14,8% 15,4% 8,7% (2,6%) 100,0%
Koszty operacyjne, netto (1) (338,0) (202,6) (110,2) (124,4) (68,3) (28,4) (871,9)
Koszty operacyjne, netto bez
MSSF 16 (1) (342,1) (202,6) (110,7) (124,4) (68,5) (28,9) (877,2)
EBIT 26,6 (12,0) 18,5 9,9 7,3 (50,7) (0,4)
EBIT bez MSSF 16 22,5 (12,0) 18,0 9,9 7,1 (51,2) (57)
Przychody i koszty finansowe (14,6)
Udziat w jednostkach wycenianych metodg 24
praw wtasnosci !
Podatek dochodowy (0,5)
Strata netto (13,1)
Przypadajaca na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej (14,2)
Udziaty niekontrolujgce 11
EBITDA 89,2 (5,6) 40,8 15,0 12,6 (36,6) 115,4
EBITDA bez MSSF 16 46,7 (5,6) 32,5 15,0 10,3 (38,6) 60,3
Naktady inwestycyjne (2) (47,1) (7,9) (8,2) (8,4) (1,0) (6,0) (78,6)

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

(2) na podstawie zaksiegowanych w danym okresie faktur, dane segmentu Film i Ksigzka uwzgledniajq rowniez 23,1
min zt naktaddéw poniesionych na rzeczowe aktywa trwate w leasingu finansowym;

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

2.2. Przychody i koszty finansowe

Na wynik na dziatalnosci finansowej Grupy w pierwszych trzech kwartatach 2019 r. wptyw miaty gtéwnie koszty
odsetek od zobowigzan leasingowych ujetych zgodnie z MSSF 16 w wysokosci 11,6 min zt oraz ujemne rdznice
kursowe dotyczgcych zobowigzan z tytutu leasingu w wysokosci 6,6 min zt. Istotny wptyw na wzrost przychodéw
miata wycena udziatéw na dzien przejecia kontroli dotyczaca transakcji przejecia kontroli nad spotkg Online
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Technologies HR Sp. z 0.0. w trzecim kwartale 2019 r. w wysokosci 7,0 min zt. Ponadto Grupa uzyskata przychody z
lokowania posiadanych srodkéw pienieznych oraz poniosta koszty prowizji i odsetek zwigzane z kredytami
bankowymi i zobowigzaniami z tytutu leasingu finansowego.

3. BILANS GRUPY AGORA

Tab. 11
% zmiany do % zmiany do
w min zt 30.09.2019  30.06.2019 30.06.2019 31-12.2018 31.12.2018
Aktywa trwate 1646,1 1604,6 2,6% 981,3 67,7%
udziat w sumie bilansowej 85,0% 82,7% 2,3pkt % 70,1% 14,9pkt %
Aktywa obrotowe 291,4 335,1 (13,0%) 418,5 (30,4%)
udziat w sumie bilansowej 15,0% 17,3%  (2,3pkt %) 29,9% (14,9pkt %)
RAZEM AKTYWA 1937,5 1939,7 (0,1%) 1399,8 38,4%
Kapl?ai \.Niaslny akcjonariuszy jednostki 918,2 939,6 (2,3%) 975,0 (5,8%)
dominujace;j
udziat w sumie bilansowej 47,4% 48,4%  (1,0pkt %) 69,7% (22,3pkt %)
Udziaty niekontrolujace 20,3 19,7 3,0% 21,1 (3,8%)
udziat w sumie bilansowej 1,0% 1,0% - 1,5% (0,5pkt %)
Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 620,6 586,2 5,9% 115,0 439,7%
udziat w sumie bilansowej 32,0% 30,2% 1,8pkt % 8,2% 23,8pkt %
Zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe 378,4 394,2 (4,0%) 288,7 31,1%
udziat w sumie bilansowej 19,6% 20,4%  (0,8pkt %) 20,6% (1,0pkt %)
RAZEM PASYWA 1937,5 1939,7 (0,1%) 1399,8 38,4%

3.1. Aktywa trwate

Na wzrost aktywow trwatych, w stosunku do 31 grudnia 2018 r., wptyneto gtéwnie ujecie w bilansie praw do
uzytkowania aktywow zgodnie z MSSF 16 o wartosci 498,5 min zt (po uwzglednieniu rzeczowych aktywow trwatych
w leasingu finansowym przeklasyfikowanych z pozycji rzeczowa aktywa trwate do pozycji prawa do uzytkowania
aktywow faczna wartosé bilansowa praw do uzytkowania aktywdéw na 30 wrzesnia 2019 r. wyniosta 571,0 min zt)
oraz wzrost inwestycji w spotki rozliczane metoda praw wtasnosci (w tym nabycie 40,0% udziatéw w spdtce Eurozet
Sp. z o.0., ktérych koszt nabycia po uwzglednieniu kosztéw transakcyjnych wynidst 137,2 min zt oraz nabycie
dodatkowych udziatéw w spotce ROI Hunter a.s., ktorych koszt nabycia wynidst 9,5 min zt).

Na wzrost wartos$ci aktywéw trwatych w poréwnaniu do 30 czerwca 2019 r. wptynat gtdwnie wzrost praw do
uzytkowania aktywow w zwigzku z ujeciem nowych umoéw leasingowych oraz wzrost wartosci niematerialnych
ujetych w zwigzku z rozliczeniem nabycia spotek zaleznych Piano Group Sp. z 0.0. oraz Online Technologies HR Sp. z
0.0. (w tym ujecie wartosci firmy w tgcznej wysokosci 16,8 min zt). W tym samym czasie zmniejszeniu ulegta wartos¢
inwestycji w spotki rozliczane metodg praw wtasnosci gtéwnie w wyniku rozliczenia dywidendy otrzymanej od
Eurozet Sp. z 0.0. w wys. 7,2 min zt. W omawianym okresie Grupa ponosita rédwniez naktady inwestycyjne na
rzeczowe aktywa trwate i wartos$ci niematerialne, ktére zostaty czesciowo skompensowane zmniejszeniami z tytutu
amortyzacji aktywow.
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3.2. Aktywa obrotowe

Na spadek wartosci aktywéw obrotowych, w stosunku do 31 grudnia 2018 r., jak réwniez w stosunku do 30 czerwca
2019 r., wptyneto gtéwnie zmniejszenie inwestycji w krotkoterminowe aktywa finansowe oraz nizszy stan naleznosci
z tytutu dostaw i ustug oraz zapasow.

3.3. Zobowiazania i rezerwy dlugoterminowe

Na wzrost salda zobowigzan i rezerw dtugoterminowych, w stosunku do 31 grudnia 2018 r., wptyneto gtéwnie
zwiekszenie zobowigzan dtugoterminowych z tytutu kredytéow (w tym pociggniecie w pierwszym kwartale 2019 r.
transzy kredytu przez Agore S.A. w wys. 75,0 min zt w zwigzku z nabyciem udziatéw w spodfce Eurozet Sp. z 0.0.) oraz
wzrost zobowigzan z tytutu leasingu w zwigzku z ujeciem nowych zobowigzan z tytutu leasingu wynikajacych z
przysztych ptatnosci dotyczgcych praw do uzytkowania aktywow zgodnie z MSSF 16 (dodatkowe informacje o
wartosci zadtuzenia z tytutu kredytow i leasingu na dzien 30 wrzesnia 2019 r. przedstawiono w nocie 3 do
skréconego $rddrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego). Ponadto na wzrost salda zobowigzan
dtugoterminowych miato ujecie zobowigzan z tytutu opcji put przyznanych udziatowcom niekontrolujgcym spétek
Piano Group Sp. z 0.0. oraz Online Technologies HR Sp. z 0.0. w f3cznej wysokosci 11,5 min zt.

Na wzrost salda zobowigzan i rezerw dtugoterminowych, w stosunku do 30 czerwca 2019 r., wptynat gtéwnie wzrost
zobowigzan z tytutu leasingu wynikajacy z ujecia nowych uméw leasingowych oraz ujecie zobowigzan z tytutu opgji
put. W tym samym czasie nastgpito zmniejszenie zobowigzan dtugoterminowych z tytutu kredytéw w zwigzku z ich
reklasyfikacjg do zobowigzan krétkoterminowych.

3.4. Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe

Na wzrost salda zobowigzan i rezerw krétkoterminowych, w stosunku do 31 grudnia 2018 r., wptyneto gtéwnie
zwiekszenie zobowigzan z tytutu leasingu w zwigzku z ujeciem umow leasingowych zgodnie z MSSF 16 oraz wzrost
zobowigzan krétkoterminowych z tytutu kredytow.

Na spadek salda zobowigzan i rezerw krétkoterminowych, w stosunku do 30 czerwca 2019 r., wptyneto gtdwnie
zmniejszenie zobowigzan do wyptaty dywidendy.
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4. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY AGORA

Tab. 12
i % zmiany -1 -1 % zmiany
w min zt i kw:;tla; kwartat 2019 do kwartat kwartat 2019 do
2018 2018 2019 2018 2018
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
- 43,4 20,0 117,0% 132,2 43,7 202,5%
operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci o o
operacyjnej (bez MSSF 16) 24,4 20,0 22,0% 77,7 43,7 77,8%
!Drzepfywy. pie.zniegine netto z dziatalnosci 8,0 (19,3) ) (104,2) (6,6) 1478,8%
inwestycyjnej
P.rzepiywy.plenlezne netto z dziatalnosci (56,9) (17,4) 227,0% (24.5) (30,3) (19,1%)
finansowej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
7, 17,4 117,84 30,3 -
finansowej (bez MISSF 16) (37,9) (17,4) 8% 30,0 (30,3)
Razem przeptywy pieniezne netto (5,5) (16,7) (67,1%) 3,5 6,8 (48,5%)
Srodki pieniezne na koniec okresu 36,4 26,1 39,5% 36,4 26,1 39,5%

Na dzien 30 wrzesnia 2019 r. Grupa dysponowata srodkami pienieznymi i krétkoterminowymi aktywami finansowymi
w wysokosci 64,1 min zt, na ktére sktadaty sie gotéwka i jej ekwiwalenty w wysokosci 36,4 min zt (kasa, rachunki i
lokaty bankowe) oraz 27,7 min zt zainwestowane w krdtkoterminowe papiery wartosciowe.

W pierwszych trzech kwartatach 2019 r. Agora S.A. nie byta zaangazowana w opcje walutowe ani zadne inne
instrumenty pochodne o charakterze spekulacyjnym.

W dniu 20 lutego 2019 r. w zwigzku z transakcjg nabycia udziatéw w spotce Eurozet Sp. z 0.0. Agora wykorzystata
dostepny limit kredytowy w wysokosci 75,0 min zt, ktéry podlega sptacie w 12 ratach kwartalnych poczawszy od
kwietnia 2020 .

W dniu 29 sierpnia 2019 r. Agora S.A. podpisata Aneks nr 4 do Umowy o Limit Kredytowy (,Umowa”) zawartej z
bankiem DNB Bank Polska S. A. w dniu 25 maja 2017 r., zgodnie z ktérym Spétka dysponuje limitem kredytowym w
wysokosci 35,0 min zt, ktéry moze wykorzystac¢ do dnia 27 grudnia 2019 r. na zasadach analogicznych jak okreslone
w Umowie. Podpisanie Aneksu nr 4 jest zwigzane z rozpoczetymi przez Spotke negocjacjami z konsorcjum bankéow w
sprawie pozyskania finansowania dla Grupy Agora. Bankiem wiodgcym w konsorcjum bankdéw, z ktorymi Spétka
prowadzi negocjacje, zostat DNB Bank Polska Spotka Akcyjna.

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

4.1. Dzialalnos¢ operacyjna

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej w pierwszych trzech kwartatach 2019 r. uksztattowaty sie na poziomie
wyzszym w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego. Istotny wptyw na wyziszy poziom przeptywdéw
operacyjnych miato przeniesienie ptatnosci czynszowych wynikajgcych z umoéw leasingu ujetych w bilansie zgodnie z
MSSF 16 do przeptywow finansowych.
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4.2. Dzialalnos¢ inwestycyjna

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej w pierwszych trzech kwartatach 2019 r. to przede
wszystkim efekt wydatkdw na nabycie udziatéw w spdtkach stowarzyszonych Eurozet Sp. z 0.0. i ROl Hunter a.s. oraz
w spoétkach zaleznych Piano Group Sp. z o0.0. oraz Online Technologies HR Sp. z 0.0. jak réwniez wydatkow
inwestycyjnych na rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne. Powyzsze wydatki zostaty czesciowo
skompensowane wptywami netto ze sprzedazy krdétkoterminowych papierow wartosciowych oraz wptywami ze
sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych.

4.3. Dzialalno$¢ finansowa

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej w pierwszych trzech kwartatach 2019 r. wynikaty
gtéwnie z wydatkow na sptate zobowigzan z tytutu kredytow i leasingu (w tym pfatnosci zobowigzan leasingowych
ujetych zgodnie z MSSF 16) oraz z tytutu wyptaty dywidendy. Powyzsze wyptywy zostaty czesciowo skompensowane
wptywami z tytutu kredytéw (w tym pociggniecia transzy kredytu przez Agore S.A. w wysokosci 75,0 min zt w zwigzku
z transakcjg nabycia udziatéw Eurozet Sp. z 0.0.).

5. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE [5]

Tab. 13
] m o5 2mi 1-1 - o5 2mi
% zmiany % zmiany
kwartat kwartat 2019 do 2018 kwartat kwartat 2019 do 2018
2019 2018 2019 2018
Wskazniki rentownosci (1)
rentownos¢ sprzedazy netto 2,3% (1,4%) 3,7pkt % (0,5%) 0,6% (1,1pkt %)
rentownos¢ sprzedazy brutto 30,2% 28,8% 1,4pkt % 29,0% 29,2% (0,2pkt %)
rentownos¢ kapitatu wtasnego 2,9% (1,5%) 4,4pkt % (0,6%) 0,7% (1,3pkt %)
Wskazniki efektywnosci
szybkos¢ obrotu zapaséw 11 dni 16 dni (31,3%) 13 dni 17 dni (23,5%)
szybkos¢ obrotu naleznosci 57 dni 63 dni (9,5%) 61 dni 61 dni -
szybkos¢ obrotu zobowigzan 31 dni 30 dni 3,3% 30 dni 31dni (3,2%)
Wskaznik ptynnosci (1)
wskaznik ptynnosci 1,0 1,4 (28,6%) 1,0 1,4 (28,6%)
Wskazniki finansowania (1)
stopa zadtuzenia (2) 8,9% - - 8,9% - -
wskaznik pokrycia odsetek 3,9 (5,7) - (2,4) (6,8) (79,4%)
kasowy wskaznik pokrycia odsetek 3,4 10,6 (67,9%) 4,5 (0,6) -

(1) wskazniki finansowe z wytgczeniem wptywu MSSF 16;
(2) na dzien 30 wrzesnia 2018 r. wystepowata nadwyzka gotowki i aktywdw finansowych o wysokim stopniu

ptynnosci nad zadtuzeniem z tytutu kredytow i leasingu.

Definicje wskaznikow finansowych [5] zostaty omdéwione na koricu czesci IV niniejszego Komentarza Zarzadu
(,,Wyniki operacyjne - gtdwne segmenty Grupy Agora”).
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I IV. WYNIKI OPERACY]JNE - GROWNE SEGMENTY GRUPY AGORA

IV.A. FILM I KSIAZKA [1]

Segment Film i Ksigzka zawiera skonsolidowane pro-forma dane spétek: Helios S.A., NEXT FILM Sp. z 0.0., Next Script
Sp. z 0.0., Foodio Concepts Sp. z 0.0. i Step Inside Sp. z 0.0. (tworzacych grupe Helios) oraz Wydawnictwo Agora.

Tab. 14
n n . 1-111 I-1
w min zt kwartat kwartat 201 ;ﬂ ;:12'3'1'; kwartat kwartat
2019 2018 2019 2018
taczne przychody, w tym: 122,6 95,3 28,6% 364,6 278,1
Przychody ze sprzedazy biletéw do kina 62,9 55,1 14,2% 179,0 156,4
Przychody ze sprzedazy barowej 28,5 21,1 35,1% 77,3 58,9
Przychody ze sprzedazy reklam w kinach (1) 9,2 7,8 17,9% 22,5 19,8
Przychody z dziatalnosci filmowej (1),(2),(6) 5,0 1,7 194,1% 37,1 8,8
Przychody z dziatalnosci Wydawnictwa 9,0 7,7 16,9% 32,6 28,0
Razem koszty operacyjne, w tym (5),(6): (110,4) (88,1) 25,3% (338,0) (264,1)
Razem koszty operacyjne bez MSSF 16 (5),(6) (112,0) (88,1) 27,1% (342,1) (264,1)
Ustugi obce (3),(6) (39,4) (44,3) (11,1%) (128,9) (130,1)
Ustugi obce bez MISSF 16 (3),(6) (54,0) (44,3) 21,9% (171,4) (130,1)
Wynagrcidzenia i Swiadczenia na rzecz (17,7) (12,5) 41,6% (51,7) (38,6)
pracownikow (3)
Matlerlé’ry, ene'rglja\, wartosc¢ sprzedanych (13,4) (8,4) 59,5% (35,5) (24.7)
towardw i materiatéw (3)
Amortyzacja (3) (21,0) (7,6) 176,3% (62,3) (22,2)
Amortyzacja bez MSSF 16 (3) (8,0) (7,6) 5,3% (23,9) (22,2)
Reprezentacja i reklama (1), (3) (7,8) (4,6) 69,6% (20,7) (13,7)
Koszty operacyjne z dziatalnosci
Wy daw:ictr\’,va ( 4‘;{ 5) (8,4) 8,2) 2,4% (31,2) (27,6)
EBIT 12,2 7,2 69,4% 26,6 14,0
marza EBIT 10,0% 7,6% 2,4pkt % 7,3% 5,0%
EBIT bez MSSF 16 10,6 7,2 47,2% 22,5 14,0
marza EBIT bez MSSF 16 8,6% 7,6% 1,0pkt % 6,2% 5,0%
EBITDA (4) 33,3 14,9 123,5% 89,2 36,8
marza EBITDA 27,2% 15,6% 11,6pkt % 24,5% 13,2%
EBITDA bez MSSF 16 (4) 18,7 14,9 25,5% 46,7 36,8
marza EBITDA bez MSSF 16 15,3% 15,6% (0,3pkt %) 12,8% 13,2%

(1) 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;

(2) podane kwoty obejmujq gtédwnie przychody z tytutu koprodukcji oraz dystrybucji filmow;
(3) podane kwoty nie uwzgledniajq kosztow Wydawnictwa Agora;

(4) podane kwoty uwzgledniajq koszty amortyzacji Wydawnictwa Agora, ktére za trzy kwartaty 2019 r. wyniosty 0,3
min zt, a w samym trzecim kwartale 0,1 min zt (w analogicznym okresie ubiegtego roku odpowiednio 0,6 min zt i
0,1 min zt);

(5) dane uwzgledniajq alokowane koszty powierzchni biurowej zajmowanej przez Wydawnictwo;

(6) z przychodow z dziatalnosci filmowej i kosztow ustug obcych wyeliminowane zostafy transakcje wzajemne w
obrebie grupy Helios: miedzy spotkq Helios S.A. a NEXT FILM Sp. z o.o0.

% zmiany
2019 do 2018

31,1%
14,5%
31,2%
13,6%

321,6%
16,4%
28,0%
29,5%
(0,9%)
31,7%

33,9%

43,7%

180,6%
7,7%
51,1%

13,0%

90,0%
2,3pkt %
60,7%
1,2pkt %
142,4%
11,3pkt %
26,9%
(0,4pkt %)
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W trzecim kwartale 2019 r. wynik segmentu Film i Ksigzka na poziomie EBIT w ujeciu bez MSSF 16 byt wyzszy
0 47,2% niz rok wczesniej, i wynidst 10,6 min zt. Wzrést réwniez wynik na poziomie EBITDA bez MSSF 16 - o0 25,5% do
18,7 min zt. Do tych wynikéw przyczynita sie pozytywnie dziatalnos¢ wiekszosci bizneséw wchodzacych w sktad
segmentu. Jedynie rozwijajaca sie w ramach spotki Foodio Concepts dziatalnos¢ gastronomiczna miata negatywny
wptyw na wynik segmentu, gtdwnie ze wzgledu na fakt, ze w obecnej, poczatkowej fazie rozwoju tego
przedsiewziecia koszty zwigzane z uruchamianiem kolejnych lokali gastronomicznych przewyzszajg przychody
generowane przez tg dziatalnosé.

W okresie styczen — wrzesien 2019 r. segment Film i Ksigzka istotnie poprawit wynik na poziomie EBIT bez MSSF 16,
ktory wzrdst o 60,7% w pordwnaniu z tym uzyskanym rok wczesniej i wynidst 22,5 min zt. Segment odnotowat takze
wzrost wyniku na poziomie EBITDA bez MSSF 16 0 26,9% do 46,7 min zt.

W trzecim kwartale 2019 r., w ujeciu zgodnym ze standardem MSSF 16, segment Film i Ksigzka odnotowat zysk na
poziomie EBIT w wysokosci 12,2 min zt. W okresie styczen — wrzesien 2019 r. zysk na poziomie EBIT w ujeciu
zgodnym ze standardem MSSF 16 wynidst 26,6 min zt. W analogicznych okresach zysk na poziomie EBITDA w tym
ujeciu stanowit 33,3 min zti 89,2 min zt.

Dane prezentowane zgodnie ze standardem MSSF 16 nie sg porownywalne do danych za 2018 r. W trzecim kwartale
i w okresie styczen — wrzesien 2019 r., zgodnie ze standardem MSSF 16, w prezentowanych wynikach segmentu
koszty uméw z tytutu najmu powierzchni zaréwno w kinach sieci Helios, jak i lokali gastronomicznych spétki Foodio
Concepts, nie zostaty ujete w pozycji ustugi obce, w ktorej byty prezentowane do tej pory. Staty sie one podstawg do
utworzenia dtugoterminowego aktywa (z tytutu prawa do uzytkowania powierzchni), ktore podlega amortyzacji i
wptywa na wzrost tej pozycji kosztowej w segmencie. Jednoczesnie, w zwigzku z rozpoznanymi zobowigzaniami z
tytutu dtugoterminowych uméw najmu, w rachunku wynikdow rozpoznane zostaty koszty odsetek ujmowane w
kosztach finansowych. Taki sposéb ujecia kosztéw wptywa na poprawe prezentowanych wynikéw operacyjnych, w
szczegolnosci na poziomie EBITDA, ze wzgledu na wzrost amortyzacji. Przeklasyfikowanie uméw najmu wptywa
rowniez pozytywnie na wartos¢ EBIT.

1. PRZYCHODY [3]
W trzecim kwartale 2019 r. przychody segmentu Film i Ksigzka wzrosty o 28,6% do kwoty 122,6 min zt.

W najwiekszym stopniu przyczynity sie do tego wyzsze wptywy ze sprzedazy biletéw w kinach sieci Helios, ktore
wyniosty 62,9 min zt i zwiekszyty sie 0 14,2% w porédwnaniu z trzecim kwartatem 2018 r. Zapewnita je wyzsza o0 20,5%
frekwencja w kinach sieci Helios, ktdra przetozyta sie na 3,4 min sprzedanych biletéw. W porédwnaniu z analogicznym
okresem 2018 r. dynamika wzrostu liczby sprzedanych biletéw w kinach sieci Helios byta istotnie wyzsza niz rynkowa.
W trzecim kwartale 2019 r. liczba biletéw sprzedanych w polskich kinach byta wyzsza o 4,5% niz w trzecim kwartale
2018 r., a w Heliosie wzrost ten w ujeciu Boxoffice.pl wynidst 12,6% [10].

Wyizsze o 35,1%, w stosunku do trzeciego kwartatu 2018 r., byty takie wptywy ze sprzedazy barowej w kwocie
28,5 min zt oraz wptywy ze sprzedazy reklam w kinach, ktére stanowity 9,2 min zt.

W trzecim kwartale 2019 r. przychody Wydawnictwa Agora wyniosty 9,0 min zt i byty o 16,9% wyzsze w stosunku do
analogicznego okresu roku ubiegtego, co wigzato sie z wyzszymi wptywami ze sprzedazy ksigzek. Wydawnictwo
Agora sprzedato w tym czasie okoto 0,2 mIn ksigzek oraz wydawnictw muzycznych i filmowych. Wsréd najlepiej
sprzedajacych sie ksigzek znalazty sie m.in.: ksigzka Blanki Lipinskiej Kolejne 365 dni, Sodoma Frédérica Martela oraz
wspomnienia Michelle Obamy Becoming. Moja historia.

W trzecim kwartale 2019 r. tgczne przychody segmentu Film i Ksigzka z tytutu koprodukgcji i dystrybucji filmowej
wyniosty 5,0 min zt i byty istotnie wyzsze od przychoddw uzyskanych w analogicznym okresie 2018 r. Wigzato sie to
m.in. z wiekszg liczbg nowych tytutow w dystrybucji kinowej. W trzecim kwartale 2019 r. NEXT FILM wprowadzit do
kin dwie polskie produkcje: komedie kryminalng Na bank sie uda oraz dramat historyczny Pitsudski. Jednoczesnie
wcigz byty wyswietlane obrazy wprowadzone na duzy ekran we wczesniejszych okresach.

W okresie styczen — wrzesien 2019 r. przychody segmentu Film i Ksigzka zwiekszyty sie 0 31,1% do kwoty 364,6 min
zt.

Najwiekszy wptyw na ten wzrost miaty wyzsze przychody z dziatalnosci filmowej oraz wyzsze wptywy ze sprzedazy
biletéw do kin.

taczne przychody segmentu Film i Ksigzka z tytutu koprodukcji i dystrybucji filmowej w okresie styczen — wrzesien
2019 r. wyniosty 37,1 min zt i byty istotnie wyzsze od przychodéw uzyskanych w analogicznym okresie 2018 r. W
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okresie styczed - wrzesien 2019 r. NEXT FILM wprowadzit do kin 6 polskich produkcji: film akcji Underdog,
kontynuacje kultowej serii Kogel Mogel — Miszmasz, czyli Kogel Mogel 3 (w kinach film obejrzato prawie 2,4 miliona
widzéw), komedie romantyczng Cafe szczescie, dramat Stodki koniec dnia, komedie kryminalng Na bank sie uda oraz
dramat historyczny Pifsudski. Jednoczesnie wecigz byly wyswietlane obrazy wprowadzone na duzy ekran we
wczesniejszych okresach.

Przychody ze sprzedazy biletéw w kinach sieci Helios wyniosty 179,0 min zt i zwiekszyty sie o 14,5% w pordéwnaniu z
analogicznym okresem 2018 r. Do tego wzrostu przyczynita sie wyzsza o 18,5% liczba widzow w kinach sieci Helios,
ktora przetozyta sie na 9,7 min sprzedanych biletéw. Wyzsze o 31,2% w stosunku do okresu styczen — wrzesien
2018 r. byty takie wptywy ze sprzedazy barowej w kwocie 77,3 min zt. Wzrosty réwniez przychody ze sprzedazy
reklam w kinach, ktére stanowity 22,5 min zt.

W okresie styczen — wrzesien 2019 r. przychody Wydawnictwa Agora wyniosty 32,6 min zt i byty o 16,4% wyzsze w
stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego, co wigzato sie z wyzszymi wptywami ze sprzedazy ksigzek.
Wydawnictwo Agora sprzedato w tym czasie okoto 0,9 min ksigzek oraz wydawnictw muzycznych i filmowych. Wsréd
najlepiej sprzedajacych sie tytutdw znalazty sie m.in.: ksigzka Blanki Lipinskiej Kolejne 365 dni, wspomnienia Michelle
Obamy Becoming. Moja historia, Sodoma Frédérica Martela, biografia Czapkins. Historia Tomka Mackiewicza, ptyta
Fisz Emade Tworzywo Radar oraz film Kamerdyner na DVD.

2. KOSZTY

W trzecim kwartale 2019 r. koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka, bez uwzgledniania wptywu MSSF 16, byty o
27,1% wyzsze w poréwnaniu z analogicznym okresem w 2018 r. i wyniosty 112,0 min zi.

Na zwiekszenie, przedstawionych w tym ujeciu kosztow wptynety przede wszystkim wyzsze o 21,9% naktady na
ustugi obce, ktére stanowity 54,0 min zt. Wzrost ten wynikat gtéwnie ze zwiekszenia kosztéw zakupu kopii filmowych
w zwigzku z wyzszg frekwencjg oraz kosztédw czynszéw w kinach sieci Helios i w lokalach gastronomicznych.

O 41,6% wzrosty koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw — do kwoty 17,7 min zt. Wynikato to przede
wszystkim ze zwiekszenia zatrudnienia zwigzanego z wiekszg liczbg kin sieci Helios, wzrostu minimalnej stawki
godzinowej z 13,7 zt do 14,7 zt oraz z rozwoju dziatalnosci na rynku gastronomicznym.

Wzrost kosztow zuzycia materiatdw i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materiatéw o 59,5% do kwoty
13,4 min zt wigzat sie z wyzszg sprzedazg w barach kinowych, poszerzeniem sieci kin Helios o nowe obiekty oraz
rozwojem dziatalnos$ci gastronomiczne;.

Zwiekszyty sie réwniez koszty reprezentacji i reklamy, ktére stanowity 7,8 min zt. Miato to przede wszystkim zwigzek
z wyzszymi naktadami na promocje w obszarze dystrybucji filmowe;.

Wyizsze byly tez koszty amortyzacji segmentu, ktére wyniosty w trzecim kwartale 2019 r. 8,0 min zt. Wigzato sie to z
rozwojem sieci kin Helios oraz dziatalnosci gastronomiczne;j.

O 2,4% wzrosty koszty operacyjne dziatalnosci Wydawnictwa Agora, ktdore siegnety 8,4 min zt. Ich wzrost byt
zwigzany z wyzszymi wptywami ze sprzedazy ksigzek i kosztem dodrukéw popularnych tytutéw.

Koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka prezentowane zgodnie ze standardem MSSF 16 wyniosty w trzecim
kwartale 2019 r. 110,4 miIn zt. Wdrozenie tego standardu miato najwiekszy wptyw na ujecie kosztéw ustug obcych
oraz kosztéw amortyzacji, ktére zgodnie ze standardem wyniosty odpowiednio 39,4 min zt oraz 21,0 min zt.

W okresie styczern — wrzesien 2019 r. koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka w ujeciu bez MSSF 16 byty o0 29,5%
wyzsze W porownaniu z analogicznym okresem w 2018 r. i wyniosty 342,1 min zt.

Na zwiekszenie tak przedstawionych kosztéw operacyjnych segmentu wptynety wyzsze o 31,7% koszty ustug obcych,
ktore stanowity 171,4 min zt. Wzrost ten zwigzany byt gtdwnie z wyzszymi odptatnosciami dla producentéw filméw w
zwigzku z prowadzong dziatalnoscig filmowg, wyzszymi kosztami czynszow w kinach sieci Helios oraz z wyzszymi
kosztami zakupu kopii filmowych w zwigzku z wyzsza frekwencjg w obiektach Heliosa. Zwiekszenie kosztéw zuzycia
materiatéw i energii oraz wartosci sprzedanych towardw i materiatéw o 43,7% do kwoty 35,5 min zt wynikato z
wyzszej sprzedazy w barach kinowych, zwiekszenia liczby obiektéw w sieci kin Helios oraz rozwoju dziatalnosci na
rynku gastronomicznym. Wyzsze byty rowniez koszty amortyzacji, ktére stanowity 23,9 min zt i wigzaty sie gtéwnie z
rozwojem sieci kin Helios.
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O 33,9% wzrosty rowniez koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw - do 51,7 min zt. Wynikaty one
przede wszystkim ze wzrostu zatrudnienia zwigzanego z wiekszg liczbg kin sieci Helios, wzrostu minimalnej stawki
godzinowej z 13,7 zt do 14,7 zt oraz z rozwoju dziatalnosci na rynku gastronomicznym.

Zwiekszyty sie takze koszty reprezentacji i reklamy, ktére stanowity 20,7 min zt. Miato to przede wszystkim zwigzek z
wyzszymi naktadami na promocje w obszarze dystrybucji filmowej oraz na reklame w kinach.

0 13,0% zwiekszyty sie koszty operacyjne dziatalnosci Wydawnictwa Agora, ktore wyniosty 31,2 min zt. Ich wzrost byt
zwigzany z wyzszymi wptywami ze sprzedazy ksigzek i kosztem dodrukéw popularnych tytutow.

Koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka prezentowane zgodnie ze standardem MSSF 16 wyniosty w okresie
styczen — wrzesien 2019 r. 338,0 min zt. Wdrozenie tego standardu miato najwiekszy wptyw na ujecie kosztéw ustug
obcych oraz kosztéw amortyzacji, ktére zgodnie ze standardem wyniosty odpowiednio 128,9 min zt oraz 62,3 min zt.

3. NOWE INICJATYWY

Siec kin Helios caty czas sie rozwija — w trzecim kwartale 2019 roku otwarty zostat kolejny multipleks, a w dotychczas
dziatajgcych powstaty sale premium.

Od 28 wrzeénia br. dziata 48. kino Heliosa - w Centrum Handlowo-Rozrywkowym Tkalnia w Pabianicach.
Czterosalowy obiekt z ponad 600 miejscami zostat wyposazony w najnowoczes$niejsze rozwigzania technologiczne;
jego widzowie mogg tez korzysta¢ z kawiarni i kinowego baru. Oprdécz tego od wrzesnia odwiedzajacy kino Helios w
Galerii Rzeszéw mogg ogladac filmy w pierwszej na Podkarpaciu sali Helios Dream z elektrycznie rozktadanymi
fotelami oraz wyjatkowa jakoscig obrazu i dzwieku. W pazdzierniku sala Helios Dream zostata otwarta takze w
Radomiu — to juz pigty multipleks Heliosa, w ktérym widzowie cieszg sie wyjatkowo wysokim komfortem ogladania
filmow na duzym ekranie.

Helios realizuje tez kolejne dziatania dla réinych grup swoich odbiorcdw. Reprezentantéw polskiego $wiata
kinematografii i fanéw rodzimych produkcji sie¢ zaprosita we wrzesniu na festiwalowe seanse w Gdyni - multipleks
Heliosa w CH Riviera byt w tym roku gtdwnym Kinem Festiwalowym dla szerokiej publicznosci w czasie 44. Festiwalu
Polskich Filméw Fabularnych. Podczas najwazniejszego wydarzenia filmowego w Polsce widzowie Heliosa w Gdyni
obejrzeli najnowsze polskie produkcje, sledzili rywalizacje filméow w dwodch konkursach oraz uczestniczyli w
spotkaniach twércow i mitosnikdw kina. W sierpniu i wrzesniu sale kinowe Heliosa ponownie goscity fanéw e-sportu
— w Gdansku i Warszawie odbyty sie rozgrywki i transmisje ze zmagan amatorow oraz profesjonalistéw w grach
komputerowych. Z okazji 75. rocznicy wybuchu Powstania Warszawskiego sie¢ kin Helios przygotowata tez specjalng
akcje skierowanga do bohaterdow tego historycznego zrywu. Do korica roku mogg oni skorzystac z zaproszenia sieci do
jednego z jej kin na dowolnie wybrany seans filmowy. Statg pozycje w repertuarze Heliosa majg juz seanse w
ukrainskiej wersji jezykowej, a oprécz tego sie¢ zaprosita widzéw na pokaz filmu Pifsudski z polskimi napisami,
przygotowany z myslg o potrzebach oséb niestyszacych.

NEXT FILM, spotka z grupy Helios zajmujgca sie produkcjg i dystrybucjg filmowg w trzecim kwartale 2019 r.
wprowadzita do kin dwa tytuty. W sierpniu byt to film Na bank sie uda w rezyserii Szymona Jakubowskiego - petna
wyrazistych postaci i dowcipnych dialogdw komedia kryminalna, w ktdrej wystgpili m.in. Maciej Stuhr, Marian
Dziedziel, Adam Ferency i Lech Dyblik. Natomiast w potowie wrzesnia swojg premiere miat dtugo oczekiwany film
Michata Rosy Pitsudski. W tytutowej roli wystgpit Borys Szyc, a obok niego na ekranie widzowie zobaczyli plejade
znakomitych aktoréw. Spdtka rozwija tez swojg wspotprace z platforma Netflix, na ktérej dostepne sg kolejne tytuty z
portfolio NEXT FILM — we wrzesniu dotaczyt do nich utytutowany Pokot w rezyserii Agnieszki Holland i Kasi Adamik.
Tytuty dystrybuowane przez NEXT FILM zdobyty az 9 sposrdd 18 nagrdd przyznanych na tegorocznym Festiwalu
Filméw Fabularnych w Gdyni. lkar. Legenda Mietka Kosza, nowy film Macieja Pieprzycy, otrzymat szes¢ wyrdznien, w
tym Srebrne Lwy. Dwie nagrody odebrali twércy Ukrytej gry, zas za pierwszoplanowg role zeriskga - w filmie Pitsudski -
uhonorowana zostata Magdalena Boczarska.

Wydawnictwo Agora zaproponowato odbiorcom premiery ksigzkowe i ptytowe, a takze wyjatkowa gre. Czytelnicy
chetnie siegali po wydania: Kolejnych 365 dni Blanki Lipinskiej oraz Uzurpatora Piotra Gtuchowskiego i Bozeny
Aksamit, a takze wspomnienia lubianej bytej Pierwszej Damy Standw Zjednoczonych, czyli ksigzke Michelle Obamy
Becoming. Moja historia. Duzg popularnoscia cieszyty sie tez wydawnictwa muzyczne np. najnowsze albumy zespotu
Pro8L3M oraz Fisz Emade Tworzywo. Pierwszy z nich zyskat status platynowej ptyty, drugi zas pokryt sie ztotem.




Komentarz Zarzadu do raportu za trzeci kwartat 2019 r. AGORA.

Dziatalno$¢ gastronomiczna Agory, prowadzona w ramach sieci Helios, powiekszyta sie o dwa nowe lokale marki
Pasibus — z burgerami tworzonymi na podstawie autorskich receptur. Jeden z nich otwarty zostat w sierpniu 2019 r.
w Olsztynie w Galerii Warminskiej, zas drugi we wrzesniu w Katowicach w centrum handlowym Silesia City Center.
Na koniec trzeciego kwartatu dziataty juz tgcznie cztery lokale Pasibus stworzone we wspotpracy z Heliosem. Zas od
lipca 2019 r. mieszkancy todzi mogg sprobowaé kuchni meksykanskiej w nowej restauracji Papa Diego w
Manufakturze.
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§ 1v.B. PRASA [1]

Segment Prasa obejmuje skonsolidowane pro-forma dane dotyczgce Gazety Wyborczej, pionu Czasopisma oraz
pionu Druk.

Tab. 15
- i % zmiany i I-1ll kwartat % zmiany
w min zt kwartat kwartat 2019 do 2018 kwartat 2018 2019 do 2018
2019 2018 2019
taczne przychody, w tym: 63,2 69,9 (9,6%) 190,6 210,4 (9,4%)
Przychody ze sprzedazy wydawnictw 26,5 25,7 3,1% 80,8 78,0 3,6%
w tym Gazeta Wyborcza 23,7 21,8 8,7% 72,0 66,4 8,4%
w tym czasopisma i magazyny (6) 2,8 3,7 (24,3%) 8,7 11,2 (22,3%)
Przychody ze sprzedazy reklam (1), (2) 20,4 23,8 (14,3%) 62,2 73,6 (15,5%)
w tym Gazeta Wyborcza (4) 17,7 19,3 (8,3%) 52,4 58,5 (10,4%)
w tym czasopisma i magazyny (6) 2,7 4,5 (40,0%) 9,6 15,1 (36,4%)
Przychody ze sprzedazy ustug 11,2 16,4 (31,7%) 36,7 48,5 (24,3%)
poligraficznych (7)
Razem koszty operacyjne, w tym (8): (63,9) (72,8) (12,2%) (202,6) (236,7) (14,4%)
Razem koszty operacyjne bez MSSF 16: (63,9) (72,8) (12,2%) (202,6) (236,7) (14,4%)
Materiaty, energia, towary i ustugi (19,9) (25,6) (22,3%) (64,2) (73,7) (12,9%)
poligraficzne
Wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz (24,9) (27,9) (10,8%) (80,7) (88,0) (8,3%)
pracownikéw
Amortyzacja (1,8) (1,8) - (6,4) (6,3) 1,6%
Amortyzacja bez MSSF 16 (1,8) (1,8) - (6,4) (6,3) 1,6%
Reprezentacja i reklama (1), (3) (9,2) (8,4) 9,5% (20,3) (20,2) 0,5%
Odpisy na naleznosci od Ruch S.A. (5) - - - - (16,3) -
Koszty restrukturyzacji (9) - - - (4,9) (3,6) 36,1%
EBIT (0,7) (2,9) 75,9% (12,0) (26,3) 54,4%
marza EBIT (1,1%) (4,1%) 3,0pkt % (6,3%) (12,5%) 6,2pkt %
EBIT bez MISSF 16 (0,7) (2,9) 75,9% (12,0) (26,3) 54,4%
marza EBIT bez MISSF 16 (1,1%) (4,1%) 3,0pkt % (6,3%) (12,5%) 6,2pkt %
EBITDA 1,1 (1,1) - (5,6) (20,0) 72,0%
marza EBITDA 1,7% (1,6%) 3,3pkt % (2,9%) (9,5%) 6,6pkt %
EBITDA bez MSSF 16 1,1 (1,1) - (5,6) (20,0) 72,0%
marza EBITDA bez MSSF 16 1,7% (1,6%) 3,3pkt % (2,9%) (9,5%) 6,6pkt %

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

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

(3) podane kwoty zawierajqg m.in. koszty produkcji i promocji gadzetow dotgczanych do Gazety Wyborczej i innych
wydawnictw;

(4) dane uwzgledniajq przychody z reklam w papierowych wydaniach Gazety Wyborczej oraz reklam publikowanych
w serwisach Wyborcza.pl, Wyborcza.biz, Wysokieobcasy.pl oraz serwisach lokalnych. Dane poréwnawcze za 2018 r.
zostaty odpowiednio przeksztatcone;

(5) kwota odpisu aktualizujgcego naleznosci od RUCH S.A.;
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(6) podane kwoty zawierajq przychody czasopism i magazynow Gazety Wyborczej. Dane poréwnawcze za 2018 r.
zostaty odpowiednio przeksztatcone;

(7) od trzeciego kwartatu 2019 r. dziatalnos¢ poligraficzna nie jest prezentowana w ramach odrebnego segmentu.
Jest to zwiqzane z wygaszeniem dziatalnosci dwdch z trzech drukarni funkcjonujqgcych w Grupie Agora. Drukarnia w
Warszawie, ktéra kontynuuje dziatalnos¢ swiadczy gtéwnie ustugi druku na potrzeby Gazety Wyborczej i zostata
wiqgczona w struktury segmentu Prasa. Podane kwoty zawierajq przychody uzyskiwane ze swiadczenia ustug na rzecz
klientéw zewnetrznych,; dane poréwnawcze za 2018 r. zostaty odpowiednio przeksztatcone;

(8) dane uwzgledniajq alokacje kosztéow powierzchni biurowej zajmowanej przez pion Gazety Wyborczej i pion
Czasopisma oraz koszty dziatalnosci poligraficznej w trzecim kwartale 2019 r. w wysokosci 14,1 min zt oraz w okresie
od stycznia do wrzesnia 2019 r. w wysokosci 53,5 min zt

(9) podane kwoty zawierajq koszty rezerwy zwiqzanej z restrukturyzacjq dziatalnosci w pionie Czasopisma oraz w
pionie Druk.

Zarowno w trzecim kwartale 2019 r., jak i w okresie styczen - wrzesienn 2019 r. segment Prasa odnotowat wyzszy
wynik w porownaniu do analogicznego okresu 2018 r. Warto zwrdci¢ uwage, ze na poréwnywalnos¢ danych wptyw
miato utworzenie w okresie styczen — wrzesien 2018 r. odpisdw na naleznosci od RUCH S.A. w kwocie 16,3 min zt.

W trzecim kwartale oraz w okresie styczen-wrzesien 2019 r. przychody reklamowe Prasy w dalszym ciggu znajdowaty
sie pod wptywem presji rynkowej, za$ pozytywnie na wynik segmentu wptywaty m.in. przychody ze sprzedazy Gazety
Wyborczej (w tym przychody cyfrowe), wptywy z organizowanych festiwali oraz nizsze koszty wynagrodzen i
Swiadczen na rzecz pracownikow.

Wdrozenie standardu MSSF 16 nie miato istotnego wptywu na sposéb ujecia kosztéw operacyjnych w segmencie
Prasa ani na jego wyniki operacyjne.

1. PRZYCHODY

W trzecim kwartale 2019 r. tgczne przychody segmentu Prasa wyniosty 63,2 min zt i byty nizsze 0 9,6% w stosunku do
trzeciego kwartatu 2018 r. W okresie styczen - wrzesien 2019 r. faczne wplywy segmentu Prasa wyniosty
190,6 min zt i byty nizsze 0 9,4% w stosunku do okresu styczen-wrzesiern 2018 r. W obu omawianych okresach na
spadek przychodéw wptynety przede wszystkim negatywne trendy na rynku reklamy prasowej oraz zmniejszenie
skali dziatalnosci poligraficzne;j.

1.1. Przychody ze sprzedazy wydawnictw

Zaréwno w trzecim kwartale, jak i w okresie styczen-wrzesien 2019 r. zwiekszyty sie wptywy segmentu ze sprzedazy
wydawnictw. W trzecim kwartale 2019 r. wzrosty one o 3,1% do 26,5 mIn zt, a w okresie styczen - wrzesien 2019 r.
0 3,6% do kwoty 80,8 min zt. Byt to przede wszystkim rezultat wyzszych wptywéw z subskrypcji tresci Wyborcza.pl
oraz ze sprzedazy wydan papierowych dziennika. Nizsze byty zas wpltywy ze sprzedazy czasopism i magazynow,
gtéwnie ze wzgledu na mniejszg liczbe wydawanych tytutow.

Zaréwno w trzecim kwartale, jak i w okresie styczen-wrzesien 2019 r. Gazeta Wyborcza utrzymata pozycje lidera pod
wzgledem sprzedazy wsrdd dziennikdw opiniotwérczych. W trzecim kwartale 2019 r. srednie rozpowszechnianie
ptatne Gazety Wyborczej wyniosto 92,6 tys. egzemplarzy i zmniejszyto sie o 8,1% w stosunku do analogicznego
okresu 2018 r. Liczba ptatnych aktywnych subskrypcji cyfrowych na koniec wrzesnia 2019 r. wyniosta ponad 200 tys.
W trzecim kwartale 2019 r. wptywy ze sprzedazy tresci Gazety Wyborczej wzrosty o 8,7%.

W okresie styczen-wrzesien 2019 r. srednie rozpowszechnianie ptatne Gazety Wyborczej wyniosto 97,4 tys.
egzemplarzy i zmniejszyto sie o 7,9% w stosunku do analogicznego okresu 2018 r. W tym czasie wptywy ze
sprzedazy Gazety Wyborczej wzrosty o 8,4%. Pozytywny wptyw na wartos¢ przychoddw ze sprzedazy dziennika miata
systematycznie rosnaca liczba subskrypcji cyfrowych Wyborcza.pl, ktéra na koniec wrzesnia 2019 r. wyniosta ponad
200 tys.

Oproécz trendéw na rynku prasy drukowanej czynnikiem, ktéry wptynat negatywnie na dynamike przychodéow ze
sprzedazy czasopism zarowno w trzecim kwartale, jak i w okresie styczen-wrzesien 2019 r., byta decyzja o
zaprzestaniu wydawania lub sprzedaniu tytutéw: Cztery Kgty, tadny Dom, Dziecko i Niezbednik ogrodnika. W
rezultacie w trzecim kwartale 2019 r. przychody ze sprzedazy egzemplarzowej czasopism i magazyndw Gazety
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Wyborczej byty niisze o 24,3% i wyniosty 2,8 min zf, a w okresie styczen - wrzesied 2019 r. zmniejszyty sie one o
22,3% i stanowity 8,7 min zt.

1.2. Przychody ze sprzedazy reklam

W trzecim kwartale 2019 r. spadek wptywdw segmentu wynikat m.in. ze spadku przychoddéw ze sprzedazy reklam o
14,3% do kwoty 20,4 min zt. W okresie styczen-wrzesien 2019 r. przychody reklamowe segmentu spadty o 15,5% do
kwoty 62,2 mIn zt. W obu omawianych okresach byt to gtéwnie efekt nizszych wptywdéw ze sprzedazy ustug
reklamowych w papierowym wydaniu Gazety Wyborczej oraz braku wptywéw z zawieszonych lub sprzedanych
magazynow (Cztery Kqty, tadny Dom, Dziecko i Niezbednik Ogrodnika).

W trzecim kwartale 2019 r. przychody netto Gazety Wyborczej z catej dziatalnosci reklamowej wyniosty 17,7 min zt
i byly 0 8,3% nizsze niz w trzecim kwartale 2018 r. W okresie styczen - wrzesien 2019 r. przychody netto Gazety
Wyborczej z catej dziatalnosci reklamowej wyniosty 52,4 min zt i byty o 10,4% nizsze niz w okresie styczen-wrzesien
2018 r. Gtéwng przyczyng tych spadkéw byto ograniczenie przez reklamodawcow wydatkow w prasie drukowanej o
ponad 10,0%.

Oprocz trendéw na rynku prasy drukowanej czynnikiem, ktéry wptynat negatywnie na dynamike przychodéw ze
sprzedazy reklam w czasopismach i magazynach Gazety Wyborczej, zaréwno w trzecim kwartale, jak i w okresie
styczen-wrzesien 2019 r., byta decyzja o zaprzestaniu wydawania lub sprzedaniu wybranych tytutéw. W rezultacie
przychody ze sprzedazy reklam w czasopismach i magazynach Gazety Wyborczej zmniejszyty sie w trzecim kwartale
2019 r. 0 40,0% do 2,7 miIn zt, a w okresie styczen-wrzesien 2019 r. 0 36,4% do 9,6 min zt.

1.3. Przychody ze sprzedazy ustug poligraficznych

Zaréwno w trzecim kwartale, jak i w okresie styczen - wrzesien 2019 r. przychody pionu Druk z tytutu sprzedazy ustug
poligraficznych dla klientéw zewnetrznych byty nizsze niz w analogicznych okresach 2018 r. i wyniosty odpowiednio
11,2 min zt oraz 36,7 min zt. Spadek przychoddéw z dziatalnosci poligraficznej wynikat z zamkniecia dwdch z trzech
drukarni nalezgcych do Grupy Agora oraz z nizszego wolumenu zamdwien na ustugi druku, gtéwnie w technologii
coldset.

2. KOSZTY

W trzecim kwartale 2019 r. koszty operacyjne segmentu Prasa w ujeciu bez MSSF 16 zostaty ograniczone o 12,2% do
63,9 min zt, a w okresie styczen-wrzesien 2019 r. o 14,4% do 202,6 min zi. Istotny wptyw na porownywalnosé
kosztéw operacyjnych segmentu w pierwszych dziewieciu miesigcach 2019 r. z analogicznym okresem 2018 r. miato
utworzenie w okresie styczen — wrzesien 2018 r. odpiséw na naleznosci od RUCH S.A. w kwocie 16,3 min zt.

Czynnikiem, ktéry zadecydowat o zmniejszeniu kosztéw operacyjnych segmentu zaréwno w trzecim kwartale, jak i w
pierwszych dziewieciu miesigcach 2019 r., byty nizsze koszty materiatdw, energii, towaréw i ustug poligraficznych,
ktére wynikaty z ograniczenia dziatalnosci poligraficznej i mniejszego wolumenu druku wydawanych tytutéw. W
trzecim kwartale 2019 r. skurczyty sie one 0 22,3% do 19,9 min zt, a w okresie styczen - wrzesien 2019 r. 0 12,9% do
64,2 min zt.

Dodatkowo, zaréwno w trzecim kwartale, jak i w okresie styczen-wrzesien 2019 r. ograniczone zostaty koszty
wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikéw o odpowiednio 10,8% oraz 8,3%. Rzutowato na to gtdwnie ze
wzgledu na zmniejszenie zatrudnienia etatowego, m.in. ze wzgledu na redukcje zatrudnienia dokonang w ramach
przeprowadzonego w pierwszym kwartale 2019 r. procesu zwolnien grupowych zwigzanego z restrukturyzacjg
dziatalnosci poligraficznej.

W trzecim kwartale 2019 r. zwiekszyty sie natomiast - 0 9,5% do 9,2 min zt - koszty reprezentacji i reklamy, gtéwnie
ze wzgledu na wyzsze koszty promocji koncertow i festiwali muzycznych.

3. NOWE INICJATYWY

Gazeta Wyborcza stale pracuje nad rozwojem i uatrakcyjnianiem swojej oferty — zaréwno wydan papierowych, jak i
cyfrowych.
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Od lipca do konca wrzesnia 2019 r. czytelnicy dziennika mogli skorzystaé ze specjalnego pakietu prenumeraty
cyfrowej przygotowanego przez Wyborcza.pl we wspotpracy z player.pl. Jego subskrybenci otrzymali dostep do
Swietnych dziennikarskich tekstdw Gazety Wyborczej oraz najlepszych tresci telewizyjnych spod znaku TVN w
promocyjnej cenie. Do bogatej oferty tekstow i projektéw Gazety Wyborczej poswieconych ekologii dotgczyt w lipcu
nowy newsletter ekologiczny. Cotygodniowy przeglad najwazniejszych tekstéw o ekologii prowadzg autorzy
dziennika specjalizujacy sie w ochronie srodowiska. To kolejny newsletter w ofercie Wyborcza.pl — obecnie redakcja
prowadzi ich kilkadziesigt i stara sie angazowac czytelnikdw, opowiadajgc im o Swiecie w bardziej osobistej,
bezposredniej i regularnej formie.

Oprdcz tego zespdt Gazety Wyborczej ponownie przygotowat specjalne numery Magazynu Swigtecznego — Wyborczg
na Srodek Lata, Wracamy do szkoty i Wyborczq na Ztotg Jesieri, a takze Wysokich Obcaséw - Psychologia mitosci.
Seks mocy letniej oraz Kobiety szpiedzy. Ukazata sie tez kolejna publikacja spod znaku Polish Your English z lekcjami
jezyka angielskiego uzupetnionymi o oryginalne teksty The Wall Street Journal. Zas na poczatku sierpnia — w czasie
Pol'and'Rock Festival uczestnicy imprezy otrzymali bezptatne wydanie Gazety Wyborczej, przygotowane specjalnie
na te okazje. 12-stronicowy magazyn poswiecony byt tematom ekologii oraz ochrony srodowiska.

Co istotne, w lipcu 2019 roku Gazeta Wyborcza powrdcita do historycznego hasta Nie ma wolnosci bez solidarnosci,
wyrazajac w ten sposéb wsparcie redakcji dla dyskryminowanych grup spotecznych w Polsce. W zwigzku z tg zmiang
redakcja przygotowata specjalne artykuty, materiaty wideo i dziatania promocyjne, m.in. plakat z hastem dziennika, i
zachecata swoich czytelnikdw do aktywnosci w sferze publiczne;.

Interaktywna ksigzka kucharska przygotowana przez zespdt Agora Custom Publishing zostata doceniona w
miedzynarodowym konkursie Pearl Impact Awards 2019, ktdrego wyniki ogtoszono w lipcu. To jedyny projekt z
Polski, ktory znalazt sie w gronie nagrodzonych i otrzymat tak prestizowe wyrdznienie.

W czasie wakacji odbyty sie tez kolejne edycje festiwali muzycznych i kulturalnych organizowanych przez Agore. W
lipcu fani muzyki alternatywnej mogli wzig¢ udziat w drugiej edycji Biatystok New Pop Festival, miejskiego festiwalu
kulturalnego. W sierpniu br. miata miejsca druga odstona #bedzieczytane Etk Festiwal — imprezy promujacej
literature, czytelnictwo i muzyke, a takze szésta edycja Olsztyn Green Festival, podczas ktérej wystapity takie
gwiazdy polskiej muzyki popularnej, jak Nosowska, Andrzej Piaseczny, VOO VOO, Pawet Domagata, Mrozu, @rganek,
Krzysztof Zalewski i The Dumplings. Wszystkim festiwalom towarzyszyto wiele wydarzen dodatkowych, promujacych
m.in. ekologie i zdrowy tryb zycia, a takze przygotowanych z myslg o najmtodszych.
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I IV.C. REKLAMA ZEWNETRZNA

Segment Reklama Zewnetrzna zawiera skonsolidowane pro-forma dane spétek: AMS S.A., Adpol Sp. z o.0.,
Optimizers Sp. z 0.0. (od 30 czerwca 2019 r.), oraz Piano Group Sp. z 0.0. (od 15 lipca 2019 r.), ktéra jest 100%
akcjonariuszem spétki Benefit Multimedia Sp. z 0.0. SKA oraz wytagcznym wspdlnikiem Benefit Mulitmedia Sp. z o.0.
bedacej jedynym komplementariuszem Benefit Multimedia Sp. z 0.0. SKA.

Tab. 16
] n 9% zmiany 1-111 I-11 9% zmiany
w min zt kwartat kwartat 2019do | kwartat kwartat 2019 do
2019 2018 2018 2019 2018 2018
taczne przychody, w tym (4): 42,1 37,3 12,9% 128,7 120,5 6,8%
Przychody ze sprzedazy reklam (1) 41,5 36,9 12,5% 126,9 119,3 6,4%
Razem koszty operacyjne, w tym (4): (36,7) (35,2) 4,3% | (110,2) (104,3) 5,7%
Razem koszty operacyjne bez MSSF 16 (37,1) (35,2) 5,4% | (110,7) (104,3) 6,1%
Koszty utrzymania systemu (1) (10,9) (14,2) (23,2%) (34,4) (41,7) (17,5%)
Koszty utrzymania systemu bez MSSF 16 (1) (14,4) (14,2) 1,4% (42,7) (41,7) 2,4%
Koszty realizacji kampanii (1) (6,4) (6,2) 3,2% (19,1) (18,7) 2,1%
Wynagr?dzenia i Swiadczenia na rzecz (5,9) (5,8) 1,7% (17,8) (17,2) 3,5%
pracownikow
Reprezentacja i reklama (1,5) (1,2) 25,0% (4,3) (3,7) 16,2%
Amortyzacja (8,0) (4,9) 63,3% (22,3) (14,8) 50,7%
Amortyzacja bez MSSF 16 (4,9) (4,9) - (14,5) (14,8) (2,0%)
Odpisy aktualizujgce (2) - - - - 0,2 -
EBIT 5,4 2,1 157,1% 18,5 16,2 14,2%
marza EBIT 12,8% 56%  7,2pkt % 14,4% 13,4%  1,0pkt %
EBIT bez MSSF 16 5,0 2,1 138,1% 18,0 16,2 11,1%
marza EBIT bez MSSF 16 11,9% 5,6% 6,3pkt % 14,0% 13,4% 0,6plz/:“
EBITDA (2) 13,4 7,0 91,4% 40,8 30,8 32,5%
marza EBITDA 31,8% 18,8% 13,0pkt % 31,7% 25,6%  6,1pkt %
EBITDA bez MSSF 16 (3) 9,9 7,0 41,4% 32,5 30,8 5,5%
marza EBITDA bez MSSF 16 23,5% 18,8%  4,7pkt % 25,3% 25,6% (0,3PZ‘
Liczba powierzchni reklamowych (3) 23581 24408 (3,4%) | 23581 24408 (3,4%)

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

(2) podane kwoty zawierajqg odwrdcenia odpisow z tytutu utraty wartosci aktywow trwatych uwzgledniane w
wyliczeniu wskaZnika EBITDA;

(3) bez powierzchni reklamowych na autobusach i tramwajach oraz ekranéw bankomatow, Cityinfo i MoveTV;

(4) podane kwoty obejmujq rowniez od przychody i koszty Piano Group Sp. z 0.0 za okres od 1 lipca 2019 r.; dane za
poprzednie okresy nie zostaty przeksztatcone.

W trzecim kwartale 2019 r. wyniki operacyjne segmentu Reklama Zewnetrzna byly istotnie wyzsze niz w
analogicznym okresie 2018 r. To gtéwnie zastuga wzrostu przychoddéw ze sprzedazy reklam, ktéry przetozyt sie na
zwiekszenie wyniku operacyjnego segmentu na poziomie EBIT w ujeciu bez MSSF 16 o 138,1% do kwoty 5,0 min zt.
Segment poprawit takze wynik na poziomie EBITDA bez MSSF 16, ktéry wzrdst do 9,9 min zt, a marza EBITDA bez
MSSF 16 zwiekszyta sie do 23,5%.

Dzieki wzrostowi przychodéw odnotowanemu w okresie styczen - wrzesien 2019 r., wynik operacyjny segmentu
Reklama Zewnetrzna na poziomie EBIT w ujeciu bez MSSF 16 zwiekszyt sie 0 11,1% w stosunku do analogicznego
okresu 2018 r. i wynidst 18,0 min zt. W tym czasie wynik segmentu na poziomie EBITDA w ujeciu bez MSSF 16 wzrdst
0 5,5% do 32,5 mlIn zt, a marza EBITDA bez MSSF 16 wyniosta 25,3%.
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Nieznaczny negatywny wptyw na wyniki segmentu zaréwno w trzecim kwartale, jak i w okresie styczen — wrzesien
2019 r. miata konsolidacja Piano Group Sp. z 0.0., gtéwnie ze wzgledu na poniesione koszty transakcyjne.

Segment Reklama Zewnetrzna jest jednym z bizneséw Grupy, dla ktérego przyjecie standardu MSSF 16 oznacza
zmiane sposobu prezentacji wynikow. Dane za okresy poprzednie nie sg porownywalne. Po wejsciu w zycie
standardu MSSF 16 okreslone dtugoterminowe umowy najmu powierzchni przestaty by¢ ujmowane w pozycji koszty
utrzymania systemu. Jednoczesnie w bilansie AMS rozpoznane zostaty aktywa (prawa do uzytkowania powierzchni)
w wysokosci zdyskontowanej kwoty przysztych ptatnosci wynikajgcych z uméw najmu. Amortyzacja tego prawa
wptywa na wzrost kosztéw amortyzacji ujmowanych w rachunku wynikéw segmentu. Jednoczesnie, w zwigzku ze
zobowigzaniem do zaptaty zdyskontowanych optat z tytutu najmu, czes¢ kosztéw ujmowana jest jako odsetki od
zobowigzan leasingowych i obcigza koszty finansowe. Takie ujecie danych wptywa na zwiekszenie pozycji
amortyzacja oraz wyniku segmentu na poziomie EBITDA.

W rezultacie w trzecim kwartale 2019 r. wynik operacyjny segmentu na poziomie EBIT z uwzglednieniem wptywu
standardu MSSF 16 wynidst 5,4 min zt, a EBITDA segmentu 13,4 min zt.

W okresie styczen - wrzesien 2019 r., wynik operacyjny segmentu Reklama Zewnetrzna na poziomie EBIT w ujeciu
zgodnym ze standardem MSSF 16 wynidst 18,5 min zt, a na poziomie EBITDA 40,8 min zt.

Zarowno w trzecim kwartale, jak i w okresie styczen — wrzesien 2019 r. przychody ze sprzedazy reklam grupy AMS
byty wyisze niz w analogicznych okresach 2018 r. To gtéwnie zastuga kampanii reklamowych zrealizowanych na
nosnikach kategorii Citylight Premium i Digital. Pozytywny wptyw na dynamike przychodéw segmentu w obu
omawianych okresach miaty rowniez wydatki zwigzane z kampanig przed wyborami parlamentarnymi oraz zakup
udziatu wiekszo$ciowego w Piano Group Sp. z 0.0. W trzecim kwartale 2019 r. przychody reklamowe segmentu
wzrosty 0 12,5% do 41,5 min zt, a w okresie styczen- wrzesien 2019 r. 0 6,4% do 126,9 min zt.

W trzecim kwartale 2019 r. warto$¢ wydatkéw na reklame zewnetrzng w Polsce, wedtug raportu IGRZ, wzrosta o
12,5% w stosunku do trzeciego kwartatu 2018 roku, a w okresie stycze — wrzesierr 2019 r. wydatki te byty o ponad
3,5% wyzsze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego. Wyzsza niz rynkowa dynamika przychodéw grupy AMS
zwigzana byta gtéwnie z wydatkami reklamodawcéw na kampanie reklamowe realizowane na nosnikach z
segmentow Premium Citylight oraz Digital, w tym na platformie MoveTV.

Szacowany udziat grupy AMS w wydatkach na reklame zewnetrzng w trzecim kwartale 2019 r. wyniést blisko 32,0% a
w okresie styczen — wrzesien 2019 r. prawie 34,0% [8].

Koszty operacyjne grupy AMS w ujeciu bez MSSF 16 zarowno w trzecim kwartale, jak i w okresie styczen — wrzesien
2019 r., zwiekszyty sie odpowiednio o 5,4% oraz 6,1% w poréwnaniu z analogicznymi okresami 2018 r. Wptyw na
wysokos¢ tych wydatkow miaty koszty dziatalnosci Piano Group Sp. z 0. 0., wiasciciela platformy MoveTV oraz koszt
implementacji wynikow badania Outdoor Track. Do wzrostu kosztéw operacyjnych w ujeciu bez MSSF 16 w okresie
styczen — wrzesie 2019 r. istotnie przyczynity sie rowniez wyzsze pozostate koszty operacyjne netto. Ich wzrost
wynika z wyzszych jednorazowych odpiséw aktualizujgcych warto$é naleznosci oraz kosztéw wiat przystankowych
przekazanych w drugim kwartale 2019 r. na rzecz MPK w Poznaniu. Dodatkowo, w drugim kwartale 2018 r.
,pozytywnie na pozostate koszty operacyjne netto wptyneto rozwigzanie czesci rezerw w efekcie zakorczenia
niektorych postepowan sankcyjnych za zajecie pasa drogi.

Wzrost kosztow realizacji kampanii o 3,2% w trzecim kwartale 2019 r. i 0 2,1% w okresie styczen — wrzesien 2019 r.
wynikat z wiekszej liczby zrealizowanych projektdw niestandardowych, wyiszych wydatkéw na wymiane i
dystrybucje plakatow oraz kosztéw realizacji kampanii na platformie MoveTV.

W trzecim kwartale 2019 r. koszty utrzymania systemu w ujeciu bez MSSF 16 zwiekszyty sie o 1,4% w efekcie
naktadéw na dzierzawe powierzchni reklamowych na wiatach przystankowych w Poznaniu. Wyzsze koszty
utrzymania systemu w ujeciu bez MSSF 16 (o 2,4%) odnotowane w okresie styczenn — wrzesien 2019 r. wynikaty
gtéwnie ze zwiekszenia kosztéw biezgcego utrzymania i remontow nosnikdéw reklamowych, a takze cen energii
elektrycznej do ich oswietlenia.
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Wzrost kosztéw wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw o 1,7% w trzecim kwartale 2019 r. i 0 3,5% w
okresie styczen — wrzesien 2019 r. to gtéwnie efekt zmian wysokosci wynagrodzen przeprowadzonych w drugim
potroczu 2018 r. Elementami przyczyniajgcymi sie do zwiekszenia tych kosztéw byty rowniez wyzsze wydatki na
ochrone zdrowia w pierwszym potroczu 2019 r. oraz koszty wynagrodzen w Grupie Piano.

Wzrost kosztéw reprezentacji i reklamy o 25,0% w trzecim kwartale 2019 r. i 0 16,2% w okresie styczen — wrzesien
2019 r. wynikat z wyzszych tacznych kosztow kampanii patronacko-komercyjnych, ktérych czesé patronacka
rozliczana jest w formie barteru i obcigza koszty reprezentacji i reklamy. Istotny wptyw na wysokos¢ tych kosztéw
miaty rowniez wydatki zwigzane z patronowaniem AMS waznym wydarzeniom kulturalnym. Koszty operacyjne
segmentu prezentowane zgodnie ze standardem MSSF 16 wyniosty 36,7 min zt w trzecim kwartale 2019 r. oraz 110,2
min zt w okresie styczen — wrzesien 2019 r. Wdrozenie powyzszego standardu najwiekszy wptyw wywarto na pozycje
koszty  utrzymania  systemu oraz  amortyzacja, ktére wyniosty odpowiednio 10,9 min zt
i 8,0 mIn zt w trzecim kwartale 2019 r., oraz 34,4 min zti 22,3 min zt w okresie styczen — wrzesier 2019 r.

3. NOWE INICJATYWY

Spotka AMS zostata w lipcu 2019 r. wiekszosciowym udziatowcem Piano Group, prowadzgcej dziatalnos¢ w obszarze
digital out of home (DOOH) jako operator platformy MoveTV z ekranami w najwiekszych klubach fitness w Polsce i
autorskim kontentem premium dostosowanym do ogladania podczas éwiczen. Dzieki tej transakcji AMS, lider
polskiego rynku reklamy zewnetrznej, poszerzyt swoje portfolio o nowy rodzaj nosnikéw i umocnit swojg pozycje w
segmencie DOOH zgodnie ze strategig rozwoju Grupy Agora. Platforma Move TV, nalezgca do Piano Group,
wykorzystuje obecnie 914 ekrandéw zlokalizowanych w ponad 201 najwiekszych klubach fitness w 30 miastach w
Polsce. Na ekranach wifasnych i partnerow prezentuje autorskg ramowke dostosowang do oglgdania w trakcie
¢wiczen i pobytu na sitowni. MoveTV dotgczyta do kanatéw w cyfrowym portfolio nos$nikéw AMS, w ktérym sa
rowniez reklama na ekranach bankomatéw, w $rodkach transportu publicznego i galeriach handlowych, a takze
nosniki Digital Citylight, Digital Cityscreen i DynamicBacklight.

Oproécz tego AMS podpisat umowe z Miedzynarodowymi Targami Poznanskimi, na mocy ktérej od lipca 2019 r.
bedzie operatorem reklamy na wiatach przystankowych w Poznaniu przez kolejnych 10 lat. Zgodnie z umowg, w
ciggu 3 lat poznanskie citylighty uzyskajg standard premium. Wspodtpraca AMS z MTP dotyczy 1086 powierzchni
reklamowych typu citylight umieszczonych na 323 wiatach przystankowych na terenie Poznania.

AMS kontynuowat tez projekt z zakresu Smart City. W jego ramach na warszawskiej Woli na Skwerze ,,Sierpnia 1944”
staneta ,zielona” wiata przystankowa. Powstata zinspiracji mieszkancéw izostata zaprojektowana tak, by w jak
najlepszy sposéb im stuzy¢: do sasiedzkich spotkan, odpoczynku wsrdd zieleni, a nawet do gry w szachy czy inne.
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] 1V.D. INTERNET [1], [6]

Segment Internet zawiera skonsolidowane pro-forma dane pionu Internet Agory S.A., Domiporta Sp. z 0.0., Yieldbird
Sp. z 0.0., GoldenLine Sp. z 0.0., Optimizers Sp. z 0.0. (do 30.06.2019 r.) oraz Online Technologies HR Sp. z o0.0. (od
18 wrzesnia 2019 r.).

Tab. 17
]| 1] - I-111 I-11 .
w min zt kwartat kwartat 201 ;6 ;:12'2'1’; kwartat kwartat 201 ;6 ;;nz'gg
2019 2018 2019 2018
taczne przychody, w tym (1): 48,2 39,8 21,1% 134,3 126,5 6,2%
_ Przychody ze sprzedazy reklam 42,9 34,6 240% 1192  110,2 8,2%
internetowych (2)
Razem koszty operacyjne, w tym (1),(3): (44,6) (35,6) 25,3%  (124,4) (113,8) 9,3%
Razem koszty operacyjne bez MISSF 16 (3) ‘ (44,6) (35,6) 25,3% | (124,4) (113,8) 9,3%
Ustugi obce (26,3) (17,3) 52,0% (70,5) (56,3) 25,2%
Ustugi obce bez MISSF 16 (26,3) (17,3) 52,0% (70,5) (56,3) 25,2%
Wynagr?dzenia i Swiadczenia na rzecz (12,6) (13,3) (5,3%) (37,8) (41,3) (8,5%)
pracownikow
Amortyzacja (2,0) (1,3) 53,8% (5,1) (3,6) 41,7%
Amortyzacja bez MSSF 16 (2,0) (1,3) 53,8% (5,1) (3,6) 41,7%
Reprezentacja i reklama (2) (2,3) (2,4) (4,2%) (6,7) (8,7) (23,0%)
EBIT 3,6 4,2 (14,3%) 9,9 12,7 (22,0%)
marza EBIT 7,5% 10,6% (3,1pkt%) 7,4% 10,0%  (2,6pkt%)
EBIT bez MSSF 16 3,6 4,2 (14,3%) 9,9 12,7 (22,0%)
marza EBIT bez MSSF 16 7,5% 10,6% (3,1pkt %) 7,4% 10,0%  (2,6pkt %)
EBITDA 5,6 5,5 1,8% 15,0 16,3 (8,0%)
marza EBITDA 11,6% 13,8% (2,2pkt%) 11,2% 12,9%  (1,7pkt%)
EBITDA bez MSSF 16 5,6 5,5 1,8% 15,0 16,3 (8,0%)
marza EBITDA bez MSSF 16 11,6% 13,8% (2,2pkt%) 11,2% 12,9%  (1,7pkt%)

(1) podane kwoty obejmujq rowniez od przychody i koszty Online Technologies HR Sp. z 0.0 za okres od 1 wrzesnia
2019 r.; dane za poprzednie okresy nie zostaty przeksztatcone.

(2) podane kwoty nie zawierajq petnych kosztow i przychodow z wzajemnej promocji pomiedzy rdznymi
dziatalnosciami Grupy Agora (jedynie bezposrednie koszty zmienne kampanii na nosnikach reklamy zewnetrznej),
jezeli taka promocja jest realizowana bez wczesniejszej rezerwacji. Dane uwzgledniajqg réowniez eliminacje
wzajemnej sprzedazy pomiedzy pionem Internet, Domiporta Sp. z o.0., Yieldbird Sp. z o.0., Goldenline Sp. z o.0.,
Optimizers Sp. z 0.0 . (do 30.06.2019 r ) oraz Online Technologies HR Sp. z 0.0. za okres od 1 wrzesnia 2019 r.;

(3) dane uwzgledniajq alokacje kosztéw powierzchni biurowej zajmowanej przez pion Internet Agory.

W trzecim kwartale 2019 r. wynik segmentu Internet na poziomie EBIT bez uwzgledniania wptywu MSSF 16 wynidst
3,6 min zt i byt nizszy niz w trzecim kwartale 2018, natomiast wynik segmentu na poziomie EBITDA bez MSSF 16
stanowit 5,6 min zt i wzrdst w porédwnaniu z analogicznym okresem 2018 r. [1]. W okresie styczen-wrzesien 2019 r.
EBIT segmentu Internet w ujeciu bez MSSF 16 wynidst 9,9 min zt i byt nizszy 0 22,0% niz w 2018 r. Wynik segmentu
na poziomie EBITDA w ujeciu bez MSSF 16 zmniejszyt sie o 8,0% do kwoty 15,0 min zt. Znaczacy wptyw na wyniki
odnotowane w obu omawianych okresach 2019 r. miaty wyzsze koszty operacyjne, gtéwnie ze wzgledu na wzrost
skali dziatalnosci spotki Yieldbird.

Wdrozenie standardu MSSF 16 nie miato istotnego wptywu na sposéb ujecia kosztow operacyjnych w segmencie
Internet ani na jego wyniki operacyjne.
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1. PRZYCHODY

W trzecim kwartale 2019 r. catkowite przychody segmentu Internet wzrosty o 21,1% i wyniosty 48,2 min zt. W
okresie styczen-wrzesien 2019 r. catkowite przychody segmentu Internet zwiekszyty sie o 6,2% i stanowity
134,3 min zt. Gtéwnym czynnikiem odpowiadajgcym za wzrost wptywow segmentu byty istotnie wyzsze przychody ze
sprzedazy reklam wypracowane przez spoétke Yieldbird oraz konsolidacja metodg petng od wrzesnia 2019 r. spotki
Online Technologies. Negatywnie na poziom przychodéow segmentu w obu omawianych okresach wptynety
zakonczenie dziatalnosci Agora Performance w listopadzie 2018 r. oraz nizsze wptywy spétek Goldenline oraz
Domiporta.

2. KOSZTY

W trzecim kwartale 2019 r. koszty operacyjne segmentu Internet w ujeciu bez MSFF 16 zwiekszyty sie o0 25,3%, a w
okresie styczen - wrzesien 2019 r. byly one wyzsze o 9,3% i osiggnety poziom 124,4 min zi. Istotny wptyw na
zwiekszenie kosztéw operacyjnych miaty wyzsze wydatki na ustugi obce zwigzane gtéwnie z kosztami dzierzawy
powierzchni reklamowych, gtéwnie w spoétce Yielbird, oraz koszty amortyzacji.

Koszty ustug obcych wzrosty w trzecim kwartale 2019 r. 0 52,0% do kwoty 26,3 miIn zt, a w okresie styczen - wrzesien
2019 r. wzrost ten wynidst 25,2%. Najwiekszy wptyw na zwiekszenie wydatkéw na ustugi obce miaty wyzsze koszty
dzierzawy powierzchni reklamowych w spétce Yieldbird. Wzrost tej kategorii wydatkéw kompensowany byt jednak
wyzszymi przychodami z tytutu sprzedazy reklam.

W trzecim kwartale 2019 r. koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikdw byty nizsze o 5,3%, a w okresie
styczen-wrzesien o 8,5%. To gtownie efekt zmniejszenia zatrudnienia etatowego w pionie Gazeta.pl oraz w spotce
GoldenLine.

Zaréwno w trzecim kwartale, jak i w pierwszych trzech kwartatach 2019 r. koszty amortyzacji byty wyzsze
o odpowiednio 53,8% oraz 41,7%. Na zwiekszenie tych kosztdw najbardziej wptynety inwestycje w unowoczesnienie
infrastruktury technologicznej, ktére pozwolity na rozwdj produktdow reklamowych oraz poprawe widocznosci
portalu Gazeta.pl w wynikach najpopularniejszych wyszukiwarek. Dodatkowo na wzrost kosztéw amortyzacji wptyw
miaty inwestycje w spotkach Yieldbird, GoldenLine i Domiporta.

W trzecim kwartale 2019 r. koszty reprezentacji i reklamy byty nizsze o 4,2% w poréwnaniu do analogicznego okresu
roku poprzedniego. W okresie styczen — wrzesien 2019 r. spadek wydatkéw na reprezentacje i reklame wynidst
23,0% i - podobnie jak w trzecim kwartale 2019 r. - zwigzany byt z nizszymi naktadami na promocje w spétce
GoldenLine oraz nizszymi kosztami barterowymi w Gazeta.pl.

3. ISTOTNE INFORMACJE O DZIALALNOSCI INTERNETOWE]

We wrzesniu 2019 r. tgczny zasieg serwisdw grupy Gazeta.pl, wérdd polskich internautéw wyniost 55,0%, a liczba
uzytkownikéw osiggneta poziom 15,5 min, co dato grupie Gazeta.pl dziesigte miejsce na rynku wg badania Gemius
PBI. Uzytkownicy wykonali 516 min odston i spedzili na stronach grupy Gazeta.pl srednio 47 minut. [6]

We wrzesniu 2019 r. przez urzadzenia mobilne z serwiséw grupy Gazeta.pl skorzystato 11,8 min internautéw (zasieg
w internecie 42,0%). Liczba odston wykonanych z urzgdzen mobilnych wyniosta 364 min, a odsetek odston mobilnych
w serwisach grupy Gazeta.pl wynidst 70% i byt najwyzszy wsrdd polskich portali horyzontalnych. [6]

Serwisy tworzone w ramach grupy Gazeta.p! zajmujg wysokie pozycje w rankingach tematycznych. Wedtug danych
Gemius PBI za wrzesien 2019 r., grupa Gazeta.pl jest liderem kategorii Plotki, Zycie gwiazd (serwis Plotek.pl) oraz
zajmuje drugie miejsca w kategoriach: Informacje lokalne i regionalne (m.in. serwisy lokalne Wyborcza.pl i
Metrowarszawa.pl) i Dzieci i rodzina (serwis Edziecko.pl). Wysokie miejsca serwisy grupy Gazeta.pl zajmuja takze w
kategoriach: Sport — trzecie miejsce (m.in. serwis Sport.pl), Informacje i publicystyka ogdlne (czwarte miejsce, m.in.
serwisy Wyborcza.pl i Wiadomosci.gazeta.pl), Moda i uroda (pigte miejsce, serwis Avanti24.pl), Praca (szoste
miejsce, serwis Goldenline.pl), Motoryzacja (sz6ste miejsce, serwis Moto.pl), Diety, odchudzanie, fitness (széste
miejsce, m.in. serwis Myfitness.gazeta.pl).

4. NOWE INICJATYWY

Zesp6t portalu i serwisbw z grupy Gazeta.pl stale wzbogaca swojg oferte dla uzytkownikéw.
W lipcu na Sport.pl i Gazeta.pl zadebiutowat nowy format wideo Cyfrowi Atleci stworzony wraz z agencjg marketingu
gamingowego Gameset, w ktérym spotkajg sie dwa Swiaty — sportu i e-sportu. Od wrzesnia co tydzien mozna
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oglada¢ program POPkultura - dziennikarki redakcji Kultura.Gazeta.pl opowiadajg w nim o kulturalnych nowosciach -
filmach, ksigzkach i serialach. Po wakacjach na Gazeta.pl powrdcity tez popularne cykle redakcyjne iznane juz
internautom formaty wideo, m.in. poranna Rozmowa na Zywo z nowymi prowadzgcymi, dynamiczny format
biznesowo-lifestyle’owy Studio Biznes, cykl mikroreportazy wideo Zwykli niezwykli czy popularny wsréd fanéw pitki
noznej program Sport.pl Sekcja pitkarska. Do wszystkich cyklicznych materiatdw Gazeta.pl mozna dotrzeé poprzez
pasek nawigacji znajdujacy sie na gorze strony gtéwnej portalu. 30 wrzesnia artykutami na temat stuzby zdrowia
rozpoczat sie cykl redakcyjny Pigtka Gazeta.pl, przygotowany w nawigzaniu do pazdziernikowej wyboréw
parlamentarnych. Przez tydzien dziennikarze portalu Gazeta.pl codziennie opisywali inne zagadnienia — wazne dla
Polakéw, ale jednoczesnie takie, o ktorych politycy niekoniecznie chcieli méwié w kampanii wyborcze;j.

W sierpniu trwata kampania promocyjna aplikacji mobilnej Football LIVE stworzonej przez zespdt Sport.pl. Od
poczatku czerwca br. w sklepie Google Play dostepna jest aktualizacja aplikacji dla fandw pitkarskich emocji, ktora
taczy funkcje livescore — prezentowane na zywo wyniki blisko 80 rozgrywek z catego swiata — z newsami i analizami
wydarzen pitkarskich tworzonymi przez doswiadczonych dziennikarzy Sport.pl.

Kolejne laury zdobyta tez akcja Ostatni Twdj Weekend serwisu Gazeta.pl, BNP Paribas, Mastercard i agencji VMLY&R
Poland. Byly to: nagroda Grand Prix na festiwalu Gerety Awards 2019 w kategorii Media Cut — Alternative -
prestizowe wyrdznienie w miedzynarodowym konkursie reklamowym, ktdrego ambasadorkami ijurorkami sa
wyltgcznie kobiety, a takze nagroda WAN-IFRA w konkursie Print Innovation Awards 2019.

Swoja oferte rozwijaty tez spoétki internetowe, w ktérych udziaty ma Grupa Agora.

We wrzesniu 2019 roku Yieldbird, spdtka specjalizujgca sie w optymalizacji przychoddéw z reklamy programatycznej,
we wspotpracy z agencjg Resolution z Grupy OMD, przeprowadzit kampanie wykorzystujacg reklame audio
sprzedawang w modelu programatycznym. Dziatania reklamowe dla klienta z segmentu motoryzacyjnego premium
byty prowadzone na powierzchniach nalezgcych do Grupy Radiowej Agory - spotdw mogli wystucha¢ odbiorcy
audycji radiowych i podcastéw w playerze online Radia TOK FM i internetowego radia Tuba FM.
Co istotne, Yieldbird juz po raz drugi znalazt sie w gronie najdynamiczniej rozwijajgcych sie firm technologicznych z
Europy, Bliskiego Wschodu i Afryki. Firma z Grupy Agora awansowafta w prestizowym zestawieniu Deloitte
Technology Fast 500 EMEA na 159. miejsce. Yieldbird konsekwentnie poszerza oferte ustug, a takze zwieksza skale
dziatalnosci, docierajgc do nowej grupy klientéw. W latach lat 2014-2017, branych pod uwage w rankingu Deloitte
opublikowanym we wrzesniu 2019 r., przychody spoétki wzrosty o 616%.

Takze we wrzesniu 2019 r. Agora zostata wiekszosciowym udziatowcem Online Technologies HR, czyli spotki
rozwijajgcej autorska aplikacje HRlink.pl, ktéora stuzy do optymalizacji i unowoczesniania proceséw e-rekrutacji.
Dzieki tej transakcji Agora umocnita swojg pozycje na rynku ustug rekrutacyjnych i B2B. Agora jest akcjonariuszem
Online Technologies HR od 2012 r.
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| IV.E.RADIO

Segment Radio zawiera skonsolidowane pro-forma dane pionu radiowego w Agorze S.A., wszystkich radiostacji
lokalnych i stacji ponadregionalnej Radio TOK FM, wchodzgcych w sktad Grupy Agora czyli: 24 stacje lokalne
nadajace pod markg Radio Ztote Przeboje (w sierpniu 2018 r. Radio Ztote Przeboje rozpoczeto nadawanie w
Bieszczadach), 4 stacje lokalne nadajgce pod markg Rock Radio, 8 stacji lokalnych nadajgcych pod markg Radio
Pogoda (od marca 2018 r. Radio Pogoda nadaje w Gdansku) oraz ponadregionalnej stacji Radio TOK FM
obejmujgcej 23 obszary miejskie.

Tab. 18
1]

In 2t 11l kwartat k i % zmiany | I-1Il kwartat I-11l kwartat % zmiany
wmin z 2019 W;(;tlas 2019 do 2018 2019 2018  2019do 2018
taczne przychody, w tym: 25,6 22,7 12,8% 75,6 77,9 (3,0%)

Przychody ze sprzedazy reklamy 21,2 19,0 11,6% 61,6 65,9 (6,5%)
radiowej (1), (2)
Razem koszty operacyjne, w tym: (2) (23,0) (20,9) 10,0% (68,3) (68,0) 0,4%
’;;’z(;;" koszty operacyjne bez MSSF (23,1) (20,9) 10,5% (68,5) (68,0) 0,7%
Ustugi obce (8,7) (9,1) (4,4%) (25,0) (30,5) (18,0%)
Ustugi obce bez MSSF 16 (9,5) (9,1) 4,4% (27,2) (30,5) (10,8%)
Wynagrodze':mla i Swiadczenia na (8,1) (7.4) 9,5% (25,2) (23,7) 6,3%
rzecz pracownikéw
Amortyzacja (2,8) (1,0) 80,0% (5,3) (3,0) 76,7%
Amortyzacja bez MSSF 16 (1,1) (1,0) 10,0% (3,2) (3,0) 6,7%
Reprezentacja i reklama (2) (2,8) (2,0) 40,0% (8,1) (6,0) 35,0%
EBIT 2,6 1,8 44,4% 7,3 9,9 (26,3%)
marza EBIT 10,2% 7,9% 2,3pkt % 9,7% 12,7% (3,0pkt %)
EBIT bez MISSF 16 2,5 1,8 38,9% 7,1 9,9 (28,3%)
marza EBIT bez MSSF 16 9,8% 7,9% 1,9pkt % 9,4% 12,7% (3,3pkt %)
EBITDA 4,4 2,8 57,1% 12,6 12,9 (2,3%)
marza EBITDA 17,2% 12,3% 4,9pkt % 16,7% 16,6% 0,1pkt %
EBITDA bez MISSF 16 3,6 2,8 28,6% 10,3 12,9 (20,2%)
marza EBITDA bez MSSF 16 14,1% 12,3% 1,8pkt % 13,6% 16,6% (3,0pkt %)

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

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

W trzecim kwartale 2019 r. wyniki operacyjne segmentu Radio w ujeciu bez MSSF 16, zaréwno na poziomie EBIT, jak
i EBITDA, byty wyzsze niz w analogicznych okresach roku ubiegtego i wyniosty odpowiednio 2,5 min zt oraz 3,6 min zt.
Wptyw na wyniki segmentu miaty gtdwnie wyzisze przychody segmentu ze sprzedazy ustug reklamowych w stacjach
wtasnych.

W okresie styczen — wrzesien 2019 r. wynik operacyjny segmentu na poziomie EBIT w ujeciu bez MSSF 16 byt nizszy
niz w analogicznym okresie 2018 r. i wyniést 7,1 min zt. W tym czasie EBITDA segmentu w ujeciu bez MSSF 16
rowniez zmniejszyta sie w poréwnaniu do okresu styczen — wrzesien 2018 r. i stanowita 10,3 min zt.

W trzecim kwartale 2019 r. wynik operacyjny segmentu na poziomie EBIT z uwzglednieniem standardu MSSF 16
wyniost 2,6 min zt, zas EBITDA segmentu w tym ujeciu siegneta 4,4 min zt. W okresie styczen — wrzesier 2019 r. EBIT
segmentu z uwzglednieniem standardu MSSF 16 wynidst 7,3 min zt, a EBITDA 12,6 min zt.
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1. PRZYCHODY [3]

W trzecim kwartale 2019 r. przychody segmentu Radio byty wyzsze o 12,8% w pordwnaniu z trzecim kwartatem
2018 r. i wyniosty 25,6 min zt. Do wzrostu wptywdw przyczynity sie przede wszystkim wyzsze przychody ze sprzedazy
czasu antenowego w stacjach nalezgcych do Grupy Radiowej Agory oraz przychody ze s$wiadczonej ustugi
posrednictwa w sprzedazy dla kin sieci Helios.

Warto tez zaznaczy¢, ze w trzecim kwartale 2019 r. rynkowe wydatki na reklame radiowg wzrosty o 11,7% w
poréwnaniu z analogicznym okresem 2018 r.

W okresie styczern — wrzesied 2019 r. taczne przychody segmentu Radio byty o 3,0% nizsze niz w analogicznym
okresie 2018 r. i wyniosty 75,6 mIn zt. Spadek ten zwigzany byt gtdwnie z ograniczeniem wydatkéw na reklame
radiowg w pierwszej potowie 2019 r.

2. KOSZTY

W trzecim kwartale 2019 r. koszty operacyjne segmentu Radio w ujeciu bez MSSF 16 byty wyzsze o 10,5% od tych z
trzeciego kwartatu 2018 r. i wyniosty 23,1 min zt. Do ich wzrostu najbardziej przyczynity sie wyzsze koszty
reprezentacji i reklamy oraz wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw.

Wzrost kosztéw reprezentacji i reklamy do 2,8 min zt wynikat przede wszystkim z wyzszych naktadéw poniesionych
na promocje Radia TOK FM, Radia Pogoda oraz promocje sprzedazy.

Natomiast wzrost kosztow wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikow do
8,1 min zt to gtéwnie rezultat wyzszych kosztow wynagrodzen etatowych oraz kurséw, szkolen i konferencji.

W trzecim kwartale 2019 r. wyzsze byty rowniez koszty ustug obcych w ujeciu bez MSSF 16 — wzrost o 4,4% do 9,5
min zt. Wptyw na te pozycje miaty przede wszystkim wyzsze naktady zwigzane ze $wiadczeniem ustugi posrednictwa
w sprzedazy dla sieci kin Helios. Pozycja ustugi obce, w ujeciu bez MSSF 16, obejmuje, oprocz kosztow posrednictwa
w sprzedazy w kinach Helios oraz w sprzedazy reklam w stacjach innych nadawcéw, m.in.: koszty czynszow i optat
dzierzawnych, ustug produkcyjnych, a takze optaty operatorskie.

W okresie styczen — wrzesien 2019 r. koszty operacyjne segmentu w ujeciu bez MSSF 16 wzrosty o 0,7% do
68,5 min zt. Przyczynity sie do tego gtéwnie wyzsze o 35,0% koszty reprezentacji i reklamy, ktére stanowity 8,1 min zt.
Ich wzrost zwigzany byt z promocjg Radia Tok FM, Radia Pogoda oraz promocje sprzedazy.

W omawianym okresie wyzsze byty réwniez koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikdéw, ktére wyniosty
25,2 min zt, gtéwnie ze wzgledu na zwiekszenie kosztéw wynagrodzen etatowych oraz kurséw i szkolen.

W okresie styczen - wrzesien 2019 r. nizsze byty natomiast koszty ustug obcych w ujeciu bez MSSF 16 — spadek o
10,8% do 27,2 min zt. Wptyw na te pozycje miaty przede wszystkim nizsze wydatki na zakup czasu antenowego w
stacjach nalezacych do innych nadawcéw w zwigzku ze swiadczong ustugg posrednictwa oraz nizsze koszty badan
marketingowych. Jednoczesnie wyzsze byty koszty zwigzane ze swiadczeniem ustugi posrednictwa w sprzedazy dla
sieci kin Helios.

W trzecim kwartale 2019 r. koszty operacyjne segmentu Radio prezentowane zgodnie ze standardem MSSF 16
wyniosty 23,0 min zt, a w okresie styczen — wrzesient 2019 r. 68,3 min zt.

3. UDZIALY W SLUCHALNOSCI [9]

Tab. 19
1o . zmiana I-lIl kwartat zmiana
Udziat % w stuchalnosci Il kwartat 2019 w pkt% r/r 2019 w pkt% r/r
Stacje muzyczne Grupy Agora (Rock Radio, o 0 0 o
Ztote Przeboje oraz Radio Pogoda) et (0,4pkt%) e 0,0pkt%
Radio informacyjne TOK FM 1,9% 0,1pkt% 2,0% 0,1pkt%

4. NOWE INICJATYWY

Stacje muzyczne Grupy Radiowej Agory na czas wakacji przygotowaty dla stuchaczy specjalne audycje, a jesienig
wprowadzity nowosci antenowe — programy, cykle i konkursy. W zwigzku z pazdziernikowymi wyborami
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parlamentarnymi Radio TOK FM juz we wrzesniu 2019 r. rozpoczeto akcje Wybory w TOKu. Sktadaty sie na nig
przewodniki parlamentarne, audycje z udziatem stuchaczy, specjalny podcast Ostatnie 24 godziny kampanii, a takze
17 debat pod hastem Ustysz swojego posta z kandydatami na parlamentarzystow, organizowanych z udziatem
publicznosci i w radiowym studiu. Az do dnia wyboréw do Sejmu i Senatu redakcja Radia TOK FM szeroko
informowata o zblizajgcym sie gtosowaniu i odwiedzita kilkanascie polskich miejscowosci.

Dbajgc o rozwdj swojej oferty subskrypcyjnej, Radio TOK FM zrealizowato tez kampanie aplikacji mobilnej - w
sierpniu 2019 r. na nosnikach reklamy zewnetrznej w kilku polskich miastach pojawity sie kreacje z hastem Stuchaj,
gdziekolwiek jestes i Wszystko co wazne, gdziekolwiek jestes. W ten sposdb stacja zachecata do korzystania z
aplikacji TOK FM zaréwno do stuchania radia na zywo, jak i podcastéw w dowolnym miejscu i o dowolnej porze.
Natomiast we wrzes$niu trwata kampania promujgca Radio Pogoda i program Roberta Janowskiego Najpiekniejsze
melodie, ktory powrdcit po wakacjach na antene stacji w formule jeszcze bardziej angazujgcej stuchaczy.
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PRZYPISY

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

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

W opinii Zarzqdu EBITDA stanowi przydatny uzupetniajgcy wskaZnik finansowy, odzwierciedlajgcy rentownosc¢ Grupy i
jej poszczegdlnych segmentdw operacyjnych. Zarzqd zwraca uwage, ze EBIT i EBITDA nie sq wskaznikami okreslonymi
w MSSF i nie majg ujednoliconego standardu. W zwiqzku z tym ich wyliczenie i prezentacja przez Grupe mogq byc¢
odmienne od stosowanych przez inne spotki.

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

Ponadto, EBIT na poziomie poszczegdlnych segmentdw operacyjnych nie zawiera amortyzacji konsolidacyjnej
opisanej w nocie 4 do skréconego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

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

/3] Dane dotyczq reklam i ogtoszeri w szesciu mediach (prasa, radio, telewizja, reklama zewnetrzna, internet, kino).

W niniejszym sprawozdaniu Agora skorygowata dane dotyczqce wydatkéow na reklame w dziennikach w trzecim
kwartale 2018 r. oraz w internecie w drugim kwartale 2019 r.

O ile wyraznie nie zaznaczono inaczej, prezentowane w tresci niniejszego komentarza dane dotyczgce poziomu
rynkowych wydatkow na reklame w prasie i radiu sq szacowane przez Agore z uwzglednieniem poziomu Sredniego
rabatu i podawane sq w cenach biezqgcych. Z tego wzgledu, biorqc pod uwage presje rabatowq i wyprzedaz przez
media czaséw/powierzchni reklamowej, dane te mogq by¢ obarczone pewnymi btedami, ktére bedq korygowane na
biezgco przez Spotke.

Dane dla prasy dotyczq jedynie ogtoszen wymiarowych, z pominieciem insertéw, ogfoszeri drobnych i nekrologdow.
Jako podstawe do szacunkow uzyto wydatkow cennikowych z monitoringu Kantar Media.

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

[4] Dane dotyczqce liczby rozpowszechnianych egzemplarzy dziennikéw prezentowane sq wedtug informacji Zwiqzku
Kontroli i Dystrybucji Prasy (ZKDP). Uzywane w niniejszym komentarzu pojecie ,sprzedaz" oznacza
,rozpowszechnianie ptatne razem" z deklaracji sktadanych przez wydawcow do Zwigzku Kontroli i Dystrybucji Prasy.
Natomiast ,sredni dzienny naktad" jest tozsamy ze ,srednim naktadem jednorazowym" réwniez zawartym w
deklaracji dla ZKDP.
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[5] Definicje wskaznikow:

Rentownosc sprzedazy
netto =

Rentownos¢ sprzedazy
brutto =

Rentownos¢ kapitatu =

Szybkosc obrotu naleznosci =

Szybkosc obrotu
zobowigzan =

Szybkosc obrotu zapasow =

Wskaznik ptynnosci | =

Stopa zadtuzenia =

Wskaznik pokrycia
odsetek =

Kasowy wskaznik pokrycia
odsetek =

* Wolne przeptywy pieniezne

Zysk/strata netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej

Przychody ze sprzedazy

Zysk/strata brutto ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy

Zysk/strata netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej

(Kapitat wtasny akcjonariuszy jednostki dominujgcej na poczgtek okresu + Kapitat wtasny
akcjonariuszy jednostki dominujgcej na koniec okresu)
/2 /(1,33 dla danych trzech kwartatéw i 4 dla danych kwartalnych)

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

Przychody ze sprzedazy /liczba dni

(Zobowiqzania z tytutu dostaw i ustug na poczqtek i na koniec okresu + rozliczenia
miedzyokresowe z tytutu niezafakturowanych kosztéw na poczgtek i na koniec okresu) / 2

(Koszt wtasny sprzedazy + koszty sprzedazy + koszty ogdlnego zarzqdu) / liczba dni

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

Koszt wtasny sprzedazy / liczba dni

Aktywa obrotowe

Zobowiqgzania i rezerwy krotkoterminowe

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

Suma pasywow

Zysk/strata na dziatalnosci operacyjnej

Koszty odsetek

Wolne przeptywy pieniezne*

Koszty odsetek

Przeptywy srodkdw pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej + Wydatki

inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne, z wytgczeniem wydatkow inwestycyjnych
poniesionych na wyposazenie kin w zakresie, w jakim sq one odsprzedawane wtascicielom nieruchomosci, w ktérych

zlokalizowane sq kina.
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[6] Dane dotyczqgce liczby uzytkownikéw (real users), odston oraz czasu spedzonego przez uzytkownikéw pochodzqg z
badania Gemius PBI. Dane obejmujg uzytkownikéow w wieku 7 lub wiecej lat, tqgczgcych sie z serwerdw znajdujgcych
sie na terenie Polski i dotyczq domen przypisanych do Agory SA w prowadzonym przez Gemius SA Rejestrze
Ustugodawcow i Grup Ustugodawcow. Dane o serwisach Grupy Gazeta.pl audytowane sq przez Gemius SA.

Od maja 2016 obowiqgzuje nowa metodologia badania Gemius PBI i tym samym wyniki nie sq porownywalne z
okresami poprzednimi. Wg nowych zasad dane sq prezentowane dla platform PC i mobile, a takze raportowany jest
tgczny zasieg (platformy desktop + mobile). Zmianie ulegt takze m.in. sposéb wazZenia danych oraz definicje
wskaZnikow.

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

[7] Dane dotyczqce sredniego rozpowszechniania ptatnego miesiecznikow sq danymi wtasnymi wydawcy.

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

[9] Dane o udziatach w stuchalnosci pochodzq z badania RadioTrack, przeprowadzanego przez firme Kantar Millward
Brown (wszystkich miejsc stuchania, wszystkich dni stuchania i wszystkich kwadranséw) w catej populacji i grupie
wiekowej 15+ za lipiec-wrzesien: proba dla 2018 r.: 20 984; dla 2019 r.: 21 034; za okres styczen-wrzesien: proba dla
2018r.: 62 501, dla 2019 r.: 63 027.

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

1. ISTOTNE WYDARZENIA
D Istotne wydarzenia dla dziatalnosci Spétki

W raporcie biezacym z dnia 29 sierpnia 2019 r., Zarzad spotki Agora S.A., w nawigzaniu do raportu nr 6/2017 z 25
maja 2017 r., 13/2018 z 18 maja 2018 r. oraz 8/2019 r. z 29 marca 2019 r. w sprawie Umowy o Limit Kredytowy
(,Umowa") z bankiem DNB Bank Polska Spétka Akcyjna ("Bank"), poinformowat o podpisaniu w dniu 29 sierpnia
2019 r. Aneksu nr 4 do powyzszej Umowy (,,Aneks nr 4”).

Podpisanie Aneksu nr 4 przedtuzajgcego umowe o limit kredytowy do dnia 27 grudnia 2019 r. byto zwigzane z
rozpoczetymi przez Spoétke negocjacjami z konsorcjum bankéw w sprawie pozyskania finansowania dla Grupy Agora.
Spétka informowata o rozpoczeciu powyzszych negocjacji w komunikacie gietdowym nr 6/2019 w dniu 11 marca
2019 r. Bankiem wiodgcym w konsorcjum bankdéw, z ktérymi Spotka prowadzi negocjacje, zostat DNB Bank Polska
Spotka Akcyjna.

Na mocy podpisanego Aneksu nr 4, Spétka dysponuje limitem kredytowym w wysokosci 35.000.000,00 zt (trzydziesci
pie¢ miliondw ztotych), ktdry moze wykorzystac¢ do dnia 27 grudnia 2019 r. na zasadach analogicznych jak okreslone
w Umowie, o ktdérej Spotka informowata komunikatami biezgcymi z dnia 25 maja 2017 r., 18 maja 2018 r. oraz 29
marca 2019 r.

Limit Kredytowy oprocentowany jest stawka WIBOR dla jednomiesiecznych depozytéw w PLN powiekszong o marze
Banku. W przypadku niesptacenia w terminie okreslonym w Umowie czesci lub catosci wierzytelnosci Banku, obcigzy
on Spotke odsetkami w wysokosci stopy bazowej powiekszonej o karne odsetki. Poza tym w Aneksie nr 4 nie
wystepujg postanowienia dotyczace kar umownych.

Utrzymane zostato zabezpieczenie sptaty Limitu Kredytu, wskazane w raportach biezgcych nr 6/2017 z dnia 25 maja
2017 r. oraz nr 13/2018 z dnia 18 maja 2018 r.

D Wybér podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

W raporcie biezagcym z dnia 7 listopada 2019 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 7 listopada 2019 r. Rada
Nadzorcza Spétki dokonata wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych. Na mocy uchwaty
Rady Nadzorczej oraz zgodnie z postanowieniami statutu Spotki, spdétka KPMG Audyt Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spdtka komandytowa z siedzibg w Warszawie przy ulicy Inflanckiej 4A, wpisana na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych z numerem 3546, zostata wybrana na biegtego
rewidenta Spoétki oraz Grupy, ktory zbada sprawozdania finansowe za lata 2020, 2021 i 2022.

D Zmiany w spétkach zaleznych
D AMSS.A.

W raporcie biezagcym z dnia 15 lipca 2019 r., Zarzad Agory S.A., na podstawie art. 17 ust. 1 i 4 Rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku
(rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgcego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE, przekazat opdzniong w dniu 23 maja 2019 r.
informacje poufng dotyczgcg rozpoczecia negocjacji w sprawie nabycia przez AMS S.A. (,AMS”), tj. spotki nalezacej
do grupy kapitatowej Agory, 85% udziatdw w spétce Piano Group z o. o. z siedzibg w Warszawie oraz zawarcia
umowy wspolnikéw z udziatowcem mniejszosciowym (,Informacja Poufna”). Tres¢ opdznionej Informacji Poufnej
zostata opublikowana na stronie internetowej Spoétki.

W raporcie biezagcym z dnia 15 lipca 2019 r., Zarzad Agory S.A. w nawigzaniu do raportu biezgcego 21/2019
poinformowat, ze w wyniku prowadzonych negocjacji w dniu 15 lipca 2019 r. AMS, zawarta z trzema osobami
fizycznymi (dwoch sprzedajacych oraz gwarant) ("Sprzedajacy") umowe sprzedazy 30 udziatow stanowigcych 60%
udziatéw spoétki Piano Group sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie ("Piano Group") i dajacych prawo do 60% gtoséw na
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walnym zgromadzeniu wspdlnikéw ("Udziaty”). Zgodnie z Umowg AMS zaptacita za Udziaty kwote 6,5 min zt,
stanowigcg zaliczke na poczet ostatecznej ceny nabycia Udziatow.

Ostateczna cena nabycia Udziatdw uzalezniona jest od wyniku EBITDA za rok 2019 i uzgodnionego mnoznika oraz
zostanie pomniejszona o dtug netto. Ustalenie ostatecznej ceny nabycia udziatéw nastgpi w oparciu o sprawozdania
finansowe Piano Group za rok obrotowy 2019.

Ponadto AMS, Sprzedajacy oraz Piano Group zawarty Umowe Wspdlnikdow regulujgcg wzajemne prawa i obowigzki
wspblnikédw, w szczegdlnosci zasady dotyczace dalszego prowadzenia dziatalnosci i zarzgdzania spétka oraz transakcji
i ograniczen zwigzanych ze zbywaniem udziatow w kapitale zakladowym spoétki. AMS jest m.in. uprawniona do
powotywania wiekszosci cztonkéw zarzgdu i rady nadzorczej Piano Group, a na Sprzedajacych zostat natozony zakaz
prowadzenia dziatalnosci konkurencyjne;j.

AMS zostata réwniez przyznana opcja kupna (opcja call) wszystkich pozostatych udziatéw w Piano Group, ktéra moze
zosta¢ wykonana po zatwierdzeniu sprawozdan finansowych Piano Group za rok obrotowy 2021 (opcja call 1) lub
odpowiednio po zatwierdzeniu sprawozdan finansowych Piano Group za rok 2022 (opcja call 2), ale nie pdzniej niz
odpowiednio do korica 2022 r. lub do korica 2023 r.

AMS zostata rowniez zobowigzana z tytutu opcji sprzedazy (opcja put) przyznanej Sprzedajagcym do nabycia od
Sprzedajgcych odpowiednio: (i) 50% pozostatych udziatéw w Piano Group po zatwierdzeniu sprawozdan finansowych
Piano Group za 2021 r. (opcja put 1); (ii) wszystkich pozostatych udziatéw w Piano Group po zatwierdzeniu
sprawozdan finansowych Piano Group za 2022 r. (opcja put 2).

Cena nabycia udziatéw bedzie zalezna od wartosci osiggnietego wskaznika EBITDA i przypisanego do niego mnoznika
oraz wartosci dtugu netto.

Nabycie Udziatéw zostato sfinansowane ze srodkéw wtasnych AMS.

Obroty Piano Group w zadnym z dwdch ostatnich lat obrotowych nie przekroczyty 10 min Euro. Spétka Piano Group
jest 100% akcjonariuszem spotki Benefit Multimedia Sp. z 0.0. SKA oraz wyfacznym wspdlnikiem Benefit Mulitmedia
Sp. z 0.0. bedacej jedynym komplementariuszem Benefit Multimedia Sp. z 0.0. SKA. Benefit Multimedia Sp. z o.0.
SKA prowadzi dziatalnos¢ w zakresie swiadczenia ustug na rynku DOOH (digital out of home) w zakresie reklamy
wewnetrznej emisji tresci i sprzedazy tresci reklamowych, instalacji ekranéw oraz wykorzystania infrastruktury
wideo/TV do emisji tresci wideo. Benefit Multimedia Sp. z 0.0. SKA wspétpracuje z ponad 190 klubami fitness w
Polsce, w ktérych zainstalowana jest infrastruktura spotki.

Nabycie Udziatéw stanowi dtugoterminowg inwestycje grupy kapitatowej Agory i jest zgodne ze strategig ogtoszong
przez Agore w czerwcu 2018 r. Transakcja pozwoli na wzmocnienie pozycji grupy kapitatowej Spétki na rynku DOOH.

D Eurozet Sp. z 0.0.

W raporcie biezacym z dnia 17 wrzesnia 2019 r., Zarzad Agory S.A., w uzupetnieniu raportu biezgcego Spotki nr
3/2019 z dnia 20 lutego 2019 roku, poinformowat, ze w dniu 17 wrzes$nia 2019 r. Spo6tka oraz SFS Ventures s.r.o. z
siedzibg w Pradze (Republika Czeska), jako kupujacy oraz Czech Radio Center a.s. z siedzibg w Pradze (Republika
Czeska), jako sprzedawca (,Sprzedawca”), dokonaty ustalenia ostatecznej ceny sprzedazy nabytych udziatéw w
spotce Eurozet sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,Eurozet”), zgodnie z postanowieniami przedwstepnej umowy
sprzedazy udziatéw w kapitale zaktadowym Eurozet zawartej w dniu 20 lutego 2019 roku (,,Umowa Przedwstepna”).

W wyniku zastosowania mechanizmu korekty ceny okreslonego w Umowie Przedwstepnej, ostateczna cena
sprzedazy 400 udziatéw w kapitale zaktadowym Eurozet o wartosci nominalnej 50 ztotych kazdy, ktdre reprezentujg
40% kapitatu zaktadowego Eurozet i uprawniajag do wykonywania 40% ogdlnej liczby gtoséw na zgromadzeniu
wspodlnikdw Eurozet, nabytych przez Agore w dniu 20 lutego 2019 r. wyniosta 130.673.268 ztotych (wobec ceny
wyjsciowej w kwocie 130.754.689 ztotych zaptaconych pierwotnie przez Spotke).

W zwigzku z powyiszym, zgodnie z postanowieniami Umowy Przedwstepnej oraz majgc na uwadze wynik
zastosowania mechanizmu korekty ceny, Spétka byta uprawniona do otrzymania od Sprzedawcy korekty (nadwyzki)
ceny sprzedazy w kwocie 81.421 ztotych w terminie pieciu dni roboczych od dnia ustalenia ostatecznej ceny
sprzedazy.
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W raporcie biezagcym z dnia 18 wrzesnia 2019 r., Zarzad Agory S.A., w nawigzaniu do raportu biezacego nr 3/2019 z
dnia 20 lutego 2019 roku, poinformowat, ze w dniu 18 wrzes$nia 2019 roku podjat uchwate o powzieciu przez Spoétke
zamiaru wykonania opcji kupna wszystkich udziatéw w kapitale zaktadowym spétki Eurozet sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie (,Eurozet”) posiadanych przez SFS Ventures s.r.o. z siedzibg w Pradze (Republika Czeska) (,,SFS
Ventures”), zgodnie z postanowieniami umowy wspdlnikdow z dnia 20 lutego 2019 roku zawartej przez Spétke z SFS
Ventures (,Opcja Call”) i regulujacej szczegétowe zasady inwestycji w Eurozet przez SFS Ventures, jako wspdlnika
wiekszosciowego, i Spotke, jako wspdlnika mniejszosciowego, oraz wspoétpracy tych podmiotéw jako wspdlnikdw
Eurozet (,Umowa Wspdlnikéw”).

W zwigzku z powyzszym, w dniu 18 wrzes$nia 2019 r. Spétka podjeta decyzje w sprawie przygotowania i ztozenia
przez Agore S.A. do Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw zgtoszenia dotyczgcego zamiaru
koncentracji przedsiebiorstw (,Zgtoszenie Antymonopolowe”), majgcej polega¢ na nabyciu przez Spotke wszystkich
udziatéw posiadanych przez SFS Ventures w kapitale zaktadowym Eurozet, wskutek czego Agora miataby przejac
kontrole nad Eurozet, w drodze wykonania Opcji Call. Spotka ztozyta Zgtoszenie Antymonopolowe w dniu 28
pazdziernika 2019 r.

Podjecie decyzji o zamiarze wykonania opcji nie jest rdwnoznaczne z wykonaniem, ani nie powoduje po stronie
Spotki obowigzku wykonania, Opcji Call, zgodnie z postanowieniami Umowy Wspdlnikéw. Ostateczna decyzja Spotki
o ewentualnym skierowaniu do SFS Ventures oéwiadczenia o woli skorzystania z Opcji Call (,,Zadanie Wykonania
Opcji”) jest uwarunkowana, w szczegdlnosci, uzyskaniem zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentéw na nabycie przez Spotke wszystkich udziatéw w kapitale zaktadowym Eurozet posiadanych przez SFS
Ventures.

Zgodnie z postanowieniami Umowy Wspdlnikéw, Zadanie Wykonania Opcji moze zostaé ztozone przez Spétke nie
wczesniej niz po uptywie 12 miesiecy od dnia zawarcia i wykonania przyrzeczonej umowy sprzedazy udziatow w
Eurozet zawartej w dniu 20 lutego 2019 roku pomiedzy Spétkg, SFS Ventures a Czech Radio Center a.s. z siedzibg w
Pradze (Republika Czeska).

Szczegoty dotyczgce zasad wykonania przez Spotke Opcji Call zgodnie z Umowg Wspélnikéw zostaty przedstawione w
raporcie biezgcym Spétki nr 3/2019 z dnia 20 lutego 2019 r.

D Helios S.A.
Wezwanie do odkupu akgji

W dniu 29 marca 2016 r. akcjonariusz mniejszosciowy (,Akcjonariusz MniejszoSciowy”) Helios S.A. posiadajacy
320 400 akcji tej spotki, stanowigcych 2,77% kapitatu zaktadowego (,,Akcje”), skierowat do Helios S.A. zgdanie w
trybie art. 418 (1) Kodeksu Spétek Handlowych (dalej "KSH") dotyczace zwotania walnego zgromadzenia
akcjonariuszy i umieszczenia w porzadku obrad tego zgromadzenia sprawy podjecia uchwaty o przymusowym
odkupie Akgcji (,, Wezwanie”).

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

Odkup akgji (sell out)

W ramach realizacji odkupu Akcji, do dnia 30 czerwca 2016 r. Agora S.A. przelata na rzecz Helios S.A. kwote
2 938 tys. zt tytutem zaptaty ceny odkupu, obliczonej zgodnie z art. 418(1) § 6 KSH. Na dzien 31 grudnia 2016 r.,
Grupa Agora ujeta w swoim bilansie zobowigzanie do odkupu Akcji akcjonariuszy mniejszosciowych Helios S.A. w
tacznej kwocie 3 185 tys. zt. Kwota ta obejmowata kwote 2 938 tys. zt. przelang przez Agore S.A. na rzecz Helios S.A.
(drugostronnie ujetg w kapitatach wtasnych Grupy w pozycji zyski/(straty) z lat ubiegtych i roku biezgcego) oraz
taczng kwote przelang przez drugiego akcjonariusza Helios S.A. w ramach realizacji procedur odkupu. W wykonaniu
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procedury odkupu, w dniu 2 czerwca 2017 r. kwota w wysokosci 3 171 tys. zt. zostata przelana przez Helios S.A. na
rzecz Akcjonariusza Mniejszosciowego tytutem odkupu 318 930 akcji. Réwniez w dniu 2 czerwca 2017 r. dokonano
przekazania kwot w tgcznej wysokosci 14 tys. zt na rzecz pozostatych akcjonariuszy mniejszosciowych tytutem
odkupu tacznie 1 460 akcji. W wyniku tych transakcji Grupa wypetnita zobowigzanie do wykupu akgcji, ktére byto
ujete w bilansie Grupy. W wyniku powyzszego Agora S.A. zwiekszyta wielko$¢ posiadanego pakietu akcji w spotce
Helios S.A. z 10 277 800 akcji do 10 573 352 akgji tj. 0 295 552 akcji. Agora S.A. posiada obecnie 91,44% akcji Helios
S.A.

Akcjonariusze, ktérych akcje sg przedmiotem odkupu w procedurach odkupu, nie zgodzili sie na cene odkupu
akcji wyliczong zgodnie z trescig art. 418(1) § 6 KSH i na podstawie art. 418(1) § 7 KSH zawnioskowali do sadu
rejestrowego o wyznaczenie biegtego rewidenta w celu ustalenia ceny odkupywanych akcji przez Sad. Ostateczna
wycena Akcji bedgcych przedmiotem odkupdw zostanie ustalona przez sgd rejestrowy witasciwy dla siedziby Helios
S.A. na podstawie opinii biegtego wyznaczonego przez sad rejestrowy wtasciwy dla siedziby Helios S.A. Ewentualna
zmiana wyceny bedzie skutkowata korekta ceny odkupywanych akcji. Sad Rejonowy dla todzi Srédmiescia w todzi XX
Wydziat Krajowego Rejestru Sgdowego wyznaczyt biegtego do wyceny akcji w tym trybie, zaréwno w ramach
odkupu akcji  Akcjonariusza Mniejszosciowego tytutem odkupu 318 930 akcji, jak i pozostatych
akcjonariuszy mniejszosciowych tytutem odkupu tgcznie 1 460 akcji.

Opisani w zdaniu poprzednim Akcjonariusz Mniejszo$ciowy, oraz pozostali akcjonariusze mniejszosciowi, ktdrzy byli
uprawnieni z 1 460 akcji, ztozyli apelacje od postanowienia Sadu o wyborze biegtego. Wszystkie opisane powyzej
apelacje zostaty oddalone prawomocnymi postanowieniami Sadu Okregowego w todzi, XIll Wydziat Gospodarczy
Odwotawczy z dnia 20 lutego 2019 r. oraz 19 wrzesnia 2019 r.

Przymusowy wykup (squeeze out)

Procedura przymusowego wykupu, ktéra weszta w zycie 14 lipca 2016 r. jest realizowana w stosunku do
10 akcji. Posiadacz tych akcji nie odpowiedziat na wezwanie Spoétki ogtoszone w przepisanym trybie w Monitorze
Sadowym i Gospodarczym wzywajgce akcjonariuszy mniejszosciowych posiadajgcych powyzisze akcje Spoétki do
ztozenia dokumentu akcji w Spoétce, w terminie dwdch tygodni od dnia ogloszenia niniejszego wezwania, pod
rygorem uniewaznienia akcji po tym terminie. W zwigzku z powyzszym Zarzad Helios S.A. w dniu 7 kwietnia 2017 r.
podjat uchwate o uniewaznieniu w/w akcji, o czym ogtosit w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym z dnia 8 maja 2017
r. Obecnie finalizowana jest procedura wyceny akcji przez wyznaczonego przez Sad biegtego rewidenta. Na dzien
publikacji niniejszego Sprawozdania Zarzadu, procedury przymusowego odkupu oraz wykupu akcji nie zostaty
zakoniczone.

D Online Technologies HR Sp. z 0.0.

W raporcie biezacym z dnia 29 sierpnia 2019 r., Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz w dniu 29 sierpnia 2019 r.
Spotka otrzymata oferte zawarcia umowy inwestycyjnej regulujacej zasady nabycia istniejgcych oraz objecia nowych
udziatéw spdtce stowarzyszonej Online Technologies HR Sp. z 0.0. (,,Online Technologies”) rozwijajgcg nowoczesng
aplikacje HRLink.pl.

Oferta przewidywata nabycie od dotychczasowych wspdlnikow Online Technologies 32 udziatéw w kapitale
zaktadowym Online Technologies oraz objecie 15 nowoutworzonych udziatéw w kapitale zaktadowym spdétki.
Potencjalna tgczna kwota inwestycji Agory w Online Technologies na podstawie ztozonej oferty wynosita okoto
7,7 min zt.

W przypadku zawarcia umowy inwestycyjnej na warunkach przedstawionych w ofercie udziat Agory w Online
Technologies wzrdstby do 79,83%, tym samym Agora zostataby udziatowcem wiekszosciowym tej spoétki.

W raporcie biezacym z dnia 12 wrzesnia 2019 r., Zarzad Agora S.A. w nawigzaniu do raportu biezgcego 23/2019
Z 29 sierpnia 2019 r. poinformowat, ze w dniu 12 wrzesnia 2019 r. Agora zawarta z dwoma osobami fizycznymi,
udziatowcami Online Technologies HR Sp. z 0.0. z siedzibg w Szczecinie ("Sprzedajacy") oraz z Online Technologies
umowe inwestycyjng i umowe wspolnikéw przewidujgcg m.in. nabycie przez Agore 32 udziatow tej spoétki oraz
objecie 15 nowoutworzonych udziatéw w kapitale zaktadowym Online Technologies. Powyzsza umowa reguluje
rowniez wzajemne prawa i obowigzki wspdlnikdéw, w szczegdlnosci zasady dotyczace dalszego prowadzenia
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dziatalnosci i zarzadzania spdtka oraz transakcji i ograniczed zwigzanych ze zbywaniem udziatéw w kapitale
zaktadowym. Agora jest m.in. uprawniona do powotywania zarzadu i wiekszosci cztonkéw rady nadzorczej Online
Technologies, a na Sprzedajgcych zostat natozony zakaz prowadzenia dziatalnosci konkurencyjne;j.

Agora ma rowniez przyznang opcje kupna (opcja call) wszystkich pozostatych udziatéw w Online Technologies, ktéra
moze zosta¢ wykonana, (i) dla czesci udziatéw Sprzedajacych po zatwierdzeniu sprawozdan finansowych Online
Technologies za rok obrotowy 2022 (opcja call 1) oraz (ii) dla wszystkich pozostatych udziatéw Sprzedajgcych po
zatwierdzeniu sprawozdan finansowych Online Technologies za rok 2023 (opcja call 2).

Agora zostata rowniez zobowigzana z tytutu opcji sprzedazy (opcja put) przyznanej (i) czesci udziatéw Sprzedajgcych
w Online Technologies po zatwierdzeniu sprawozdan finansowych Online Technologies za 2022 r. (opcja put 1); (ii)
wszystkich pozostatych udziatéw Sprzedajgcych w Online Technologies po zatwierdzeniu sprawozdan finansowych
spotki za 2023 r. (opcja put 2). Cena nabycia udziatdw bedzie zalezna od wartosci osiggnietej przez spétke EBITDA
oraz przychodow.

Nabycie Udziatéw zostato sfinansowane ze $rodkow wtasnych Agory. Catkowita, tgczna kwota inwestycji Agory w
Online Technologies to 7,7 min zt.

Przed zawarciem umowy Agora posiadata 48 udziatdw stanowigcych 46,15% udziatéw w kapitale zaktadowym. Po
zawarciu transakcji nabycia 32 udziatéw i objeciu 15 nowoutworzonych udziatéw w Online Technologies Agora
posiada 95 udziatow stanowigcych 79,83% udziatu w kapitale zaktadowym Online Technologies.

Agora zostata udziatowcem spotki Online Technologies w 2012 r. Online Technologies HR Sp. z o0.0. to jedna z
najszybciej rozwijajacych sie firm technologicznych w Europie Srodkowej. W 2018 r. spétka zadebiutowata na 26.
miejscu prestizowego zestawienia Deloitte ,Technology Fast 50 Central Europe”. Spétka oferuje klientom przede
wszystkim nowoczesne narzedzie HRLink.pl dostepne w modelu abonamentowym, inne ustugi informatyczne
zwigzane z procesem rekrutacji (np. ustugi z zakresu tworzenia zaktadek czy stron www poswieconych karierze) oraz
posrednictwo w sprzedazy ustug portali i mediéw rekrutacyjnych. Przychody Online Technologies w 2018 r. wyniosty
5,5 min zt, a wynik netto 104 tys. zt.

Nabycie Udziatéw stanowi dtugoterminowga inwestycje grupy kapitatowej Agory i jest zgodne ze strategig ogtoszong
przez Agore w czerwcu 2018 r. Transakcja pozwoli na wzmocnienie pozycji grupy kapitatowej Spotki na rynku ustug
B2B oferowanych w modelu Saas.

D Optimizers Sp. z 0.0.

W dniu 22 lipca 2019 r. Agora S.A,, jako sprzedajacy, zawarta umowe sprzedazy udziatéw w spétce z ograniczong
odpowiedzialnoscig, dotyczaca sprzedazy wszystkich udziatéw w spétce Optimizers Sp. z 0.0., ze spotkg AMS S.A. z
siedzibg w Warszawie, jako kupujacym, za tgczng cene 45 tys. zt. Na skutek powyzszej transakcji Agora S.A. nie
posiada obecnie zadnych udziatéw w spoétce Optimizers Sp. z 0.0. (bezposrednio), natomiast posrednio (poprzez AMS
S.A.) Optimizers Sp. z 0.0. nadal pozostaje spo6tkg zalezng Grupy Agora.

D Yieldbird Sp. z o.0.

W dniu 8 sierpnia 2019 r. Agora S.A. zawarta trzy umowy sprzedazy udziatéw w spdtce z ograniczonag
odpowiedzialnoscig, dotyczacg nabycia udziatdow w spétce Yieldbird Sp. z 0.0., z trzema wspdlnikami tej spoétki.
Umowy obejmowaty nabycie przez Agore S.A., od trzech wspdlnikéw Yieldbird Sp. z 0.0., facznie 116 udziatéw w
spotce Yieldbird sp. z 0.0., za taczng cene 8 min zt. Na skutek powyzszej transakcji Agora S.A. posiada obecnie 891
udziatéw w kapitale zaktadowym tej spotki, stanowigcych 93,69% udziatéw w kapitale zaktadowym tej spétki oraz
dajacych prawo do 891 gtoséw, stanowigcych 93,69% gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow.
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2. ZMIANY W STANIE POSIADANIA AKCJI LUB INNYCH UPRAWNIEN DO NICH (OPCJI) PRZEZ
CZLONKOW ZARZADU W TRZECIM KWARTALE 2019 R. 1 DO DNIA PUBLIKACJI RAPORTU

Tab. 19
Akcje stan na zZmniejszenie zwiekszenie stan na
07.11.2019 05.09.2019
Bartosz Hojka 2 900 - - 2 900
Tomasz Jagietto 0 - - 0
Grzegorz Kania 0 - - 0
Anna Kryniska — Godlewska 0 - - 0
Agnieszka Sadowska 0 - - 0

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

Cztonkowie Zarzadu uczestniczyli réwniez w programie motywacyjnym dla kadry kierowniczej, oméwionym w nocie
5 do skréconego srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

3. ZMIANY W STANIE POSIADANIA AKCJI LUB INNYCH UPRAWNIEN DO NICH (OPCJI) PRZEZ
CZLONKOW RADY NADZORCZE] W TRZECIM KWARTALE 2019 R. IDO DNIA PUBLIKAC]I
RAPORTU

Tab. 20

. stan na L . . stan na
Akcje 07.11.2019 zmniejszenie zwiekszenie 05.09.2019
Andrzej Szlezak 0 - - 0
Dariusz Formela 0 - - 0
Tomasz Karusewicz 0 - - 0
Wanda Rapaczynski 882 990 - - 882990
Tomasz Sielicki 33 - - 33
Maciej Wisniewski 0 - - 0

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

4. AKCJONARIUSZE POSIADAJACY BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO PRZEZ PODMIOTY
ZALEZNE CO NAJMNIE] 5% OGOLNE] LICZBY GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU SPOLKI
NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU KWARTALNEGO.

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

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 spétkach publicznych, struktura akcjonariatu podlegajaca
ujawnieniu na podstawie zawiadomien od akcjonariuszy aktualna na dzien przekazania poprzedniego okresowego
raportu, tj. na 5 wrzesnia 2019 r., nie ulegta zmianom w odniesieniu do dnia przekazania niniejszego raportu, tj. w
odniesieniu do dnia 8 listopada 2019 r.

Na podstawie powyzszych zawiadomien, na dzien przekazania niniejszego raportu, nastepujgcy akcjonariusze mogli
wykonywac ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki:
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Tab.21

% udziat w % udziat w

liczba akcji kapitale Ilcz:aa %;\;',ZS ow liczbie gtosow
zaktadowym na Wz

Agora-Holding Sp. z 0.0.
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem 5401 852 11,60 22 528 252 35,36
z dnia 24 wrzesnia 2015 r.)(1)
Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU S.A.
(Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Ztota Jesien
oraz Dobrowolny Fundusz Emerytalny PZU) 7594 611 16,30 7594 611 11,92
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z dnia 27
grudnia 2012 r.)(1)
w tym:
Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Ztota
Jesien (zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z
dnia 27 grudnia 2012 r.)(1)
Media Development Investment Fund, Inc.
(MDIF Media Holdings I, LLC)
(zgodnie z formalnym zawiadomieniem
otrzymanym w dniu 6 czerwca 2016 r.)(1)
Nationale — Nederlanden Powszechne
Towarzystwo Emerytalne S.A. (Nationale -
Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny oraz
Nationale Nederlanden Dobrowolny Fundusz
Emerytalny) (zgodnie z ostatnim
zawiadomieniem z dnia 9 czerwca 2016 r.)(1)

7 585 661 16,28 7 585 661 11,91

5350000 11,49 5350000 8,40

4 493 055 9,65 4 493 055 7,05

(1) udziaty w gtosach i kapitale zaktadowym Agory S.A. zostaty przeliczone przez Spétke po rejestracji obnizenia
kapitatu zaktadowego Spdtki w dniu 23 sierpnia 2018 r.

5. POZOSTALE INFORMACJE

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 i sprawach spornych

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

Postepowania dotyczace zobowigzan oraz wierzytelnosci Emitenta lub jednostki od niego zaleznej

W trzecim kwartale 2019 r. nie toczyty sie istotne postepowania przed sgdem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczace zobowigzan oraz wierzytelnosci Agory
S.A. lub jednostki od niej zalezne;.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi z Grupg Agora sg transakcjami typowymi i zostaty opisane w nocie 10 do
skréconego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.




GRUPA AGORA
Skrécone kwartalne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 wrzesnia 2019 r. oraz za 3 i 9 miesigcy zakoriczone AGO RASA

30 wrzesnia 2019 r. (wszystkie dane przedstawione w tys. zf, chyba ze zaznaczono inaczej)

GRUPA AGORA

SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE

na 30 wrzesnia 2019 r. oraz za 3 i 9 miesiecy zakonczone
30 wrzes$nia 2019 r.
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I SKONSOLIDOWANY BILANS NA 30 WRZESNIA 2019 R.

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia
2019 2019 2018
Nota niebadane niebadane badane
Aktywa
Aktywa trwate:
Wartosci niematerialne 438 839 418 439 420 680
Rzeczowe aktywa trwate 452 673 450 450 519 472
Prawa do uzytkowania aktywow 2 570997 541910 -
Dtugoterminowe aktywa finansowe 1398 1413 379
Inwestycje rozliczane metodga praw wtasnosci 152 357 160 752 11 295
Naleznosci dtugoterminowe i rozliczenia
miedzyokresowe 14 061 13 786 14 573
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 15 806 17 835 14 899
1646 131 1 604 585 981 298
Aktywa obrotowe:
Zapasy 23 032 26 108 35777
Naleznosci krotkoterminowe i rozliczenia
miedzyokresowe 203 417 205 467 226 764
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 788 1905 534
Krétkoterminowe aktywa finansowe 27 741 59 606 122 450
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 36432 42 022 33003
291 410 335 108 418 528
Aktywa razem 1937 541 1939693 1399 826

Zataczone noty stanowig integralng czes¢ niniejszego skréconego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.
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I SKONSOLIDOWANY BILANS NA 30 WRZESNIA 2019 R. (C.D.)

Pasywa

Kapitat wtasny akcjonariuszy jednostki
dominujace;j:

Kapitat zaktadowy

Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej
wartosci nominalnej

Zyski/(straty) z lat ubiegtych i roku biezgcego

Udziaty niekontrolujgce

Kapitat wtasny

Zobowigzania dtugoterminowe:

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

Zobowigzania z tytutu kredytéw i leasingu
Pozostate zobowigzania finansowe
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne
Rezerwy na zobowigzania

Rozliczenia miedzyokresowe i pozostate
zobowigzania

Zobowigzania z tytutu uméw z klientami

Zobowigzania krotkoterminowe:

Rezerwa na $swiadczenia emerytalne
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate

Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego
Zobowigzania z tytutu kredytéw i leasingu
Pozostate zobowigzania finansowe

Rezerwy na zobowigzania

Zobowigzania z tytutu uméw z klientami

Pasywa razem

15

15

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia
2019 2019 2018
niebadane niebadane badane
46 581 46 581 46 581
147 192 147 192 147 192
724 406 745 793 781 237
918 179 939 566 975 010
20338 19 708 21149
938 517 959 274 996 159
8 440 10 567 9544
559 330 534 507 64 586
44 717 33 237 33237
3080 3080 2916
965 1171 1316
3923 3401 2 950
160 271 450

620 615 586 234 114 999
113 113 241
220319 252 422 232914
1154 698 4298

140 432 123 905 33209
1760 1607 1607

2 608 2 566 2 453

12 023 12 874 13946
378 409 394 185 288 668
1937 541 1939 693 1399 826

Zataczone noty stanowig integralng czes¢ niniejszego skréconego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego.

Strona 55




AGORA.

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT ZA TRZY I DZIEWIEC MIESIECY
ZAKONCZONE 30 WRZESNIA 2019 R.

Dziewiec Dziewigt
Trzy miesigce miesiecy Trzy miesigce miesiecy
zakonczone zakonczone zakoriczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2019 2019 2018 2018
niebadane niebadane niebadane niebadane
Przychody ze sprzedazy 293 258 871482 258 886 795 141
Koszt wtasny sprzedazy (202 692) (613 841) (184 295) (562 844)
Zysk brutto ze sprzedaizy 90 566 257 641 74 591 232 297
Koszty sprzedazy (51 493) (149 851) (47 355) (143 419)
Koszty ogdlnego zarzadu (32 756) (108 256) (31 207) (101 957)
Pozostate przychody operacyjne 2 907 6909 1454 19 665
Pozostate koszty operacyjne (1213) (4 434) (1168) (3 451)
Odpisy aktualizujgce naleznosci netto 248 (2 449) (371) (16 907)
Zysk/(strata) z dziatalnosci operacyjnej 8 259 (440) (4 056) (13 772)
Przychody finansowe 7471 8 889 604 28933
Koszty finansowe (17 269) (23 511) (1 095) (3197)
Udziat w zyskach/(stratach) netto jednostek
rozliczanych metoda praw wtasnosci (312) 2 439 139 (576)
Zysk/(strata) brutto (1851) (12 623) (4 408) 11 388
Podatek dochodowy (1 266) (475) 1650 (4 264)
Zysk/(strata) netto (3117) (13 098) (2 758) 7124
Przypadajacy/a na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej (2901) (14 169) (3 688) 4823
Udziaty niekontrolujgce (216) 1071 930 2301
(3117) (13 098) (2 758) 7124
Podstawowy/rozwodniony zysk/(strata)
przypadajgcy/a na jedng akcje (w z1) (0,06) (0,30) (0,08) 0,10

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ niniejszego skroconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.




GRUPA AGORA

Skrécone kwartalne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 wrzesnia 2019 r. oraz za 3 i 9 miesigcy zakoriczone
30 wrzesnia 2019 r. (wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

AGORA.

ISKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW ZA TRZY I

DZIEWIEC MIESIECY ZAKONCZONE 30 WRZESNIA 2019 R.

Dziewieé Dziewiec
Trzy miesigce miesiecy Trzy miesigce miesiecy
zakoniczone zakonczone zakoniczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2019 2019 2018 2018
niebadane niebadane niebadane niebadane
Zysk/(strata) netto (3117) (13 098) (2 758) 7124
Inne catkowite dochody/(straty):
Pozycje, ktore nie zostang przeniesione do
rachunku zyskow i strat
Pozycje, ktére moga by¢ przeniesione do
rachunku zyskow i strat
Inne catkowite dochody/(straty) ogétem, za
okres - - - -
Catkowite dochody ogétem za okres (3117) (13 098) (2 758) 7124
Przypadajace na:
Akcjonariuszy jednostki dominujgcej (2901) (14 169) (3 688) 4823
Udziaty niekontrolujace (216) 1071 930 2 301
(3117) (13 098) (2 758) 7124

Zataczone noty stanowig integralng czes¢ niniejszego skréconego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego.
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SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ZA DZIEWIEC MIESIECY ZAKONCZONE 30 WRZESNIA

I 2019 R.

Kapitat wtasny akcjonariuszy jednostki dominujacej

Kapitat zapasowy
ze sprzedazy

akcji powyzej Zyski/(straty) z
Kapitat Akcje wartosci lat ubiegtych i Udziaty Kapitat wtasny
zaktadowy wtasne nominalnej roku biezgcego Razem niekontrolujace razem

Dziewie¢ miesiecy zakoniczone 30 wrzes$nia 2019 r.
Stan na 31 grudnia 2018 r. zbadane 46 581 147 192 781 237 975 010 21149 996 159
Catkowite dochody za okres sprawozdawczy
Zysk/(strata) netto okresu - - (14 169) (14 169) 1071 (13 098)
Catkowite dochody ogétem za okres - - (14 169) (14 169) 1071 (13 098)
Transakcje z wtascicielami, ujete bezposrednio w kapitale wiasnym
Doptaty od i wyptaty do wtascicieli
Koszty ptatnosci w formie papierow wartosciowych (nota 5) - - - - 1072 1072
Dywidendy uchwalone - - (23 290) (23 290) - (23 290)
Dywidendy spotek zaleznych - - - - (4422) (4 422)
Doptaty od i wyptaty do wiascicieli ogétem - - (23 290) (23 290) (3 350) (26 640)
Zmiany w udziale wtasnosciowym w jednostkach podporzagdkowanych
Nabycie udziatéw niekontrolujacych - - (7 007) (7 007) (1101) (8 108)
Nabycie jednostki zaleznej (nota 12) - - - - 1683 1683
Ujecie zobowigzania z tytutu opcji put przyznanych
udziatowcom niekontrolujgcym (nota 15) - - (11 480) (11 480) - (11 480)
Dodatkowe zaangazowanie udziatowcdw niekontrolujgcych - - (885) (885) 886 1
Zmiany w udziale wtasnosciowym w jednostkach
podporzadkowanych ogétem - - (19 372) (19 372) 1468 (17 904)
Transakcje z wtascicielami ogotem - - (42 662) (42 662) (1882) (44 544)
Stan na 30 wrze$nia 2019 r. niebadane 46 581 147 192 724 406 918 179 20 338 938 517

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ niniejszego skréconego srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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I SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ZA DZIEWIEC MIESIECY ZAKONCZONE 30 WRZESNIA

2019 R. (C.D.)

Kapitat wtasny akcjonariuszy jednostki dominujacej

Kapitat zapasowy
ze sprzedazy

akcji powyzej Zyski/(straty) z
Kapitat Akcje wartosci lat ubiegtych i Udziaty Kapitat wtasny
zaktadowy wtasne nominalnej roku biezgcego Razem niekontrolujace razem

Dziewie¢ miesiecy zakornczone 30 wrzesnia 2018 r.
Stan na 31 grudnia 2017 r. zbadane 47 665 (21 744) 147 192 822 505 995 618 19 065 1014 683
Catkowite dochody za okres sprawozdawczy
Zysk netto okresu - - - 4823 4823 2301 7124
Catkowite dochody ogétem za okres - - - 43823 43823 2301 7124
Transakcje z wiascicielami, ujete bezposrednio w kapitale witasnym
Doptaty od i wyptaty do witascicieli
Koszt ptatnosci w formie papieréow wartosciowych - - - - - 1124 1124
Dywidendy uchwalone - - - (23 290) (23 290) - (23 290)
Dywidendy spotek zaleznych - - - - - (4 244) (4 244)
Umorzenie akcji wtasnych (1 084) 21744 - (20 660) - - -
Pozostate - - - (1) (1) - (1)
Doptaty od i wyptaty do wtascicieli ogétem (1 084) 21744 - (43 951) (23 291) (3 120) (26 411)
Zmiany w udziale wtasnosciowym w jednostkach podporzadkowanych
Nabycie udziatéw niekontrolujacych - - - (15) (15) 15 -
Dodatkowe zaangazowanie udziatowcdw niekontrolujgcych - - - (885) (885) 886 1
Zmiany w udziale wtasnosciowym w jednostkach
podporzadkowanych ogétem - - - (900) (900) 901 1
Transakcje z wiascicielami ogétem (1 084) 21744 - (44 851) (24 191) (2 219) (26 410)
Stan na 30 wrze$nia 2018 r. niebadane 46 581 - 147 192 782 477 976 250 19 147 995 397

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ niniejszego skréconego srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.




AGORA.

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ZA TRZY I DZIEWIEC
MIESIECY ZAKONCZONE 30 WRZESNIA 2019 R.

Dziatalnosc¢ operacyjna

Zysk/(strata) brutto

Korekty o pozycje:

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

Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych
Amortyzacja wartosci niematerialnych
Amortyzacja praw do uzytkowania aktywow
(Zyski)/straty z tytutu réznic kursowych

Odsetki, netto

(zysk)/strata z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej
Zmiana stanu rezerw

Zmiana stanu zapasow

Zmiana stanu naleznosci

Zmiana stanu zobowigzan

Zmiana stanu zobowigzan z tytutu uméw z klientami
Zmiana wyceny opcji put

Zysk z tytutu wyceny udziatdw nabytej spotki zaleznej
Koszty ptatnosci w formie papierow wartosciowych
Inne korekty

Przeptywy srodkow pienieznych brutto

Podatek dochodowy zaptacony
Przeptywy srodkow pienieznych netto z dziatalnosci
operacyjnej

Dziatalnos¢ inwestycyjna

Wptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych
i wartosci niematerialnych

Wptywy netto ze sprzedazy jednostek zaleznych,
stowarzyszonych i wspdétkontrolowanych

Dywidendy otrzymane

Sptata udzielonych pozyczek

Wptywy z tytutu odsetek

Wptywy ze sprzedazy krotkoterminowych papieréw
wartosciowych

Pozostate wptywy

Wydatki inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate i
wartosci niematerialne

Wydatki netto na nabycie podmiotéw zaleznych,
stowarzyszonych i wspétkontrolowanych

Nabycie krétkoterminowych papieréw wartosciowych
Udzielone pozyczki

Przeptywy srodkow pienieznych netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

Trzy Dziewiec Trzy Dziewiec
miesigce miesiecy miesigce miesiecy
zakoniczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2019 2019 2018 2018
Nota niebadane niebadane niebadane niebadane
(1 851) (12 623) (4 408) 11388

312 (2 439) (139) 576

12 581 38312 14 565 45793

6 494 20 405 6484 19 084

20 052 57 100 - -

11 062 6 633 - -
5657 15510 692 1879
(680) (1 558) (519) (42 381)

(164) (160) (684) 646

3092 12 761 (3379) 468
5107 20492 7 046 33483

(10 703) (8 435) 4573 (17 415)
(961) (2 212) (1 435) (1 051)

15 153 153 - -
12 (7 019) (7 019) - -
264 1072 411 1124

380 660 271 564

43 776 138 652 23 478 54 158
(382) (6471) (3 481) (10 463)

43 394 132181 19 997 43 695
4090 32183 4174 44 687

- - - 32111

7222 7222 - -

160 172 - 1030

53 131 36 217

32 166 121 188 12 000 135 298

- - - 10 800

(23 739) (82 074) (16 576) (62 766)
(12 043) (157 239) (9 601) (9 601)

- (25 000) (9 000) (158 000)

- (830) (331) (331)

7 909 (104 247) (19 298) (6 555)




AGORA.

Trzy Dziewiec Trzy Dziewigc
miesigce miesiecy miesigce miesiecy
zakoniczone zakoniczone zakoniczone zakoniczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia

2019 2019 2018 2018

Nota niebadane niebadane niebadane niebadane
Dziatalnos¢ finansowa
Wptywy z tytutu kredytéw i pozyczek 8 873 99 759 16 641 25267
Pozostate wptywy - - - 1
Nabycie udziatéw niekontrolujacych 12 (8 108) (8 108) - -
Dywidendy wyptacone akcjonariuszom jednostki
dominujacej (23 290) (23 290) (23 290) (23 290)
Dywidendy wyptacone udziatowcom niekontrolujgcym (34) (3936) (2 907) (4 210)
Sptata kredytéw i pozyczek (10 015) (19 407) (4 003) (16 158)
Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu (18 219) (53 280) (2 856) (9292)
Odsetki zaptacone (5 753) (15391) (690) (2 034)
Pozostate (347) (852) (275) (563)
Przeptywy srodkéw pienieznych netto z dziatalnosci
finansowej (56 893) (24 505) (17 380) (30 279)
Zmiana stanu $rodkow pienieznych i ich
ekwiwalentow (5 590) 3429 (16 681) 6 861
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Na poczatek okresu obrotowego 42 022 33003 42 740 19198
Na koniec okresu obrotowego 36 432 36 432 26 059 26 059

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




AGORA.

NOTY DO SKROCONEGO SRODROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO NA 30 WRZESNIA 2019 R. ORAZ ZA TRZY I DZIEWIEC MIESIECY
ZAKONCZONE 30 WRZESNIA 2019 R.

1. INFORMACJE OGOLNE

Podstawowym przedmiotem dziatalnos$ci Agory S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Czerska 8/10 (,Spétka”), jest
dziatalnos¢ wydawnicza (obejmujgca Gazete Wyborczg, czasopisma, wydawnictwa periodyczne oraz ksigzkowe),
internetowa oraz radiowa. Ponadto, Grupa Agora (,Grupa”) jest obecna w segmencie kin poprzez spotke zalezng
Helios S.A. i w segmencie reklamy zewnetrznej poprzez spétke zalezng AMS S.A. Grupa angazuje sie rowniez w
projekty z zakresu koprodukcji i produkcji filmowej poprzez spétke Next Film Sp. z 0.0. oraz w dziatalnos¢
gastronomiczng poprzez spétke Foodio Concepts Sp. z 0.0. i Step Inside Sp. z 0.0.

Na dzien 30 wrzesnia 2019 r. grupe kapitatowg Agory stanowity: spétka dominujgca Agora S.A. oraz 23 spotki zalezne.
Dodatkowo Grupa posiada udziaty w spétce wspotkontrolowanej Instytut Badan Outdooru IBO Sp. z 0.0. oraz w
spotkach stowarzyszonych Hash.fm Sp. z 0.0., ROl Hunter a.s. oraz Eurozet Sp. z 0.0.

Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato przygotowane na dzien oraz za trzy i dziewiec
miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2019 r., z danymi poréwnawczymi na dzien 30 czerwca 2019 r., 31 grudnia 2018 oraz
za trzy i dziewie¢ miesiecy zakoniczone 30 wrzesnia 2018 .

Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Agory
S.A. w dniu 7 listopada 2019 r.

2. PODSTAWA SPORZADZENIA SKROCONEGO SRODROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Skrdcone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na dzierh 30 wrzesnia 2019 r. oraz za dziewie¢ miesiecy
zakonczone 30 wrzesnia 2019 r. nie podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Skonsolidowane sprawozdanie
finansowe na dzien 31 grudnia 2018 r. oraz za dwanascie miesiecy zakoriczone 31 grudnia 2018 r. podlegato badaniu
przez biegtego rewidenta, ktéry wydat opinie niezmodyfikowana.

Skrécone $rédroczne sprawozdanie finansowe zostato przygotowane wedtug Miedzynarodowego Standardu
Rachunkowoséci 34 ,Srédroczna sprawozdawczoéé finansowa”, zgodnie z art. 55 ust. 5 oraz art. 45 ust la-1c ustawy o
rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r., poz. 351 z pdiniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepiséw
wykonawczych oraz zgodnie z wymogami okreslonymi w rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w
sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim
(Dz. U.z2018r., poz. 757).

Skrdcone srdédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 wrzes$nia 2019 r. powinno by¢ czytane razem ze
zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na 31 grudnia 2018 r. Przygotowujgc skrécone srédroczne
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, Grupa stosowata te same zasady rachunkowosci, co opisane
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na 31 grudnia 2018 r., poza zmianami opisanymi ponizej.

Dla sprawozdan finansowych Grupy za rok obrotowy rozpoczynajgcy sie z dniem 1 stycznia 2019 r. efektywne sg
nastepujgce nowe standardy oraz zmiany do istniejgcych standardow, ktére zostaty zatwierdzone przez Unie
Europejska:

1) MSSF 16 Leasing;

2) Interpretacja KIMSF 23 Niepewnos¢ Zwigzana z Ujeciem Podatku Dochodowego;

3) Zmiany do MSSF 9 Instrumenty Finansowe;

4) Zmiany do MSR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych oraz wspdlnych przedsiewzieciach.

Zastosowanie powyzszych zmian do standardow nie miato istotnego wptywu na skrécone srédroczne skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy z wyjgtkiem zmian wynikajgcych z wdrozenia MSSF 16.
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D Zastosowanie MSSF 16

MSSF 16 zastepuje MSR 17 Leasing oraz zwigzane z tym standardem interpretacje. W odniesieniu do leasingobiorcéw
nowy standard eliminuje wystepujgce obecnie rozréznienie pomiedzy leasingiem finansowym i operacyjnym. Zgodnie
z MSSF 16 umowa jest, lub zawiera w sobie, leasing jesli w zamian za wynagrodzenie przekazuje prawo do kontroli
uzytkowania zidentyfikowanego sktadnika aktywow na dany okres. Ujecie dotychczasowego leasingu operacyjnego w
bilansie powoduje rozpoznanie nowego sktadnika aktywow — prawa do uzytkowania przedmiotu leasingu — oraz
nowego zobowigzania — zobowigzania do dokonania ptatnosci z tytutu leasingu. Prawa do uzytkowania aktywéw w
leasingu podlegajg amortyzacji, natomiast od zobowigzan naliczane sg odsetki. Ujecie umoéw leasingu u leasingodawcy
w wiekszosci przypadkéw pozostaje niezmienione w zwigzku z utrzymanym podziatem na umowy leasingu
operacyjnego oraz finansowego.

Grupa dokonata oceny wptywu zastosowania nowego standardu na skrdcone S$rédroczne skonsolidowane
sprawozdanie finansowe. Na podstawie przeprowadzonej analizy Grupa zidentyfikowata, ze znaczaca czesc
dtugoterminowych umoéw leasingu operacyjnego, w szczegdlnosci dotyczacych prawa wieczystego uzytkowania
gruntéw, lokalizacji pod nosniki reklamy zewnetrznej w segmencie Reklama Zewnetrzna, lokalizacji pod stacje
nadawcze w segmencie Radio oraz lokalizacji kin sieci Helios i lokalizacji punktéw gastronomicznych w segmencie Film
i Ksigzka kwalifikuje sie do umdw leasingu w rozumieniu MSSF 16.

W rezultacie, w momencie poczatkowego zastosowania standardu nastgpito zwiekszenie wartosci aktywdéw oraz
zobowigzan w bilansie oraz zwiekszenie kosztow amortyzacji i kosztéw odsetek w rachunku zyskéw i strat, przy
jednoczesnym zmniejszeniu kosztéw z tytutu czynszow. Przy czym nalezy mieé¢ na uwadze, ze opfaty czynszowe z
tytutu leasingu operacyjnego byty rozliczane liniowo zgodnie z MSR 17, natomiast w wyniku zmian spowodowanych
przyjeciem MSSF 16 ujete prawa do uzytkowania aktywéw sg rdowniez rozliczane liniowo poprzez odpisy
amortyzacyjne, natomiast koszty odsetek od zobowigzan sg rozliczane efektywng stopg procentowa, co powoduje
zwiekszenie obcigzen z tytutu odsetek w poczatkowych okresach po zawarciu umowy i ich zmniejszanie sie wraz ze
sptatg kolejnych rat leasingowych.

Grupa skorzystata ze zwolnienia z ujmowania w odniesieniu do uméw krétkoterminowych oraz uméw dotyczgcych
aktywow o niskiej wartosci. Grupa zdecydowata rowniez o zastosowaniu praktycznego rozwigzania przewidzianego w
MSSF 16. pkt C.10.(c) tzn. zwolnienia z ujmowania dla umdw, ktdrych okres leasingu konczy sie w ciggu 12 miesiecy od
dnia pierwszego zastosowania. Grupa zastosowata MSSF 16 retrospektywnie z tgcznym efektem zastosowania ujetym
na dzien pierwszego zastosowania tj. 1 stycznia 2019, bez przeksztatcania danych poréwnawczych.

W dniu pierwszego zastosowania Grupa ujeta dodatkowe aktywa w postaci praw do uzytkowania aktywéw w kwocie
rownej zobowigzaniom z tytutu leasingu ustalonym w wartosci biezacej pozostatych optat leasingowych
zdyskontowanych z zastosowaniem kraricowej stopy procentowej leasingobiorcy. Na dzien pierwszego zastosowania
wartos¢ poczatkowa ujetych dodatkowych praw do uzytkowania aktywow i zobowigzan z tytutu leasingu wyniosta 458
tys. zt. Srednia wazona kraricowa stopa procentowa leasingobiorcy zastosowana do zobowigzan z tytutu leasingu
ujetych w bilansie Grupy w dniu pierwszego zastosowania wyniosta 3,2%.

Zastosowanie MSSF 16 wymaga od Grupy dokonywania analiz i szacunkéw dotyczacych m. in. ustalania zakresu umow
podlegajacych MSSF 16, ustalania okresu leasingu oraz ustalania stopy procentowej stosowanej do dyskontowania
przysztych przeptywdw pienieznych. Przyjete szacunki i zatozenia mogg podlega¢ weryfikacji w oparciu o zmiany
czynnikéw rynkowych i operacyjnych branych pod uwage przy ich dokonywaniu, nowe informacje i praktyke rynkowa
dotyczgca stosowania standardu.

Okres leasingu to nieodwotalny okres, przez ktory leasingobiorca ma prawo do uzytkowania sktadnika aktywow, wraz z
okresami, na ktére mozna przedtuzy¢ leasing, jezeli mozna z wystarczajagcg pewnoscig zatozy¢, ze leasingobiorca
skorzysta z tego prawa; oraz okresami, w ktorych mozna wypowiedzie¢ leasing, jezeli mozna z wystarczajgcg
pewnoscig zatozy¢, ze leasingobiorca nie skorzysta z tego prawa.

Zgodnie z wymaganiami standardu okreslajgc okres leasingu i szacujgc dtugos$¢ nieodwotalnego okresu leasingu, Grupa
stosuje definicje umowy i okresla okres egzekwowalnosci umowy. Leasing przestaje by¢ egzekwowalny gdy zaréwno
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leasingobiorca, jak i leasingodawca ma prawo wypowiedzenia leasingu bez koniecznosci uzyskania zezwolenia drugiej
strony, czego konsekwencjg jest najwyzej nieznaczna kara.

Kraricowa stopa procentowa leasingobiorcy to stopa procentowa, jakg leasingobiorca musiatby zaptaci¢, aby na
podobny okres i przy podobnych zabezpieczeniach pozyczyé srodki niezbedne do zakupu sktadnika aktywow o
podobnej wartosci co sktadnik aktywdw z tytutu prawa do uzytkowania w podobnym $rodowisku gospodarczym.

Przy szacowaniu okresu leasingu dla umdéw zawartych na czas nieokreslony, Grupa bierze pod uwage okres
egzekwowalnosci umowy, ktérym zazwyczaj jest okres wypowiedzenia i korzysta ze zwolnienia dla umoéw
krotkoterminowych, jesli okres egzekwowalnosci umowy jest nie dtuzszy niz 12 miesiecy. W przypadku umow najmu
dotyczacych lokalizacji pod stacje nadawcze w segmencie Radio, Grupa przyjeta, ze okres leasingu odpowiada
okresowi posiadanej koncesji radiowej zwigzanej z dang lokalizacjg nadawcza.

Przy szacowaniu wysokosci stopy dyskontowej, Grupa bierze pod uwage szacowang marze odsetkowgq jakg musiatyby
ponies¢ spotki wchodzace w sktad Grupy w celu sfinansowania przedmiotu umowy na rynku finansowym z
uwzglednieniem dtugosci trwania umowy oraz waluty umowy.

W wyniku zastosowania standardu na dzien bilansowy 30 wrzesnia 2019 r. Grupa ujeta dodatkowe aktywa w postaci
praw do uzytkowania aktywow w wysokosci 498 451 tys. zt, a tgczna wartos¢ bilansowa Praw do uzytkowania
aktywow wyniosta 570 997 tys. zt (po uwzglednieniu 72 546 tys. zt wartosci netto rzeczowych aktywow trwatych w
dotychczasowym leasingu finansowym oraz posiadanego prawa wieczystego uzytkowania gruntéw, ktdére zostaty
przeklasyfikowane do pozycji Prawa do uzytkowania aktywdw). Grupa ujeta rowniez dodatkowe zobowigzania z tytutu
leasingu w wysokosci 508 151 tys. zt. W Grupie nastgpit wzrost kosztow amortyzacji i odsetek oraz zmniejszenie
kosztéw ustug obcych z tytutu czynszow. Powyzisze zmiany wptynety pozytywnie na wynik operacyjny Grupy. Ponadto
Grupa rozpoznata ujemne réznice kursowe wynikajgce z przeliczenia zobowigzan z tytutu leasingu. taczny wptyw
powyzszych korekt wptynat na zmniejszenie wyniku netto. Wdrozenie MSSF 16 ma réwniez wptyw na prezentowany
poziom przeptywow operacyjnych i finansowych Grupy w zwigzku z przeniesieniem ptatnosci czynszowych
wynikajacych z uméw leasingu ujetych zgodnie z MSSF 16 z przeptywdw operacyjnych do przeptywdéw finansowych.

Grupa zwraca uwage, ze zmiana struktury bilansu oraz rachunku zyskéw i strat wynikajgca z zastosowania MSSF 16 ma
rowniez istotny wptyw na powszechnie stosowane wskazniki finansowe takie jak: wskaznik zadtuzenia, wskaznik
ptynnosci i wskaznik pokrycia odsetek.

Grupa zmienita nazwe pozycji w bilansie z ,,zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek” na ,zobowigzania z tytutu
kredytéw i leasingu”.

Wybrane pozycje sprawozdania finansowego odzwierciedlajgce wptyw zastosowania nowego standardu
przedstawiono w tabelach ponizej:
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Aktywa trwate:

Wartosci niematerialne

Rzeczowe aktywa trwate

Prawa do uzytkowania aktywow
Dtugoterminowe aktywa finansowe
Inwestycje rozliczane metodg praw witasnosci
Naleznosci dtugoterminowe i inne rozliczenia
miedzyokresowe

Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

Aktywa obrotowe:

Naleznosci krétkoterminowe i rozliczenia
miedzyokresowe

Aktywa razem

Kapitat wtasny

Zobowigzania diugoterminowe:
Zobowigzania z tytutu kredytéw i leasingu
w tym: zobowiqzania z tytutu leasingu

Zobowigzania krotkoterminowe:
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate
Zobowigzania z tytutu kredytéw i leasingu

w tym: zobowiqzania z tytutu leasingu

Pasywa razem

30 wrzesnia 2019

30 wrzesnia 2019

(bez wptywu Zastosowanie (dane
MSSF 16) MSSF 16 zaraportowane)
438 839 - 438 839
525219 (72 546) 452 673
- 570997 570997
1398 - 1398
152 357 - 152 357
15625 (1 564) 14 061
13 343 2463 15 806
1146 781 499 350 1646 131
205 090 (1673) 203 417
293 083 (1673) 291410
1439 864 497 677 1937541

30 wrzesnia 2019

30 wrzesnia 2019

(bez wptywu Zastosowanie (dane
MSSF 16) MSSF 16 zaraportowane)
949 015 (10 498) 938 517
125722 433 608 559 330
44 895 433 608 478 503
187 007 433 608 620 615
220295 24 220319
65 889 74 543 140432
13236 74 543 87779
303 842 74 567 378 409
1439 864 497 677 1937 541
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Przychody ze sprzedazy
Koszty operacyjne netto, w tym:

Amortyzacja
Ustugi obce
Podatki i optaty
Strata z dziatalnosci operacyjnej
Przychody finansowe, w tym:
Koszty finansowe, w tym:
Koszty odsetek

Réznice kursowe

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

Zysk/(strata) brutto

Podatek dochodowy
Strata netto

Dziewied
miesiecy
zakonczone

30 wrzes$nia 2019

Dziewied
miesiecy

zakonczone

30 wrzes$nia 2019

(bez wptywu Zastosowanie (dane

MSSF 16) MSSF 16 zaraportowane)
871482 - 871482
(877 172) 5250 (871 922)
(66 020) (49 797) (115 817)
(365 380) 54318 (311 062)
(6 091) 729 (5362)
(5 690) 5250 (440)

8 889 - 8 889
(5 300) (18 211) (23 511)
(4 385) (11 569) (15 954)
31 (6 642) (6611)

2439 - 2439
338 (12 961) (12 623)

(2 938) 2463 (475)

(2 600) (10 498) (13 098)

Dziewie¢ miesiecy

Dziewie¢ miesiecy

zakoniczone zakoriczone
30 wrzesnia 2019 30 wrzesnia 2019
(bez wptywu Zastosowanie (dane
MSSF 16) MSSF 16 zaraportowane)

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej 77 698 54 483 132181
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej (104 247) - (104 247)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowe;j 29978 (54 483) (24 505)
Razem przeptywy pieniezne netto 3429 - 3429
Srodki pieniezne na koniec okresu 36 432 - 36 432
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3. ZOBOWIAZANIA Z TYTULU KREDYTOW I LEASINGU

W dniu 20 lutego 2019 r. Agora wykorzystata dostepny limit kredytowy w wysokosci 75 000 tys. zt w zwigzku z
transakcjg nabycia udziatdw w spétce Eurozet Sp. z o.0., ktéry stanowi kredyt nieodnawialny podlegajacy sptacie w 12
ratach kwartalnych poczawszy od kwietnia 2020 r.

W dniu 11 marca 2019 r. Spétka wraz z podmiotami zaleznymi AMS S.A. oraz Helios S.A. rozpoczeta negocjacje z
konsorcjum bankéw, w celu pozyskania kredytu m.in. na finansowanie badz refinansowanie wydatkéw akwizycyjnych
oraz inwestycyjnych Grupy Agora, zgodnych ze strategig biznesowg na lata 2018-2022, a takze na finansowanie
kapitatu obrotowego i ogdlnych celéw korporacyjnych. Poziom finansowania, o ktory Spétka planuje sie ubiegac to
kwota do 500 min zt.

W dniu 29 sierpnia 2019 r. Agora S.A. podpisata Aneks nr 4 do Umowy o Limit Kredytowy (,Umowa”) zawartej z
bankiem DNB Bank Polska S. A. w dniu 25 maja 2017 r., zgodnie z ktérym Spdtka dysponuje limitem kredytowym w
wysokosci 35,0 min zt, ktéry moze wykorzysta¢ do dnia 27 grudnia 2019 r. na zasadach analogicznych jak okreslone w
Umowie. Podpisanie Aneksu nr 4 jest zwigzane z rozpoczetymi przez Spoétke negocjacjami z konsorcjum bankéw w
sprawie pozyskania finansowania dla Grupy Agora. Bankiem wiodgcym w konsorcjum bankdéw, z ktérymi Spétka
prowadzi negocjacje, zostat DNB Bank Polska Spotka Akcyjna.

Wartos¢ zobowigzan Grupy z tytutu kredytéw i leasingu na dzien bilansowy przedstawia tabela ponizej:

Dtugoterminowe i krotkoterminowe kredyty i leasingi

30 wrzesnia 2019

31 grudnia 2018 .

Dfugoterminowe kredyty bankowe 80 827 30623
Zobowigzania z tytutu leasingu 478 503 33963
Zobowigzania z tytutu kredytow i leasingu 559 330 64 586

w tym: Zobowigzania z tytutu leasingu wynikajgce z MSSF 16 433 608 -
Krétkoterminowe kredyty bankowe 52 653 21725
Zobowigzania z tytutu leasingu 87779 11484
Zobowigzania z tytutu kredytow i leasingu 140 432 33 209

w tym: Zobowigzania z tytutu leasingu wynikajgce z MSSF 16 74 543 -
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4. PRZYCHODY I INFORMACJE O SEGMENTACH OPERACYJNYCH

Zgodnie z MSSF 8 Segmenty operacyjne w niniejszym skréconym srédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym ujmowane sg informacje o segmentach w oparciu o elementy sktadowe Grupy, ktdére zarzadzajacy
monitorujg w zakresie podejmowania decyzji operacyjnych. Segmenty operacyjne to elementy sktadowe Grupy, dla
ktérych dostepna jest oddzielna informacja finansowa, regularnie oceniana przez osoby podejmujgce kluczowe
decyzje odnosnie alokacji zasobdw i oceniajace dziatalno$é Grupy.

Dla celdw zarzadczych, Grupa zostata podzielona na segmenty w oparciu o wytwarzane produkty i Swiadczone ustugi.
Od trzeciego kwartatu 2019 r. dziatalnos¢ poligraficzna nie jest prezentowana w ramach odrebnego segmentu Druk.
Jest to zwigzane z wygaszeniem dziatalnosci dwéch z trzech drukarni funkcjonujgcych w Grupie Agora i znaczagcym
ograniczeniem skali dziatalnosci poligraficznej wynikajgcym z rynkowego spadku popytu na druk w technologii coldset.
Drukarnia w Warszawie, ktora kontynuuje dziatalnos¢, swiadczy ustugi druku gtéwnie na potrzeby Gazety Wyborczej i
zostata witgczona w struktury segmentu Prasa. Dane pordwnawcze za 2018 r. zostaty odpowiednio przeksztatcone.

Poczawszy od trzeciego kwartatu 2019 r. dziatalno$¢ Grupy podzielona jest na pie¢ gtdwnych segmentéw
sprawozdawczych. Sg to:

1) segment Film i Ksigzka obejmuje dziatalno$¢ Grupy w zakresie zarzadzania obiektami kinowymi w ramach spotki
Helios S.A., dystrybucji i produkcji filméw w ramach Next Film Sp. z 0.0. i Next Script Sp. z 0.0. oraz dziatalnos¢ Foodio
Concepts Sp. z 0.0. i Step Inside Sp. z 0.0., jak réwniez dziatalno$s¢ Wydawnictwa Agora,

2) segment Prasa obejmuje dziatalno$¢ Grupy dotyczacg wydawania dziennika Gazeta Wyborcza (w tym wydan
cyfrowych), wydan specjalnych magazyndéw Gazety Wyborczej oraz wydawania czasopism: Kuchnia, Avanti, Logo i
Opiekun, jak réwniez dziatalnos$¢ poligraficzng;

3) segment Reklama Zewnetrzna obejmuje dziatalnos$é spotek grupy AMS, ktére oferujg ustugi reklamowe na réznego
rodzaju nosnikach reklamy zewnetrznej,

4) segment Internet obejmuje funkcjonowanie Grupy w zakresie oferowania produktéw i ustug internetowych oraz
multimedialnych, na co sktada sie dziatalnos¢ pionu Internet Agory S.A. oraz dziatalnos¢ spdétek Domiporta Sp. z 0.0.,
Yieldbird Sp. z 0.0., GoldenLine Sp. z 0.0. oraz Online Technologies HR Sp. z 0.0. (od wrzesnia 2019 r.),

5) segment Radio obejmuje dziatalno$¢ Grupy w zakresie funkcjonowania radiostacji lokalnych oraz
ponadregionalnego Radia TOK FM, w jego sktad wchodzi réwniez pion Radio w Agorze S.A.

Zasady rachunkowosci segmentéw operacyjnych sg takie same jak zasady rachunkowosci Grupy Agora, poza
kwestiami opisanymi ponize;j.

Dla celdw zarzadczych dane dla okreslonego segmentu sg konsolidowane pro-forma. Zarzad monitoruje oddzielnie
wyniki operacyjne segmentow w celu podejmowania decyzji dotyczacych alokacji zasobdéw, oceny skutkow tej alokacji
oraz wynikéw dziatalnosci. Ocena dziatalnosci poszczegdlnych segmentéw jest dokonywana do poziomu zysku/straty
na dziatalnosci operacyjne;.

Wyniki operacyjne poszczegdlnych segmentdw nie zawieraja:

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

b) amortyzacji konsolidacyjnej (opis ponizej).

Finansowanie Grupy (facznie z kosztami i przychodami finansowymi) oraz podatek dochodowy sg monitorowane na
poziomie Grupy i nie podlegajg alokacji. Ceny transakcyjne stosowane przy transakcjach pomiedzy segmentami
operacyjnymi sg ustalane na zasadach rynkowych, podobnie jak przy transakcjach ze stronami niepowigzanymi.
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Pozycje uzgadniajace zawierajg dane nieujete w poszczegdlnych segmentach, m.in.: pozostate przychody i koszty
pionéw wspomagajacych (scentralizowane funkcje technologiczne, administracyjno-finansowe, zarzadzania zasobami
ludzkimi itp., z wytgczeniem kosztéw powierzchni biurowej siedziby Spétki, ktére sg alokowane na segmenty) i Zarzadu
Agory S.A., oraz spétki Agora TC Sp. z 0.0., Agora Finanse Sp. z 0.0., wytgczenia konsolidacyjne oraz inne korekty
uzgadniajgce dane prezentowane w raportach zarzgdczych do skonsolidowanych danych finansowych Grupy.

Amortyzacja operacyjna obejmuje amortyzacje wartosci niematerialnych, amortyzacje praw do uzytkowania aktywoéw
rozpoznanych w zwigzku z zastosowaniem MSSF 16 oraz rzeczowych aktywdéw trwatych przypisanych bezposrednio do
danego segmentu. Amortyzacja konsolidacyjna obejmuje korekty konsolidacyjne dotyczagce m.in. wartosci
niematerialnych oraz zwiekszen rzeczowych aktywéw trwatych rozpoznanych bezposrednio na konsolidacji.

Odpisy aktualizujgce oraz odwrdcenie odpiséw aktualizujacych dotyczg odpiséw prezentowanych w pozostatych
kosztach i przychodach operacyjnych.

Wartos¢ inwestycji w spotki stowarzyszone i wspdtkontrolowane wyceniane metodg praw wiasnosci obejmuje wartosé
zakupionych udziatéw skorygowang o udziat w wynikach netto tych spdtek ustalony metoda praw wtasnosci.
Prezentowane dane za dziewieé¢ miesiecy zakoriczone 30 wrzesnia 2019 r. i 30 wrzesnia 2018 r. dotycza: Online
Technologies HR Sp. z 0.0. (do 31 sierpnia 2019 r.), Instytut Badan Outdooru IBO Sp. z 0.0., Stopklatka S.A. (do 31 maja
2018 r.), Hash.fm Sp. z 0.0, ROl Hunter a.s. (w 2019 r.) oraz Eurozet Sp. z 0.0. (od 1 marca 2019 r.).

Naktady inwestycyjne to wydatki okreslone na podstawie zaksiegowanych w danym okresie sprawozdawczym faktur
dotyczacych zakupu rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci niematerialnych. W przypadku segmentu Film i Ksigzka
kwota nakfadéw inwestycyjnych nie zawiera wydatkdw poniesionych na wyposazenie kin w zakresie, w jakim sg one
odsprzedawane wtascicielom nieruchomosci, w ktérych zlokalizowano kina.

Grupa nie raportuje segmentédw w ujeciu geograficznym, gdyz prowadzi dziatalno$¢ gtéwnie na terenie Polski.




AGORA.

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

Sprzedaz klientom

zewnetrznym

Sprzedaz do innych segmentdéw (2)
Przychody ogétem

Koszty ogdtem (1), (2), (3)
Zysk / (strata) operacyjny (a) (1)

Koszty ogotem (bez MSSF 16) (1), (2), (3)
2ysk / (strata) operacyjny/a (bez MSSF 16)(1)

Koszty i przychody finansowe

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek
podporzadkowanych wycenionych metoda
praw witasnosci (3)

Podatek dochodowy

Strata netto

Trzy miesigce zakoriczone 30 wrzesnia 2019 r.

Reklama Pozycje

Film i ksigzka Prasa zewnetrzna Internet Radio uzgadniajace Razem
118 094 60 515 41 485 47 573 24 318 1273 293 258
4 453 2640 562 703 1319 (9677) -
122 547 63 155 42 047 48 276 25 637 (8 404) 293 258
(110 408) (63 912) (36 733) (44 672) (23 087) (6 187) (284 999)
12 139 (757) 5314 3 604 2550 (14 591) 8 259
(111 964) (63 922) (37 039) (44 672) (23 133) (6 373) (287 103)
10583 (767) 5008 3604 2 504 (14 777) 6 155
(9 798) (9 798)
- - - (783) 471 - (312)
(1 266) (1 266)
(3117)

(1) na poziomie segmentdow nie zawiera amortyzacji konsolidacyjnej, ktora jest uwzgledniona w pozycjach uzgadniajgcych;
(2) 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 segmentdow;

(3) pozycje uzgadniajqce zawierajq dane nieujete w poszczegdlnych segmentach, m.in. koszty operacyjne oraz wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej pionow wspomagajgcych
(scentralizowane funkcje technologiczne, administracyjno-finansowe, zarzqdzania zasobami ludzkimi itp., z wytqgczeniem kosztow powierzchni biurowej siedziby Spotki, ktére sq alokowane

na segmenty), Zarzqdu Agory S.A., spotek Agora TC Sp. z o.0. i Agora Finanse Sp. z. 0.0. (17 634 tys. zt), wytgczenia konsolidacyjne oraz inne korekty uzgadniajgce dane prezentowane w
raportach zarzqdczych do skonsolidowanych danych finansowych Grupy Agora.




GRUPA AGORA

AGORA.

Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 wrzesnia 2019 r. oraz za 3 i 9 miesiecy zakoriczone 30 wrzesnia 2019 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zf, chyba Ze zaznaczono inaczej)

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

Trzy miesigce zakonczone 30 wrzesnia 2019 r.

Reklama Pozycje
Film i ksigzka (2) Prasa zewnetrzna Internet Radio uzgadniajace Razem

Amortyzacja operacyjna (21 164) (1794) (8 083) (1945) (1761) (3 731) (38 478)
Amortyzacja operacyjna (bez MSSF 16) (8114) (1787) (4 840) (1945) (1 066) (3 885) (21 637)
Amortyzacja konsolidacyjna (1) (129) - - (582) - 63 (648)
Odpisy aktualizujace (16) - (153) (140) (123) 230 (202)
w tym aktywa trwate - - - - - - -
Odwrdcenie odpiséw aktualizujgcych 106 211 122 56 23 (229) 289
w tym aktywa trwate - - 41 - - - 41
Koszty ptatnosci w formie papierow
wartosciowych (102) - - (163) - - (265)

16 480 3190 4148 1656 588 1816 27 878

Naktady inwestycyjne (2)

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

(2) dotyczy kosztéw restrukturyzacji (w tym zwolnien grupowych) w segmencie Druk i w dziatach wspomagajgcych w pierwszym kwartale 2019 r.
(3) na podstawie zaksiegowanych w danym okresie faktur, dane segmentu Film i Ksigzka zawierajg rowniez wartos¢ rzeczowych aktywow trwatych nabytych w leasingu finansowym

w kwocie 8 778 tys. zt.;
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AGORA.

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

Sprzedaz klientom

zewnetrznym

Sprzedaz do innych segmentdéw (2)
Przychody ogétem

Koszty ogotem (1), (2), (3)
Zysk / (strata) operacyjny/a (1)

Koszty ogotem (bez MSSF 16) (1), (2), (3)
2Zysk / (strata) operacyjny/a (bez MISSF 16)(1)

Koszty i przychody finansowe

Udziat w zyskach/(stratach) netto jednostek
wycenianych metodg praw wtasnosci (3)
Podatek dochodowy

Strata netto

Dziewie¢ miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2019 r.

Reklama Pozycje

Film i ksigzka Prasa zewnetrzna Internet Radio uzgadniajace Razem
353519 183 223 126 156 132 305 72 168 4111 871482
11 041 7 380 2 538 2024 3461 (26 444) -
364 560 190 603 128 694 134 329 75 629 (22 333) 871 482
(338 006) (202 575) (110 243) (124 438) (68 374) (28 286) (871 922)
26 554 (11 972) 18 451 9891 7 255 (50 619) (440)
(342 095) (202 605) (110 710) (124 438) (68 517) (28 807) (877 172)
22 465 (12 002) 17 984 9891 7112 (51 140) (5 690)
(14 622) (14 622)
- - - (2125) 4564 - 2439
(475) (475)
(13 098)

(1) na poziomie segmentow nie zawiera amortyzacji konsolidacyjnej, ktora jest uwzgledniona w pozycjach uzgadniajgcych;
(2) 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;

(3) pozycje uzgadniajqce zawierajq dane nieujete w poszczegdlnych segmentach, m.in. koszty operacyjne oraz wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej pionow wspomagajgcych
(scentralizowane funkcje technologiczne, administracyjno-finansowe, zarzqdzania zasobami ludzkimi itp., z wytgczeniem kosztéw powierzchni biurowej siedziby Spotki, ktére sq alokowane

na segmenty), Zarzqdu Agory S.A., spotek Agora TC Sp. z o.0. i Agora Finanse Sp. z. 0.0. (60 148 tys. zt), wytgczenia konsolidacyjne oraz inne korekty uzgadniajgce dane prezentowane w
raportach zarzqdczych do skonsolidowanych danych finansowych Grupy Agora.




AGORA.

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

Dziewie¢ miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2019 r.

Reklama Pozycje
Film i ksigzka (3) Prasa zewnetrzna Internet Radio uzgadniajace Razem
Amortyzacja operacyjna (62 608) (6 442) (22 360) (5097) (5252) (12 114) (113 873)
Amortyzacja operacyjna (bez MSSF 16) (24 220) (6 420) (14 507) (5097) (3 201) (12 574) (66 019)
Amortyzacja konsolidacyjna (1) (388) - - (1 746) - 190 (1 944)
Odpisy aktualizujace (483) (1012) (944) (738) (422) (320) (3919)
w tym aktywa trwate - - (37) - - - (37)
Odwrécenie odpiséw aktualizujgcych 196 438 242 145 172 - 1193
w tym aktywa trwate - - 69 - - - 69
Koszty ptatnosci w formie papieréw
wartosciowych (306) - - (767) - - (1073)
Koszty zwigzane z restrukturyzacjg (2) - (4 923) - - - (710) (5633)
Naktady inwestycyjne (3) 47 066 7 889 8 196 8415 962 6 066 78 594
Stan na 30 wrze$nia 2019 r.
Pozycje
Reklama uzgadniajace
Film i ksigzka Prasa zewnetrzna Internet Radio (4) Razem

Rzeczowe aktywa trwate i wartosci
niematerialne 233771 84 493 265 634 52 355 82 615 172 645 891513
Prawa do uzytkowania aktywéw 472 386 92 56 734 - 11392 30393 570997
Inwestycje w spoétki stowarzyszone i
wspotkontrolowane wyceniane metodg praw

- 17 814 134 543 - 152 357

wiasnosci - -

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

(2) dotyczy kosztow restrukturyzacji (w tym zwolnieri grupowych) w segmencie Druk i w dziatach wspomagajgcych w pierwszym kwartale 2019 r.

(3) na podstawie zaksiegowanych w danym okresie faktur, dane segmentu Film i Ksigzka zawierajg rowniez wartosc rzeczowych aktywdw trwatych nabytych w leasingu finansowym

w kwocie 23 049 tys. zt.;

(4) pozycje uzgadniajgce zawierajq gtownie wartosc siedziby Spotki (95 665 tys. zt), budynki drukarni, w ktérych zakoriczono dziatalnos¢ poligraficzng oraz pozostate rzeczowe aktywa
trwate i wartosci niematerialne piondw wspomagajgcych Agory S.A. i Agory TC Sp. z 0.0., nieujete w poszczegdlnych segmentach oraz korekty konsolidacyjne.




AGORA.

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

Trzy miesigce zakonczone 30 wrzesnia 2018 r.

Reklama Pozycje
Film i ksigzka Prasa zewnetrzna Internet Radio uzgadniajace Razem

Sprzedaz klientom

zewnetrznym 92233 67 404 36 856 39 256 21846 1291 258 886
Sprzedaz do innych segmentéw (2) 3056 2521 408 525 892 (7 402) -
Przychody ogétem 95 289 69 925 37 264 39781 22 738 (6111) 258 886
Koszty ogdtem (1), (2), (3) (88 165) (72 875) (35 162) (35 545) (20 980) (10 215) (262 942)
Zysk / (strata) operacyjny (a) (1) 7124 (2 950) 2102 4236 1758 (16 326) (4 056)
Koszty i przychody finansowe (491) (491)
Udziat w zyskach/(stratach) netto jednostek

wycenianych metodg praw wtasnosci (3) - - (61) 200 - - 139
Podatek dochodowy 1650 1650
Strata netto (2 758)

(1) na poziomie segmentdw nie zawiera amortyzacji konsolidacyjnej, ktora jest uwzgledniona w pozycjach uzgadniajgcych;

(2) 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 segmentdw;

(3) pozycje uzgadniajqce zawierajq dane nieujete w poszczegdlnych segmentach, m.in. koszty operacyjne oraz wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej pionow wspomagajgcych
(scentralizowane funkcje technologiczne, administracyjno-finansowe, zarzqdzania zasobami ludzkimi itp., z wytqgczeniem kosztow powierzchni biurowej siedziby Spotki, ktére sq alokowane

na segmenty od pierwszego kwartatu 2018 r.), Zarzqdu Agory S.A., spotek Agora TC Sp. z o.0. i Agora Finanse Sp. z o.0. (19 105 tys. zt), wytqgczenia konsolidacyjne oraz inne korekty
uzgadniajgce dane prezentowane w raportach zarzqdczych do skonsolidowanych danych finansowych Grupy Agora.
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GRUPA AGORA
Skrécone srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 wrzesnia 2019 r. oraz za 3 i 9 miesiecy zakoriczone 30 wrzesnia 2019 r. AGO RASA
(wszystkie dane przedstawione w tys. zf, chyba Ze zaznaczono inaczej)

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

Trzy miesigce zakonczone 30 wrzesnia 2018 r.

Film i ksigzka Reklama Pozycje
(3) Prasa zewnetrzna Internet Radio uzgadniajace Razem

Amortyzacja operacyjna (7 814) (1798) (4 967) (1261) (1 023) (3436) (20 299)
Amortyzacja konsolidacyjna (1) (129) - - (684) - 63 (750)
Odpisy aktualizujace (125) (268) (260) (27) (52) (3) (735)
w tym aktywa trwate - - - - - - -
Odwrdcenie odpiséw aktualizujacych 50 131 29 36 14 - 260
w tym aktywa trwate - - 29 - - - 29
Koszt ptatnosci w formie papierow

wartosciowych (109) - - (302) - - (411)
Naktady inwestycyjne (2) 11572 801 2939 2 460 410 975 19 157

(1) nie jest uwzgledniona na poziomie zysku / (straty) operacyjnej poszczegdlnych segmentéw;
(2) na podstawie zaksiegowanych w danym okresie faktur.
(3) kwota naktadow inwestycyjnych zawiera réwniez wartosc rzeczowych aktywdw trwatych w leasingu w kwocie 6 228 tys. zt.
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AGORA.

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

Dziewie¢ miesiecy zakoriczone 30 wrzesnia 2018 r.

Reklama Pozycje
Film i ksigzka Prasa zewnetrzna Internet Radio uzgadniajace Razem

Sprzedaz klientom

zewnetrznym 268 044 203 440 119 304 124 389 75536 4428 795 141
Sprzedaz do innych segmentéw (2) 10 061 6994 1171 2100 2 359 (22 685) -
Przychody ogétem 278 105 210434 120 475 126 489 77 895 (18 257) 795 141
Koszty ogotem (1), (2), (3) (264 135) (236 734) (104 283) (113 740) (68 011) (22 010) (808 913)
Zysk / (strata) operacyjny/a (1) 13970 (26 300) 16 192 12 749 9 884 (40 267) (13 772)
Koszty i przychody finansowe 25736 25736
Udziat w zyskach/(stratach) netto jednostek

wycenianych metodg praw wtasnosci (3) - - (61) 52 - (567) (576)
Podatek dochodowy (4 264) (4 264)
Zysk netto 7124

(1) na poziomie segmentow nie zawiera amortyzacji konsolidacyjnej, ktora jest uwzgledniona w pozycjach uzgadniajgcych;
(2) 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 segmentdw;

(3) pozycje uzgadniajgce zawierajq dane nieujete w poszczegdlnych segmentach, m.in. koszty operacyjne oraz wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej pionow wspomagajgcych
(scentralizowane funkcje technologiczne, administracyjno-finansowe, zarzqdzania zasobami ludzkimi itp., z wytgczeniem kosztéw powierzchni biurowej siedziby Spotki, ktére sq alokowane
na segmenty od pierwszego kwartatu 2018 r.), Zarzgdu Agory S.A., spétek Agora TC Sp. z o.0. i Agora Finanse Sp. z o.0. (48 887 tys. zt), wytqgczenia konsolidacyjne oraz inne korekty
uzgadniajgce dane prezentowane w raportach zarzqdczych do skonsolidowanych danych finansowych Grupy Agora. W przypadku inwestycji w spotki wyceniane metodq praw wtasnosci

pozycje uzgadniajgce obejmujq inwestycje w spotke Stopklatka S.A.




AGORA.

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

Dziewie¢ miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2018 r.

Reklama Pozycje
Film i ksigzka Prasa zewnetrzna Internet Radio uzgadniajace Razem
Amortyzacja operacyjna (22 847) (6 269) (14 809) (3561) (3 029) (12 112) (62 627)
Amortyzacja konsolidacyjna (1) (388) - - (2 052) - 190 (2 250)
Odpisy aktualizujace (235) (17 181) (721) (181) (209) (55) (18 582)
w tym aktywa trwate - - - - - - -
Odwrécenie odpisow aktualizujgcych 137 743 471 187 95 8 1641
w tym aktywa trwate - - 192 - - - 192
Koszt ptatnosci w formie papieréw
wartosciowych (217) - - (907) - - (1 124)
Koszty zwigzane z restrukturyzacjg (2) - (3618) - - - - (3618)
Naktady inwestycyjne (3) 34 432 1589 6 707 5754 1227 3996 53 705
Stan na 30 wrzesnia 2018 r.
Reklama Pozycje
Film i ksigzka Prasa zewnetrzna Internet Radio uzgadniajace (4) Razem

Rzeczowe aktywa trwate i wartosci
niematerialne 275 695 137 492 265 105 40 260 84 745 138 184 941 481
Inwestycje w spotki stowarzyszone i
wspotkontrolowane wyceniane metodg praw

- - 11491 - - 11491

witasnosci -

(1) nie jest uwzgledniona na poziomie zysku / (straty) operacyjnej poszczegdlnych segmentéw;
(2) dotyczy kosztow zwolnienia grupowego przeprowadzonego w segmencie Druk w pierwszym kwartale 2018 r. oraz kosztow zwolnien zwigzanych z restrukturyzacjq Pionu Czasopism w

drugim kwartale 2018 r.;
(3) na podstawie zaksiegowanych w danym okresie faktur, dane segmentu Film i Ksigzka zawierajq rowniez wartosc rzeczowych aktywow trwatych w leasingu w kwocie 19 590 tys. zt.;

(4) pozycje uzgadniajgce zawierajqg gtownie wartosc siedziby Spotki (100 222 tys. zt) oraz pozostate rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne piondw wspomagajgcych Agory S.A. i
Agory TC Sp. z 0.0., nieujete w poszczegdlnych segmentach oraz korekty konsolidacyjne.
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GRUPA AGORA

Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 wrzesnia 2019 r. oraz za 3 i 9 miesiecy zakoriczone 30 wrzesnia 2019 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zf, chyba Ze zaznaczono inaczej)

AGORA.

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

Podzial przychod6w wedlug gtéwnych kategorii w oparciu o wytwarzane produkty i Swiadczone ustugi.

Sprzedaz ustug reklamowych

Sprzedaz biletow do kin

Sprzedaz wydawnictw

Sprzedaz barowa w kinach

Sprzedaz ustug poligraficznych

Sprzedaz dystrybucji i produkcji filmowej
Sprzedaz pozostata

Przychody ze sprzedazy wg kategorii ogétem

Sprzedaz ustug reklamowych

Sprzedaz biletéw do kin

Sprzedaz wydawnictw

Sprzedaz barowa w kinach

Sprzedaz ustug poligraficznych

Sprzedaz dystrybucji i produkcji filmowej
Sprzedaz pozostata

Przychody ze sprzedazy wg kategorii ogétem

Trzy miesigce zakornczone 30 wrzesnia 2019 r.

Reklama Pozycje
Film i ksigzka Prasa zewnetrzna Internet Radio uzgadniajace Razem
9892 20460 41 463 45539 24 477 (7 762) 134 069
62979 - - - 43 (73) 62 949
5981 26 489 - - (1 049) 31421
28 495 - - - - 28 495
- 11182 - - - 11182
4345 - - - (2) 4343
10 855 5024 584 2737 1117 482 20799
122 547 63 155 42 047 48 276 25 637 (8 404) 293 258
Dziewie¢ miesiecy zakoriczone 30 wrzes$nia 2019 r.
Reklama Pozycje
Film i ksigzka Prasa zewnetrzna Internet Radio uzgadniajace Razem
25035 62 246 126 851 126 594 71770 (20 708) 391788
179 047 - - - 232 (281) 178 998
23178 80 832 - 55 (2771) 101 294
77 299 - - - (26) 77 273
- 36 720 - - - 36 720
35077 - - - (2) 35075
24 924 10 805 1843 7 680 3627 1455 50334
364 560 190 603 128 694 134 329 75 629 (22 333) 871482
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Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 wrzesnia 2019 r. oraz za 3 i 9 miesiecy zakoriczone 30 wrzesnia 2019 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zf, chyba Ze zaznaczono inaczej)

AGORA.

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

Podzial przychod6w wedlug gtéwnych kategorii w oparciu o wytwarzane produkty i Swiadczone ustugi.

Trzy miesigce zakonczone 30 wrzesnia 2018 r.

Reklama Pozycje
Film i ksigzka Prasa zewnetrzna Internet Radio uzgadniajace Razem
Sprzedaz ustug reklamowych 8030 23752 36 864 37383 21735 (5 469) 122 295
Sprzedaz biletéw do kin 55 082 - - - - (66) 55016
Sprzedaz wydawnictw 4945 25620 - - - (1 202) 29 363
Sprzedaz barowa w kinach 21080 - - - - (1) 21079
Sprzedaz ustug poligraficznych - 16 467 - - - (13) 16 454
Sprzedaz dystrybucji i produkcji filmowej 1705 - - - - - 1705
Sprzedaz pozostata 4447 4 086 400 2 398 1003 640 12974
Przychody ze sprzedaizy wg kategorii ogétem 95 289 69 925 37 264 39781 22738 (6111) 258 886
Dziewie¢ miesiecy zakoriczone 30 wrzesnia 2018 r.
Filmi Reklama Pozycje
ksigzka Prasa zewnetrzna Internet Radio uzgadniajace Razem
Sprzedaz ustug reklamowych 20 567 73572 119 310 118 513 74 141 (16 797) 389 306
Sprzedaz biletéw do kin 156 356 - - - 307 (476) 156 187
Sprzedaz wydawnictw 19784 77 970 - - - (2902) 94 852
Sprzedaz barowa w kinach 58 925 - - - - (33) 58 892
Sprzedaz ustug poligraficznych - 48 540 - - - (13) 48 527
Sprzedaz dystrybucji i produkcji filmowej 8154 - - - - (130) 8024
Sprzedaz pozostata 14 319 10 352 1165 7976 3447 2094 39 353
Przychody ze sprzedazy wg kategorii ogétem 278 105 210434 120 475 126 489 77 895 (18 257) 795 141
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5. PLANY MOTYWACYJNE OPARTE O INSTRUMENTY FINANSOWE
a) Plan Motywacyjny dla cztonkéw Zarzadu

Poczgwszy od drugiego kwartatu 2018 r. cztonkowie Zarzadu uczestniczg w programie motywacyjnym (,Plan

Motywacyjny”), w ktérym jeden z komponentdw (zwigzany z aprecjacjy ceny akcji Spotki) ma charakter ptatnosci w

formie akcji rozliczanych w srodkach pienieznych. Zgodnie z Planem Motywacyjnym cztonkowie Zarzgdu sg uprawnieni

do otrzymania Premii Rocznej sktadajacej sie z dwdch komponentdw, ktérych podstawowy opis zostat przedstawiony
ponizej:

(i) stopien realizacji celu odnoszacego sie do wyniku EBITDA Grupy Agora (,Cel EBITDA”). Wartos$¢ potencjalnej
premii w tym elemencie Planu Motywacyjnego jest zalezna od stopnia realizacji Celu EBITDA okreslonego jako
wartos¢ wyniku EBITDA Grupy Agora do osiggniecia w danym roku obrotowym ustalona przez Rade Nadzorcza.
Realizacja Celu EBITDA bedzie okreslona w oparciu o zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy
Agora za dany rok obrotowy;

(i) stopien aprecjacji ceny gietdowej akcji Spotki (,,Cel Wzrostu Wartosci Akcji”). Wartosé potencjalnej premii w tym
elemencie Planu Motywacyjnego jest zalezna od stopnia aprecjacji kursu akcji w przysztosci. Stopien aprecjacji
kursu akcji wyliczany jest jako réznica miedzy srednig kursu akcji Spétki w pierwszym kwartale roku obrotowego
nastepujacego po roku obrotowym, za ktéry premia jest obliczana (,Srednia Cena Akcji 1Q Roku Nastepnego”) a
$rednig z kurséw akcji Spétki w pierwszym kwartale roku obrotowego, za ktéry premia jest obliczana (,,Srednia
Cena Akcji 1Q Roku Premiowego”). W przypadku gdyby Srednia Cena Akcji 1Q Roku Nastepnego byta nizsza niz
Srednia Cena Akcji 1Q Roku Premiowego, Cel Wzrostu Wartosci Akcji uznaje sie za niezrealizowany i premia w tym
elemencie Planu Motywacyjnego nie jest przyznawana, przy czym Rada Nadzorcza zachowuje prawo do
ostatecznej weryfikacji Celu Wzrostu Wartosci Akcji w odniesieniu do dynamiki zmian indekséw gietdowych na
rynkach kapitatowych.

Przyznanie premii z Planu Motywacyjnego uzaleznione jest rowniez od spetnienia warunku o charakterze
nierynkowym, polegajgcego na pozostawaniu uprawnionego pracownika w Zarzadzie Spétki w okresie obrotowym,
ktorego premia dotyczy.

Zasady, cele, korekty i warunki rozliczenia Planu Motywacyjnego dla cztonkdw Zarzadu Spotki zostaty okreslone w
uchwale Rady Nadzorczej.

Na dzienh 30 wrzesnia 2019 r., warto$¢ rezerwy na premie z tytutu realizacji Celu EBITDA zostata oszacowana w oparciu
o najlepszy szacunek przewidywanej wartosci realizacji Celu EBITDA w 2019 r. i odniesiona w rachunek zyskow i strat
proporcjonalnie do uptywu czasu przypadajgcego do dnia bilansowego.

Wartos¢ rezerwy na premie z tytutu realizacji Celu Wzrostu Wartosci Akcji jest szacowana przy wykorzystaniu modelu
dwumianowego (model Cox, Ross, Rubinstein), biorgcego pod uwage m.in.: biezgcg wysokos¢ kursu akcji Spétki (na
dzien bilansowy, ktdrego dotyczy sprawozdanie finansowe) oraz zmiennos¢ kursu akcji Spotki z okresu 12 miesiecy
poprzedzajacych dzien bilansowy, na ktéry jest sporzadzane sprawozdanie finansowe. Wartos¢ ta jest odnoszona w
rachunek zyskéw i strat proporcjonalnie do okresu rozliczenia tego elementu Planu Motywacyjnego. Na dzien 30
wrzeénia 2019 r. oszacowana Srednia Cena Akcji 1Q Roku Nastepnego uksztattowata sie ponizej Celu Wzrostu Wartoéci
Akcji i rezerwa z tytutu tego elementu Planu Motywacyjnego nie jest rozpoznana w bilansie.
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Wplyw Planu Motywacyjnego na skrocone s$rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Agora
przedstawiono w tabeli ponizej:

Trzy Dziewiec Trzy Dziewiec
miesigce miesiecy miesigce miesiecy
zakonczone zakonczone zakoriczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2019 2019 2018* 2018
Rachunek zyskéw i strat -
(zwiekszenie)/zmniejszenie kosztow
wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikow 179 (1102) - (1164)
Rachunek zyskéw i strat — podatek odroczony (34) 209 - 221
Zobowigzania: rozliczenia miedzyokresowe -
stan na koniec okresu 1102 1102 454 454
Aktywo z tytutu podatku odroczonego - stan na
koniec okresu 209 209 86 86

* w okresie trzech miesiecy zakoriczonych 30 wrzesnia 2018 r. fgczna wartos¢ Planu Motywacyjnego nie ulegta zmianie.

b) Plany motywacyjne oparte o udzialy spolek zaleznych rozliczane w instrumentach
kapitalowych

Uprawnieni pracownicy spotek zaleznych Yieldbird Sp. z 0.0. oraz Foodio Concepts Sp. z 0.0. uczestniczg w programach
motywacyjnych rozliczanych w instrumentach kapitatowych. W ramach planédw motywacyjnych wybrani pracownicy
objeli lub sg uprawnieni do objecia udziatow w tych spdtkach. Wartos¢ godziwa udziatdw oszacowana na dzien
przyznania jest ujmowana w kosztach wynagrodzen spoétki przez ustalony okres nabywania uprawnien w
korespondencji ze zwiekszeniem jej kapitatu wtasnego. Szczegdtowe informacje na temat wyceny i warunkéw
rozliczenia plandéw zostaty przedstawione w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Agora za rok

obrotowy 2018.

Wplyw planéw motywacyjnych opartych o udziaty spétek zaleznych na skrécone srédroczne skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy Agora przedstawiono w tabeli ponizej:

Dziewiec Dziewiec
Trzy miesigce miesiecy Trzy miesigce miesiecy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2019 2019 2018 2018
Rachunek zyskow i strat — koszty swiadczen na
rzecz pracownikow (264) (1 072) (411) (1124)
Kapitat wtasny - udziaty niekontrolujace 264 1072 411 1124
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6. ZMIANY REZERW I ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSCI AKTYWOW

W okresie od 1 stycznia 2019 r. do 30 wrzesnia 2019 r. skorygowano salda odpiséw aktualizujgcych sktadniki
majgtkowe o nastepujgce kwoty (w nawiasach kwota zmiany za trzeci kwartat 2019 r.):

- odpisy na naleznosci: wzrost o0 420 tys. zt (spadek o0 978 tys. zt),

- odpisy na zapasy: wzrost o 1 579 tys. zt (wzrost o0 403 tys. zt),

- odpisy aktualizujgce wartos¢ rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych: spadek o 407 tys. zt
(spadek 0 111 tys. zt)

Ponadto w okresie od 1 stycznia 2019 r. do 30 wrzesnia 2019 r. zmieniono salda nastepujgcych rezerw (w nawiasach
kwota zmiany za trzeci kwartat 2019 r.):

- zwiekszono rezerwe na odsetki, kary i podobne o 18 tys. zt (bez zmian),

- zmniejszono rezerwe na koszty zwigzane z umowami rodzgcymi obcigzenia 174 tys. zt (spadek o 58 tys. z1),

- zwiekszono rezerwe na sprawy sporne i pozostate o 13 tys. zt (wzrost o 31 tys. zt),

- wykorzystano rezerwe na koszty wynagrodzen i odprawy dla bytych cztonkdéw Zarzagdu w wysokosci 74 tys. zt (bez
zmian),

- zwiekszono rezerwe na odprawy emerytalne o 34 tys. zt (bez zmian),

- zwiekszono rezerwe na koszty zwigzane z restrukturyzacjg o 21 tys. zt, w tym utworzono w wysokosci 5 633 tys. zt
a zrealizowano w wysokosci 5 612 tys. zt (zrealizowano w wysokosci 137 tys. zt).

7. ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE, UDZIELONE PORECZENIA I INNE ZABEZPIECZENIA

Na 30 wrzesnia 2019 r. stan zobowigzan warunkowych, udzielonych poreczen i innych zabezpieczen, z ktdrych nie
powstang zobowigzania inne niz wymienione ponizej, przedstawiat sie nastepujaco:

Kwota
Beneficjent Dtuznik Okres 30 wrzesnia 31 grudnia Zakres
waznosci 2019 2018 zabezpieczenia
Poreczenia udzielone przez Agora S.A.
Bank Pekao Pracownicy Agory 29.10.2019 - 108 126 kredyty na zakup sprzetu
S.A. 16.06.2021 fotograficznego
Poreczenia udzielone przez Agora Finanse Sp. z 0.0.
DNB Bank Agora S.A. 1.04.2024 202 500 202 500 zobowigzania Agora S.A. z tyt.
Polska S.A. umowy kredytowej
Poreczenia udzielone przez Adpol Sp. z o.0.
mBank S.A. AMS S.A. 2.03.2020 - 16 200 16200  gwarancje bankowe dotyczace
24.04.2020 umowy na budowe wiat

przystankowych w Warszawie
Weksle wystawione przez AMS S.A. i Adpol Sp. z o.0.
Gmina AMS S.A. czas 90 90 umowy czynszu pod nosniki
Miasto nieokreslony reklamowe
Szczecin
Zarzad Droég Adpol Sp. zo.o. 01.01.2022 200 200 umowa dot. budowy i
Miejskich eksploatacji obiektéw MSI
Warszawa

Dodatkowo, Helios S.A. wystawit weksle in blanco jako zabezpieczenie wierzytelnosci z tytutu umoéw kredytowych i
leasingdw finansowych oraz gwarancji czynszowych.

Ponadto, spétka AMS S.A. ztozyta w banku kaucje pieniezne stanowigce zabezpieczenie gwarancji bankowych
udzielonych w zwigzku z realizacja umowy koncesji na budowe i modernizacje wiat przystankowych w Warszawie.
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Naleznos¢ z tytutu ztozonych kaucji na dzien 30 wrzed$nia 2019 r. wynosi 10,8 min zt i jest prezentowana w
naleznosciach dtugoterminowych.

Informacja na temat zobowigzan warunkowych dotyczgcych spraw spornych zostata zawarta w nocie 8.

8. INFORMACJA O SPRAWACH SPORNYCH

Na dzien 30 wrzesnia 2019 r. Grupa nie byta strong istotnych postepowan toczacych sie przed sgdem, organem
wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej. Wartos¢ rezerwy na sprawy sporne
na dzien 30 wrzesnia 2019 r. wynosi 150 tys. zt (na dzien 31 grudnia 2018 r.: 137 tys. zt).

Dodatkowo, na dzien 30 wrzednia 2019 r. spotki Grupy sg stronami sgdowych spraw spornych o tgcznej wartosci
1 644 tys. zt (na dzien 31 grudnia 2018 r.: 2 033 tys. zt), w przypadku ktérych Zarzad ocenia prawdopodobieristwo
przegranej jako mniejsze niz 50%. Stanowig one zobowigzania warunkowe.

9. SEZONOWOSC

Przychody z dziatalnosci reklamowej charakteryzujg sie sezonowoscig, w ten sposob, ze przychody w pierwszym
i trzecim kwartale sg zwykle nizsze niz w drugim i czwartym kwartale danego roku.

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

10. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

(a) wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej

Wynagrodzenia wyptacone przez Agore S.A. cztonkom Zarzagdu w okresie dziewieciu miesiecy zakonczonych 30
wrzesnia 2019 r. wynosity 4 055 tys. zt (dziewie¢ miesiecy 2018 r.: 4 206 tys. zt).

Wynagrodzenia wyptacone cztonkom Rady Nadzorczej w okresie dziewieciu miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia
2019 r. wynosity 390 tys. zt (dziewie¢ miesiecy 2018 r.: 351 tys. zt).

(b) jednostki powigzane z Grupg Agora (nie objete konsolidacjag metoda petn3)

Nie byto istotnych transakcji i sald w stosunku do jednostek powigzanych innych niz wskazane ponize;j:

Dziewiec Dziewiet
Trzy miesigce miesiecy Trzy miesigce miesiecy
zakoriczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2019 2019 2018 2018
Jednostki wspoétkontrolowane
Przychody ze sprzedazy - 15 2 279
Zakupy débr i ustug (200) (206) (5) (103)
Przychody finansowe z tytutu odsetek od
pozyczek udzielonych - - - 16
Jednostki stowarzyszone
Przychody ze sprzedazy 8 100 24 65
Zakupy débr i ustug (228) (314) (4) (51)
Przychody finansowe z tytutu odsetek od
pozyczek udzielonych 7 17 - -
Pozostate przychody operacyjne - 2 - -
Znaczacy inwestor
Przychody ze sprzedazy 5 17 5 17
Pozostate przychody operacyjne 471 1104 - -
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Jednostki wspétkontrolowane
Udziaty lub akcje

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Naleznosci pozostate i rozliczenia
miedzyokresowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Pozostate zobowigzania

Jednostki stowarzyszone

Udziaty lub akcje

Udzielone pozyczki dtugoterminowe
Udzielone pozyczki krétkoterminowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

Znaczacy inwestor

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Pozostate zobowigzania i rozliczenia
miedzyokresowe

Zarzad Spotki
Naleznosci
Zobowigzania z tytutu opcji put

Zarzady spétek wchodzacych w sktad Grupy

Naleznosci

Zobowigzania z tytutu opcji put
Pozostate zobowigzania
Zobowigzania z tytutu dywidend

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia
2019 2019 2018
301 903 1007

- - 6

- 200 -

- 1 8

- - 2

152 056 159 850 10288
800 800 -

8 7 -

118 139 128

36 8 19

- 1 1

1230 378 10

1 1 4
27991 27991 27991
11 9 24
11044 3769 3769
8 3 2

378 378 -
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11. OPIS ORGANIZAC]I GRUPY KAPITALOWE]
Wykaz spoétek wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej:

% posiadanych akcji / udziatéw
(efektywnie)

30 wrzesnia 31 grudnia
2019 2018
Spotki zalezne konsolidowane
1 Agora Poligrafia Sp. z 0.0., Tychy 100,0% 100,0%
2 Agora TC Sp. z 0.0., Warszawa 100,0% 100,0%
3 AMS S.A., Warszawa 100,0% 100,0%
4  Adpol Sp. z 0.0., Warszawa (1) 100,0% 100,0%
5  Grupa Radiowa Agory Sp. z 0.0., (GRA), Warszawa 100,0% 100,0%
6 Doradztwo Mediowe Sp. z 0.0., Warszawa (2) 100,0% 100,0%
7 IM 40 Sp. z 0.0., Warszawa (2) 72,0% 72,0%
8 Inforadio Sp. z 0.0., Warszawa (2) 66,1% 66,1%
9  HeliosS.A., tédz 91,4% 91,4%
10 Next Film Sp. z 0.0., Warszawa (3) 91,4% 91,4%
11 Next Script Sp. z 0.0., Warszawa (4) 75,9% 75,9%
12 Domiporta Sp. z 0.0., Warszawa 100,0% 100,0%
13 Optimizers Sp. z 0.0., Warszawa (1) 100,0% 100,0%
14  Yieldbird Sp. z 0.0., Warszawa (8) 93,7% 81,5%
15 GoldenlLine Sp. z 0.0., Warszawa 92,7% 92,7%
16 Plan A Sp.zo.0., Warszawa 100,0% 100,0%
17 Agora Finanse Sp. z 0.0., Warszawa 100,0% 100,0%
18 Foodio Concepts Sp. z 0.0., £ddz (3) 82,3% 82,3%
19 Step Inside Sp. z 0.0., £6dz (3), (6) 91,4% -
20 Piano Group Sp. z 0.0., Warszawa (1), (9) 60,0% -
21 Benefit Multimedia Sp. z 0.0., Warszawa (5), (9) 60,0% -
22 Benefit Multimedia Sp. z 0.0. S.K.A., Warszawa (5), (9) 60,0% -
23 Online Technologies HR Sp. z 0.0., Szczecin (10) 79,8% 46,2%
Jednostki wspotkontrolowane i stowarzyszone wyceniane metodg praw
wiasnosci
24  Hash.fm Sp. z 0.0., Warszawa 49,5% 49,5%
25 Instytut Badan Outdooru IBO Sp. z 0.0., Warszawa (1) 50,0% 50,0%
26 ROl Hunter a.s., Brno 23,9% 13,4%
27 Eurozet Sp. z 0.0., Warszawa (7) 40,0% -
Spotki nie objete konsolidacjg i wyceng metodg praw witasnosci
28 Polskie Badania Internetu Sp. z 0.0., Warszawa 16,7% 16,7%

(1) posrednio przez AMS S.A.;

(2) posrednio przez GRA Sp. z 0.0.;

(3) posrednio przez Helios S.A.;

(4) posrednio przez Next Film Sp. z 0.0.;
(5) posrednio przez Piano Group Sp. z 0.0.;

(6) w dniu 11 stycznia 2019 r. Sqd Rejonowy dla todzi — Srédmiescia zarejestrowat zatozenie Spotki, w ktérej Helios S.A.
posiada 100% udziatu w kapitale.;

(7) nabycie akcji w spéfce w dniu 20 lutego 2019 r.

(8) nabycie dodatkowych udziatéw w spéfce w dniu 8 sierpnia 2019 r.
(9) nabycie udziatéw w spotce w dniu 15 lipca 2019 r.;

10) nabycie dodatkowych udziatow w spéfce w dniu 12 wrzesnia 2019 r.
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12. POLACZENIA, ZAKUP 1 SPRZEDAZ JEDNOSTEK GOSPODARCZYCH

D Nabycie udziatéw w spétce stowarzyszonej Eurozet Sp. z 0.0.

W dniu 25 stycznia 2019 r. Zarzad Agora S.A. poinformowat, ze Spétka rozpoczeta negocjacje w przedmiocie
potencjalnego nabycia od ich aktualnego wfasciciela udziatéw w spdtce Eurozet Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie
(,,Eurozet”).

Spdtka rozpoczeta negocjacje ze sprzedajgcym wspodlnie ze spdtkg SFS Ventures s.r.o. z siedzibg w Pradze (Republika
Czeska) (dalej jako ,,SFS Ventures”) w przedmiocie nabycia tgcznie wszystkich udziatéw w kapitale zaktadowym Eurozet
w ten sposob, ze:

D SFSVentures nabedzie 60% udziatow w Eurozet,
D Agora nabedzie 40% udziatéw w Eurozet.

SFS Ventures jest spotkg prawa czeskiego; wiekszos¢ udziatdw w niej jest wtasnoscig spotki zaleznej Sourcefabric z.u. z
siedzibg w Pradze (Republika Czeska), oferujgcej rozwigzania typu open source dla medidw, zas udziat mniejszosciowy
posiada spodtka Salvatorska Ventures LCC, zarejestrowana w USA spotka zalezna Media Development Investment Fund.

Jednoczesnie, w zwigzku z rozpoczeciem negocjacji, o ktérych mowa powyzej, Spotka rozpoczeta réwniez negocjacje z
SFS Ventures w przedmiocie ustalenia szczegdétowych zasad potencjalnej inwestycji w Eurozet przez SFS Ventures jako
wspolnika wiekszosciowego oraz Spdtke jako wspdlnika mniejszosciowego oraz przysztej wspdtpracy tych podmiotéw
jako wspélnikéw Eurozet.

Spotce oraz SFS Ventures nie zostata udzielona wytgcznos¢ na prowadzenie negocjacji w przedmiocie nabycia udziatéw
Eurozet. Potencjalna transakcja jest zgodna z dtugoterminowg strategig Grupy Agora, w szczegdlnosci z planem
wzmacniania pozycji grupy kapitatowej Agory na wybranych dotychczasowych rynkach dziatalnosci.

W raporcie biezagcym z dnia 20 lutego 2019 r. Zarzad Agora S.A. poinformowat o zakoriczeniu negocjacji w
przedmiocie: (i) nabycia tytutu prawnego do udziatéw w spdtce Eurozet Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,,Eurozet”)
oraz (ii) ustalenia szczegétowych zasad inwestycji w Eurozet przez SFS Ventures s.r.o. z siedzibg w Pradze (Republika
Czeska) (,,SFS Ventures”) jako wspdlnika wiekszosSciowego oraz Spoétke jako wspdlnika mniejszosciowego i wspotpracy
obu podmiotéw jako wspdlnikéw Eurozet.

W wyniku zakonczonych negocjacji w dniu 20 lutego 2019 r. zawarto:

D przedwstepng umowe sprzedazy udziatéw w kapitale zaktadowym Eurozet (,Umowa Przedwstepna”),
pomiedzy Czech Radio Center a.s. z siedzibg w Pradze (Republika Czeska), jako sprzedawcy
(,Sprzedawca”), Czech Media Invest a.s. z siedzibg w Pradze (Republika Czeska), jako gwarantem
zobowigzan Sprzedawcy, a takze:

a) SFS Ventures, jako kupujgcym 60% udziatéw Eurozet oraz
b) Spotka, jako kupujacym 40% udziatow Eurozet,

D przyrzeczong umowe sprzedazy wyzej opisanych udziatéw Eurozet pomiedzy Spétka, SFS Ventures a
Sprzedawca (,,Umowa Przyrzeczona”), zawartg w wykonaniu Umowy Przedwstepnej, oraz

D umowe wspdlnikébw pomiedzy Spdtkg a SFS Ventures, regulujagcg szczegétowe zasady inwestycji w
Eurozet przez SFS Ventures, jako wspdlnika wiekszosciowego, i Spotke, jako wspdlnika mniejszosciowego,
oraz wspotpracy tych podmiotéw jako wspélnikow Eurozet (,,Umowa Wspdlnikéw”).

Na podstawie Umowy Przyrzeczonej Spétka nabyta tytut prawny do 400 udziatow w kapitale zaktadowym Eurozet o
wartosci nominalnej 50 ztotych kazdy, ktdre reprezentuja 40% kapitatu zaktadowego Eurozet i uprawniaja do
wykonywania 40% ogdlnej liczby gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow Eurozet w zamian za cene wyjsciowa (initial
consideration) w kwocie 130.754.689 ztotych. Umowa Przedwstepna przewiduje mechanizm korekty powyzszej ceny
wyjsciowe]j na podstawie zaudytowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej Eurozet ("Grupa") za 2018 rok
oraz ostatecznej wartosci niektérych parametréw ekonomiczno-finansowych Grupy, opisanych w Umowie
Przedwstepne;j.
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Zgodnie z postanowieniami Umowy Wspdlnikdw, majgc na uwadze ochrone inwestycji Agora w Eurozet oraz ochrone
pozycji Agora jako wspdlnika mniejszosciowego Eurozet, Agorze przystugujg typowe uprawnienia wspdlnika
mniejszo$ciowego, w tym prawo do mianowania i odwotania jednego cztonka rady nadzorczej Eurozet, oraz wptyw na
decyzje w wybranych kluczowych sprawach dotyczgcych, w szczegdlnosci struktury kapitatowej, zmiany umowy spoétki,
zmiany kapitatu zaktadowego czy likwidacji spotki. Uprawnienia te bedg przystugiwaty Agorze dopdki Agora wraz z
podmiotami powigzanymi bedzie posiadata co najmniej 34% plus jeden udziatéw / gtoséw w kapitale zaktadowym
Eurozet / na zgromadzeniu wspdlnikéw Eurozet. Jednakze, Agora jako wspdlnik mniejszosciowy nie bedzie miec
wptywu m.in. na dziatalnos¢ operacyjng Eurozet, ani strategie programowa radiostacji.

Umowa Wspdlnikdw zawiera réwniez nastepujgce postanowienia regulujgce zasady wspotpracy wspdlnikdw w
przypadku zakonczenia ich inwestycji w Eurozet (exit):

D prawo do przyciggniecia drugiego wspdlnika do sprzedazy w zakresie wszystkich jego udziatow (tzw.
drag along right) (,Prawo Przyciggniecia”), wraz z zasadami zabezpieczenia skutecznego
spowodowania sprzedazy udziatéw pociggnietych do sprzedazy,

D prawo przytgczenia sie danego wspdlnika do sprzedazy ze wszystkich udziatéw posiadanych przez
tego wspdlnika w przypadku sprzedazy udziatéw przez drugiego wspdlnika (tzw. tag along right)
(,Prawo Przytgczenia”) oraz

D uprawnienie Agory do nabycia wszystkich pozostatych udziatéw Eurozet nalezgcych do SFS Ventures
(,Udziaty Objete Opcjg”) (,Opcja Call”), wraz z zasadami zabezpieczenia skutecznego nabycia
udziatéw w przypadku wykonania Opc;ji Call.

Agora jest uprawniona (lecz nie zobowigzana) do wykonania Opcji Call w okresie rozpoczynajgcym sie po uptywie 12
miesiecy, a konczacym sie z uptywem 36 miesiecy od dnia zawarcia Umowy Przyrzeczonej (,,Okres Opcji Call”) lub do
dnia 20 czerwca 2022 r. w przypadku ztozenia SFS Ventures przez Agore oswiadczenia o woli skorzystania z Opcji Call.
W przypadkach szczegdlnych okreslonych w Umowie Wspdlnikéw dotyczacych istotnego ograniczenia mozliwosci
prowadzenia przez grupe jej podstawowej dziatalnosci okres wykonania Opcji Call moze ulec skréceniu. Cena nabycia
przez Agore Udziatéw Objetych Opcja w przypadku skorzystania przez Agore z Opcji Call zostanie okreslona w oparciu
o formute okreslong w Umowie Wspdlnikdw uwzgledniajgcg osiggniecie okreslonych wskaznikéw finansowych przez
SFS Ventures. Zgodnie z Umowa Wspdlnikow, w przypadku wyrazenia przez Agore woli skorzystania z uprawnienia do
wykonania Opcji Call, Agora bedzie mogta j3 wykonaé, a tym samym przejg¢ kontrole nad Eurozet, po uzyskaniu
wymaganej przepisami prawa zgody antymonopolowej.

Spotka Eurozet stanowi jednostke stowarzyszong z Agora S.A., w rozumieniu przepiséw o rachunkowosci.

Transakcja nabycia 40% udziatow w spodfce Eurozet zostata sfinansowana przez Spotke w czesci ze srodkow wiasnych, a
w kwocie 75 min ztotych z sublimitu kredytowego w rachunku biezgcym, ktéry zostat skonwertowany na kredyt
nieodnawialny na podstawie Umowy o Limit Kredytowy zawartej w dniu 25 maja 2017 r. z DNB Bank Polska S.A. i
zmienionej nastepnie Aneksem nr 1 do Umowy z dnia 18 maja 2018 r.

W dniu 6 marca 2019 r. Spétka otrzymata pismo Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéow wzywajace
Spétke do przedstawienia informacji i dokumentéw w ramach postepowania wyjasniajgcego celem wstepnego
ustalenia istnienia obowigzku zgtoszenia zamiaru koncentracji z udziatem Spétki, SFS Ventures s.r.o. i Eurozet Sp. z o. o.
Postepowanie ma charakter wyjasniajacy i nie jest prowadzone przeciwko Spétce. Na dzien publikacji niniejszego
sprawozdania finansowego postepowanie wyjasniajgce jest w toku.

W raporcie biezagcym z dnia 17 wrzesnia 2019 r., Zarzad Agory S.A., w uzupetnieniu raportu biezacego Spotki nr
3/2019 z dnia 20 lutego 2019 roku, poinformowat, ze w dniu 17 wrzesnia 2019 r. Spo6tka oraz SFS Ventures s.r.o. z
siedzibg w Pradze (Republika Czeska), jako kupujgcy oraz Czech Radio Center a.s. z siedzibg w Pradze (Republika
Czeska), jako sprzedawca (,Sprzedawca”), dokonaty ustalenia ostatecznej ceny sprzedazy nabytych udziatéw w spdtce
Eurozet sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,Eurozet”), zgodnie z postanowieniami przedwstepnej umowy sprzedazy
udziatéw w kapitale zaktadowym Eurozet zawartej w dniu 20 lutego 2019 roku (,Umowa Przedwstepna”).

W wyniku zastosowania mechanizmu korekty ceny okreslonego w Umowie Przedwstepnej, ostateczna cena sprzedazy
400 udziatéw w kapitale zaktadowym Eurozet o wartosci nominalnej 50 ztotych kazdy, ktére reprezentujg 40% kapitatu
zaktadowego Eurozet i uprawniajg do wykonywania 40% ogdlnej liczby gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw Eurozet,
nabytych przez Agore w dniu 20 lutego 2019 r. wyniosta 130.673.268 ztotych (wobec ceny wyjsciowej w kwocie
130.754.689 ztotych zaptaconych pierwotnie przez Spotke).
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W zwigzku z powyiszym, zgodnie z postanowieniami Umowy Przedwstepnej oraz majgc na uwadze wynik
zastosowania mechanizmu korekty ceny, Spdtka byta uprawniona do otrzymania od Sprzedawcy korekty (nadwyzki)
ceny sprzedazy w kwocie 81.421 ztotych w terminie pieciu dni roboczych od dnia ustalenia ostatecznej ceny sprzedazy.
Na dzien 30 wrzesnia 2019 r. tgczna cena nabycia udziatéw po uwzglednieniu kosztéw transakcyjnych wyniosta
137 201 tys. zt.

W raporcie biezagcym z dnia 18 wrzes$nia 2019 r., Zarzad Agory S.A., w nawigzaniu do raportu biezgcego nr 3/2019 z
dnia 20 lutego 2019 roku, poinformowat, ze w dniu 18 wrzesnia 2019 roku podjat uchwate o powzieciu przez Spétke
zamiaru wykonania opcji kupna wszystkich udziatéw w kapitale zaktadowym spotki Eurozet sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie (,,Eurozet”) posiadanych przez SFS Ventures s.r.o. z siedzibg w Pradze (Republika Czeska) (,,SFS Ventures”),
zgodnie z postanowieniami umowy wspdlnikéw z dnia 20 lutego 2019 roku zawartej przez Spétke z SFS Ventures
(,Opcja Call”) i regulujacej szczegdtowe zasady inwestycji w Eurozet przez SFS Ventures, jako wspdlnika
wiekszosciowego, i Spotke, jako wspdlnika mniejszosciowego, oraz wspotpracy tych podmiotéw jako wspdinikow
Eurozet (,Umowa Wspolnikéw”).

W zwigzku z powyzszym, w dniu 18 wrzesnia 2019 r. Spétka podjeta decyzje w sprawie przygotowania i ztozenia przez
Agore S.A. do Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw zgtoszenia dotyczacego zamiaru koncentracji
przedsiebiorstw (,Zgtoszenie Antymonopolowe”), majgcej polega¢ na nabyciu przez Spétke wszystkich udziatéw
posiadanych przez SFS Ventures w kapitale zaktadowym Eurozet, wskutek czego Agora miataby przejgé kontrole nad
Eurozet, w drodze wykonania Opcji Call. Spotka ztozyta Zgtoszenie Antymonopolowe w dniu 28 pazdziernika 2019 r.

Podjecie decyzji o zamiarze wykonania opcji nie jest rownoznaczne z wykonaniem, ani nie powoduje po stronie Spotki
obowigzku wykonania, Opcji Call, zgodnie z postanowieniami Umowy Wspdlnikow. Ostateczna decyzja Spoétki o
ewentualnym skierowaniu do SFS Ventures o$wiadczenia o woli skorzystania z Opciji Call (,,Zadanie Wykonania Opcji”)
jest uwarunkowana, w szczegdlnosci, uzyskaniem zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na
nabycie przez Spétke wszystkich udziatéw w kapitale zaktadowym Eurozet posiadanych przez SFS Ventures.

Zgodnie z postanowieniami Umowy Wspdlnikéw, Zadanie Wykonania Opcji moze zostaé ztozone przez Spétke nie
wczesniej niz po uptywie 12 miesiecy od dnia zawarcia i wykonania przyrzeczonej umowy sprzedazy udziatéw w
Eurozet zawartej w dniu 20 lutego 2019 roku pomiedzy Spdtkg, SFS Ventures a Czech Radio Center a.s. z siedzibg w
Pradze (Republika Czeska).

Szczegoty dotyczace zasad wykonania przez Spotke Opcji Call zgodnie z Umowag Wspdlnikdw zostaty przedstawione w
raporcie biezgcym Spétki nr 3/2019 z dnia 20 lutego 2019 r.

D Rozpoczecie dziatalnosci przez spotke zalezng Step Inside Sp. z 0.0.

W dniu 28 lutego 2019 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, iz w dniu 28 lutego 2019 r., Helios S.A., spdtka zalezna
Agory (,,Helios”) rozpoczeta negocjacje z czescig wspdlnikow (,, Wspdlnicy”) spotki Food for Nation spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spotka komandytowa (,FFN”), bedacej wtascicielem sieci gastronomicznej prowadzonej pod
markg Pasibus, w przedmiocie wspdlnego rozwoju marki Pasibus.

W zwigzku z powyzszym w dniu 28 lutego 2019 r. Helios oraz Wspdlnicy podpisali list intencyjny (,Term Sheet”) w
przedmiocie podstawowych warunkdéw rozwazanej wspoétpracy w ramach spoétki celowej, bedgcej spdtka zalezng
Helios S.A. (Step Inside Sp. z o. o. z siedzibg w todzi (,Step Inside”)). Warunkiem nawigzania wspotpracy jest
uzgodnienie szczegétowych zasad kooperacji oraz uzyskanie zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentéw (,,Prezes UOKiK").

Jednoczesnie, w dniu 28 lutego 2019 r. Step Inside i FFN podpisaty umowe wspotpracy, na podstawie ktérej Step Inside
jest, miedzy innymi, uprawniona do prowadzenia do 10 lokali pod markg Pasibus. W tym celu Helios dofinansowat
spotke Step Inside kwotg 10 min ztotych. W przypadku uzyskania zgody Prezesa UOKiIK i zawarcia umowy
inwestycyjnej, Wspdlnicy obejmg udziaty w Step Inside, ktéra nastepnie otworzy tacznie do 40 lokali pod marka
Pasibus w ramach spétki Step Inside. Jednoczesnie Spdtka poinformowata, ze Term Sheet nie stanowi wigzgcego
zobowigzania stron.

W dniu 28 lutego 2019 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw Step Inside Sp. z o.0. (Step Inside) podjeto
uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Step Inside z kwoty 5 tys. zt do kwoty 100 tys. zt poprzez




AGORA.

utworzenie 1 900 nowych udziatdw przeznaczonych do objecia przez Helios S.A. w zamian za wkfad pieniezny w
wysokoéci 9 995 tys. zt. W dniu 15 kwietnia 2019 r. Sad Rejonowy dla todzi — Srédmieécia w todzi zarejestrowat
powyzszg zmiane. Obecnie, Helios S.A. posiada 2 000 udziatéw w Step Inside, stanowigcych 100% kapitatu
zaktadowego tej spoétki oraz dajacych prawo do 2 000 gtoséw stanowigcych 100% gtosdw na Zgromadzeniu
Wspdlnikow.

W dniu 23 kwietnia 2019 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat o wydaniu przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentdw zgody na dokonanie koncentracji, polegajgcej na utworzeniu przez Helios S.A. z siedzibg w todzi (spotke
zalezng Agory) wraz z trzema przedsiebiorcami bedgcymi osobami fizycznymi wspdlnego przedsiebiorcy w oparciu o
juz istniejgcy spotke Step Inside sp. z 0.0. z siedzibg w todzi, na zasadach okreslonych w liscie intencyjnym, o zawarciu
ktérego Spétka informowata w komunikacie gietdowym nr 4/2019.

Uzyskanie zgody Prezesa UOKiK na koncentracje stanowi istotny krok w toczacych sie negocjacjach majacych na celu
uzgodnienie szczegdétowych zasad wspotpracy i prowadzenia wspélnego przedsiebiorcy utworzonego w oparciu o juz
istniejgcg spotke Step Inside. Wspdlny przedsiebiorca bedzie prowadzi¢ dziatalno$¢ polegajaca na otwieraniu,
prowadzeniu i rozwijaniu sieci lokali gastronomicznych pod marka handlowg Pasibus, co z perspektywy Grupy Agora
oznacza rozszerzenie dziatalnosci w sektorze gastronomicznym. Lokale prowadzone przez wspdlnego przedsiebiorce
bedg zlokalizowane gtédwnie przy ulicach handlowych oraz w galeriach handlowych.

D Zmiany w spétkach zaleznych

W dniu 5 marca 2019 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspodlnikow spotki Agora Poligrafia Sp. z 0.0. podjeto uchwate w
sprawie wygaszenia dziatalnosci biznesowej w obszarze ustug poligraficznych spétki Agora Poligrafia Sp. z o.o.
Jednoczednie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Agory Poligrafii Sp. z o.0. wskazato, ze ww. uchwata nie
stanowi uchwaty o rozwigzaniu Spétki, o ktérej mowa w art. 270 pkt 2) Kodeksu spétek handlowych

W dniu 28 maja 2019 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Foodio Concepts Sp. z o.0. (,Foodio”) podjeto
uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Foodio z kwoty 5 tys. zt do kwoty 10 tys. zt poprzez
utworzenie 100 nowych udziatéw przeznaczonych do objecia przez wspdlnikéw Foodio. Helios S.A. objgt 90
nowoutworzonych udziatéw w zamian za wktad pieniezny w wysokosci 5 min zt, przy czym kwota 4 995 tys. zt zostata
przeznaczona na kapitat zapasowy Foodio. W dniu 28 czerwca 2019 r. Sad Rejonowy dla todzi - Srédmiescia w todzi
zarejestrowat powyzszg zmiane. Helios S.A. posiada obecnie 180 udziatédw w Foodio, stanowigcych 90% kapitatu
zaktadowego tej spotki oraz dajgcych prawo do 180 gtoséw stanowigcych 90% gtosdéw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw.

W dniu 6 czerwca 2019 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspodlnikdw Agora Finanse Sp. z 0.0. (,,Agora Finanse”) podjeto
uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Agora Finanse z kwoty 5 tys. zt do kwoty 205 tys. zt poprzez
utworzenie 4 000 nowych udziatéw przeznaczonych do objecia przez Agore S.A. W dniu 4 lipca 2019 r. Sgd Rejonowy
dla m. st. Warszawy w Warszawie zarejestrowat powyzszg zmiane. Agora S.A. posiada obecnie 4 100 udziatéw w Agora
Finanse, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej spotki oraz dajacych prawo do 4 100 gtoséw stanowigcych 100%
gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow.

D Nabycie dodatkowych udziatéw w spétce stowarzyszonej ROI Hunter a.s.

W dniu 17 czerwca 2019 r. Zgromadzenie Wspdlnikow spétki ROl Hunter a.s. z siedzibg w Czechach (,,ROI”) podjeto
uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego ROl z kwoty 2 647 860 CZK do kwoty 2 970 961 CZK, poprzez
utworzenie 323 101 udziatéw do objecia przez Agora S.A., w zamian za wktad pieniezny w wysokosci 51 252 000 CZK,
przy czym kwota 50928 899 CZK zostata przeznaczona na kapitat zapasowy ROIl. W tym samym dniu, Agora S.A.
zawarta umowe sprzedazy udziatéw ze wspdlnikiem ROI. W wyniku tej umowy Agora S.A. nabyta 32 310 udziatéw w
spoétce ROI za kwote 5 125 200 CZK.

W wyniku powyzszych transakcji Agora S.A. posiada obecnie 710 823 udziatéw w spétce ROl Hunter a.s., co stanowi
23,9% udziatu w kapitale zaktadowym spétki ROl Hunter i 710 823 gloséw stanowigcych 23,9% gltoséw na
Zgromadzeniu Wspélnikéw. taczna cena nabycia dodatkowych udziatdw wyniosta 9 516 tys. zi.
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D Nabycie udziatéw w spétce Piano Group Sp. z 0.0.

W dniu 15 lipca 2019 r. Zarzad Agory S.A. w nawigzaniu do raportu biezgcego 21/2019 poinformowat, ze w wyniku
prowadzonych negocjacji w dniu 15 lipca 2019 r. AMS S.A. ("AMS"), tj. spotka nalezgca do grupy kapitatowej Agory,
zawarta z trzema osobami fizycznymi (dwéch sprzedajgcych oraz gwarant) ("Sprzedajacy") umowe sprzedazy 30
udziatéw stanowigcych 60% udziatow spétki Piano Group Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie ("Piano Group") i dajacych
prawo do 60% gtoséw na walnym zgromadzeniu wspdlnikow ("Udziaty”). Zgodnie z Umowg AMS zaptacita za Udziaty
kwote 6,5 min zt, stanowigcq zaliczke na poczet ostatecznej ceny nabycia Udziatéw.

Ostateczna cena nabycia Udziatdw uzalezniona jest od wyniku EBITDA za rok 2019 i uzgodnionego mnoznika oraz
zostanie pomniejszona o dtug netto. Ustalenie ostatecznej ceny nabycia udziatéw nastgpi w oparciu o sprawozdania
finansowe Piano Group za rok obrotowy 2019.

Ponadto AMS, Sprzedajacy oraz Piano Group Sp. z o0.0. zawarty Umowe Wspdlnikow regulujacg wzajemne prawa i
obowigzki wspdlnikéw, w szczegdlnosci zasady dotyczgce dalszego prowadzenia dziatalnosci i zarzadzania spoétky oraz
transakcji i ograniczen zwigzanych ze zbywaniem udziatéw w kapitale zaktadowym Spétki. AMS jest m.in. uprawniona
do powotywania wiekszosci cztonkédw Zarzadu i Rady Nadzorczej Piano Group, a na sprzedajacych zostat natozony
zakaz prowadzenia dziatalnosci konkurencyjne;j.

AMS zostata rowniez przyznana opcja kupna (opcja call) wszystkich pozostatych udziatéw w Piano Group, ktéra moze
zosta¢ wykonana po zatwierdzeniu sprawozdan finansowych Piano Group za rok obrotowy 2021 (opcja call 1) lub
odpowiednio po zatwierdzeniu sprawozdan finansowych Piano Group za rok 2022 (opcja call 2), ale nie pdzniej niz
odpowiednio do korica 2022 r. lub do korica 2023 r.

AMS zostata rowniez zobowigzana z tytutu opcji sprzedazy (opcja put) przyznanej Sprzedajgcym do nabycia od
Sprzedajacych odpowiednio: (i) 50% pozostatych udziatéw w Piano Group po zatwierdzeniu sprawozdan finansowych
Piano Group za 2021 r. (opcja put 1); (ii) wszystkich pozostatych udziatdbw w Piano Group po zatwierdzeniu
sprawozdan finansowych Piano Group za 2022 r. (opcja put 2).

Cena nabycia udziatéw objetych opcjami zostanie ustalona w oparciu o formute okreslong w Umowie Wspdlnikow
uwzgledniajgcy osiggniecie okreslonych wskaznikéw finansowych przez Piano Group w okresach objetych opcjami.

Nabycie Udziatéw zostato sfinansowane ze srodkéw wtasnych AMS.

Spdtka Piano Group jest 100% akcjonariuszem spoétki Benefit Multimedia Sp. z 0.0. SKA oraz wytacznym wspélnikiem
Benefit Mulitmedia Sp. z 0.0. bedacej jedynym komplementariuszem Benefit Multimedia Sp. z 0.0. SKA.

Benefit Multimedia Sp. z 0.0. SKA prowadzi dziatalno$¢ w zakresie Swiadczenia ustug na rynku DOOH (digital out of
home) w zakresie reklamy wewnetrznej emisji tresci i sprzedazy tresci reklamowych, instalacji ekranéw oraz
wykorzystania infrastruktury wideo/TV do emisji tresci wideo. Benefit Multimedia Sp. z 0.0. SKA wspétpracuje z ponad
190 klubami fitness w Polsce, w ktdrych zainstalowana jest infrastruktura spotki.

Nabycie Udziatéw stanowi dtugoterminowg inwestycje grupy kapitatowej Agory i jest zgodne ze strategig ogtoszong
przez Agore w czerwcu 2018 r. Transakcja pozwoli na wzmocnienie pozycji grupy kapitatowej Spétki na rynku DOOH.

Rozliczenie nabycia

W wyniku transakcji nabycia opisanej powyzej Grupa Agora objeta kontrole nad spdtkg Piano Group i jej spotkami
zaleznymi. Od dnia nabycia Piano Group zostata objeta konsolidacja metodg petng. Grupa Agora wycenia udziaty
niekontrolujgce proporcjonalnie do ich udziatu w zidentyfikowanych skonsolidowanych aktywach netto.

Wartos¢ godziwa nabytych aktywow i przejetych zobowigzan oraz wartos$¢ godziwa przekazanej zaptaty ustalona na
dzien przejecia ksztattowata sie nastepujaco:
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Wartosc godziwa na
dzien nabycia

Aktywa
Rzeczowe aktywa trwate 190
Naleznosci dtugoterminowe i rozliczenia miedzyokresowe 99
Naleznosci krotkoterminowe i rozliczenia miedzyokresowe 1346
Krétkoterminowe aktywa finansowe 146
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 210
1991
Zobowigzania
Dtugoterminowe zobowigzania z tytutu kredytéw (26)
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe (96)
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate (260)
Krétkoterminowe zobowigzania z tytutu kredytéw (241)
(623)
Mozliwe do zidentyfikowania aktywa netto w wartosci godziwej 1368
Udziaty niekontrolujgce (547)
Zaptata przekazana w srodkach pienieznych (6 500)
Wartosc¢ firmy na dzien przejecia 5679

Wartos¢ firmy Grupy Piano odzwierciedla m.in. umiejetnosci, doswiadczenie i wiedze zespotu, potencjat rozwoju
wspotpracy z klubami fitness, kontrahentami i klientami spotki jak réwniez synergie wynikajgce z wtgczenia spétki do
segmentu Reklama Zewnetrzna oraz oczekiwane zwiekszenie udziatu w rynku DOOH. Nie przewiduje sie, aby
jakakolwiek czesc¢ ujetej wartosci firmy podlegata odliczeniu dla celéw podatkowych.

Wartos¢ godziwa naleznosci z tytutu dostaw i ustug wyniosta 1 236 tys. zt. i udzielonych pozyczek wyniosta 146 tys. zt i
stanowi warto$¢é brutto kwot naleznych wynikajgcych z uméw. Na dzien przejecia oszacowano, ze cata kwota bedzie
mozliwa do odzyskania.

Koszty bezposrednio zwigzane z transakcjg nabycia wyniosty 226 tys. zt. i zostaty ujete w kosztach ogdlnego zarzadu
rachunku zyskow i strat Grupy Agora w trzecim kwartale 2019 r.

W okresie od dnia nabycia do 30 wrzesnia 2019 r. przychody oraz strata netto Grupy Piano ujete w skonsolidowanych
przychodach oraz wyniku netto Grupy Agora wyniosty odpowiednio 1 142 tys. zt i 63 tys. zt. Gdyby potaczenie miato
miejsce na poczatku roku, to przychody Grupy Agora za okres konczacy sie 30 wrzesnia 2019 r. wyniostyby 874,5 min
zt, a strata netto 12,6 min zt.

Przyznane udziatowcom niekontrolujgcym prawo do sprzedazy udziatéw w kapitale zaktadowym spétki na rzecz AMS
(,opcja put”) spetnia definicje zobowigzania finansowego zgodnie z MSR 32 i zostato rozpoznane w skonsolidowanym
bilansie Grupy Agora w poczatkowej oszacowanej i zdyskontowanej wartosci wykupu wynoszacej 4 857 tys. zt. Zgodnie
z politykg rachunkowosci Grupy, przy poczatkowym ujeciu, wartos¢ tego zobowigzania pomniejszyta pozycje zyskow z
lat ubiegtych w kapitale wtasnym Grupy.

D Nabycie dodatkowych udziatéw w spétce zaleznej Yieldbird Sp. z 0.0.

W dniu 8 sierpnia 2019 r. Agora S.A. zawarta trzy umowy sprzedazy udziatow dotyczgce nabycia udziatéw w spotce
Yieldbird Sp. z o.0., z trzema wspdlnikami tej spétki. Umowy obejmowaty nabycie przez Agore S.A., od trzech
wspodlnikdw Yieldbird Sp. z o0.0., fgcznie 116 udziatéw w spdtce Yieldbird Sp. z 0.0., za tgczng cene 8 024 tys. zt (cena
nabycia po uwzglednieniu kosztow transakcyjnych wyniosta 8 108 tys. zt). Na skutek powyzszej transakcji Agora S.A.
posiada obecnie 891 udziatéw w kapitale zaktadowym tej spotki, stanowigcych 93,69% udziatéw w kapitale
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zaktadowym tej spétki oraz dajgcych prawo do 891 gtosdéw, stanowigcych 93,69% gtoséw na Zgromadzeniu
Wspdlnikéw

D Nabycie dodatkowych udziatéw w spétce Online Technologies HR Sp. z 0.0

W dniu 12 wrzesnia 2019 r., Zarzad Agora S.A. poinformowat, ze w dniu 12 wrzesnia 2019 r. Agora zawarta z dwoma
osobami fizycznymi, udziatowcami Online Technologies HR Sp. z 0.0. z siedzibg w Szczecinie ("Sprzedajacy") oraz z
Online Technologies umowe inwestycyjng i umowe wspdlnikdw przewidujacg m.in. nabycie przez Agore 32 udziatéw
tej spotki oraz objecie 15 nowoutworzonych udziatéw w kapitale zaktadowym Online Technologies. Powyzsza umowa
reguluje réwniez wzajemne prawa i obowigzki wspolnikdw, w szczegdlnosci zasady dotyczgce dalszego prowadzenia
dziatalnosci i zarzadzania spotkg oraz transakcji i ograniczen zwigzanych ze zbywaniem udziatéow w kapitale
zaktadowym. Agora jest m.in. uprawniona do powotywania zarzadu i wiekszosci cztonkéw rady nadzorczej Online
Technologies, a na Sprzedajgcych zostat natozony zakaz prowadzenia dziatalnosci konkurencyjne;j.

Agora ma réwniez przyznang opcje kupna (opcja call) wszystkich pozostatych udziatéw w Online Technologies, ktéra
moze zosta¢ wykonana, (i) dla czesci udziatéw Sprzedajacych po zatwierdzeniu sprawozdan finansowych Online
Technologies za rok obrotowy 2022 (opcja call 1) oraz (ii) dla wszystkich pozostatych udziatéw Sprzedajacych po
zatwierdzeniu sprawozdan finansowych Online Technologies za rok 2023 (opcja call 2).

Agora zostata rowniez zobowigzana z tytutu opcji sprzedazy (opcja put) przyznanej (i) czesci udziatéw Sprzedajgcych w
Online Technologies po zatwierdzeniu sprawozdan finansowych Online Technologies za 2022 r. (opcja put 1); (ii)
wszystkich pozostatych udziatéw Sprzedajgcych w Online Technologies po zatwierdzeniu sprawozdarn finansowych
spotki za 2023 r. (opcja put 2). Cena nabycia udziatéw bedzie zalezna od wartosci osiggnietej przez spotke EBITDA oraz
przychodow.

Nabycie Udziatdw zostato sfinansowane ze srodkéw wtasnych Agory. Catkowita, tgczna kwota inwestycji Agory w
Online Technologies to 7,7 min zt.

Przed zawarciem umowy Agora posiadata 48 udziatéw stanowigcych 46,15% udziatéw w kapitale zaktadowym. Po
zawarciu transakcji nabycia 32 udziatéw i objeciu 15 nowoutworzonych udziatéw w Online Technologies Agora bedzie
posiadata 95 udziatéw stanowigcych 79,83% udziatu w kapitale zaktadowym Online Technologies.

Agora zostata udziatowcem spétki Online Technologies w 2012 r. Online Technologies HR Sp. z o0.0. to jedna z
najszybciej rozwijajacych sie firm technologicznych w Europie Srodkowej. W 2018 r. spétka zadebiutowata na 26.
miejscu prestizowego zestawienia Deloitte , Technology Fast 50 Central Europe”. Spotka oferuje klientom przede
wszystkim nowoczesne narzedzie HRLink.pl dostepne w modelu abonamentowym, inne ustugi informatyczne zwigzane
z procesem rekrutacji (np. ustugi z zakresu tworzenia zaktadek czy stron www poswieconych karierze) oraz
posrednictwo w sprzedazy ustug portali i mediéw rekrutacyjnych. Przychody Online Technologies w 2018 r. wyniosty
5,5 min zt, a wynik netto 104 tys. zt.

Nabycie Udziatéw stanowi dtugoterminowg inwestycje grupy kapitatowej Agory i jest zgodne ze strategig ogtoszong
przez Agore w czerwcu 2018 r. Transakcja pozwoli na wzmocnienie pozycji grupy kapitatowej Spétki na rynku ustug
B2B oferowanych w modelu Saas.

Rozliczenie nabycia

W wyniku transakcji nabycia opisanej powyzej Grupa Agora objeta kontrole nad spotkg Online Technologies. Od dnia
nabycia spodtka zostata objeta konsolidacja metodg petng. Grupa Agora wycenia udziaty niekontrolujgce
proporcjonalnie do ich udziatu w zidentyfikowanych aktywach netto spétki przejmowane;j.

Wartos¢ godziwa nabytych aktywéw i przejetych zobowigzan oraz wartosé godziwa przekazanej zaptaty ustalona na
dzien przejecia ksztattowata sie nastepujaco:
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Wartos¢ godziwa
na dzien nabycia

Aktywa
Wartosci niematerialne (1) 4484
Rzeczowe aktywa trwate 22
Zapasy 15
Naleznosci krétkoterminowe i rozliczenia miedzyokresowe 1143
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 10
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1892
7 566
Zobowigzania
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego (602)
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate (1011)
Krétkoterminowe zobowigzania z tytutu kredytéw (280)
Zobowigzania z tytutu uméw z klientami (39)
(1933)
Mozliwe do zidentyfikowania aktywa netto w wartosci godziwej 5633
Udziaty niekontrolujgce (1136)
Wartos¢ godziwa dotychczasowych udziatow w spoétce (7 891)
Zaptata przekazana w srodkach pienieznych (7 727)
Wartosc firmy na dzien przejecia 11121

(1) zgodnie z wymaganiami MSSF 3, Grupa dokonata wyceny do wartosci godziwej nabytych aktywow Online
Technologies i rozpoznata dwie wartosci niematerialne spetniajgce warunek identyfikowalnosci wg MSSF 3 tj.
technologie HR Link oraz wartosc relacji z klientami spotki Online Technologies, ktdora nie byta dotqd wykazywana w
bilansie tej spotki. tqczna wartos¢ godziwa nabytych wartosci niematerialnych wyniosta 4 484 tys. zt ( w tym wartos¢
przeszacowania do wartosci godziwej wyniosta 3 171 tys. zt).

Zgodnie z wymaganiami MSSF 3, Grupa dokonata ponownej wyceny dotychczas posiadanych 46,15% udziatéw w
spotce do ich wartosci godziwej na dzien przejecia i ujeta zysk w wysokosci 7 019 tys. zt (co stanowi 7 891 tys. zt
pomniejszone o kwote 872 tys. zt odpowiadajgcg wartosci bilansowej inwestycji wycenianej metodg praw witasnosci
na dzien przejecia). Zysk z tytutu ponownej wyceny uprzednio posiadanych udziatéw zostat ujety w przychodach
finansowych w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat Grupy w trzecim kwartale 2019 r.

Wartos¢ firmy Online Technologies odzwierciedla m.in. umiejetnosci, doswiadczenie i wiedze zespotu, potencjat
rozwoju wspotpracy z kontrahentami, potencjat do rozbudowy i rozwoju obecnie posiadanego systemu HR Link i
zdolnos¢ firmy do pozyskiwania dodatkowych zlecen oraz nowych klientow spétki. Nie przewiduje sie, aby jakakolwiek
czes¢ ujetej wartosci firmy podlegata odliczeniu dla celéw podatkowych.

Wartos¢ godziwa naleznosci z tytutu dostaw i ustug wyniosta 1131 tys. zt. Warto$é¢ brutto kwot naleznych
wynikajacych z umoéw wyniosta 1 328 tys. zt, z czego na dzien przejecia oszacowano, ze kwota 97 tys. zt nie bedzie
mozliwa do odzyskania.

Koszty bezposrednio zwigzane z transakcjg nabycia wyniosty 223 tys. zt. i zostaty ujete w kosztach ogdlnego zarzadu
rachunku zyskow i strat Grupy Agora w trzecim kwartale 2019 r.

W okresie od dnia nabycia do 30 wrzesnia 2019 r. przychody oraz strata netto Online Technologies ujete w
skonsolidowanych przychodach oraz wyniku netto Grupy Agora wyniosty odpowiednio 696 tys. zt i 83 tys. zt. Gdyby
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potgczenie miato miejsce na poczatku roku, to przychody Grupy Agora za okres koriczacy sie 30 wrzesnia 2019 r.
wyniostyby 876,4 min zt a strata netto 13,4 min zt.

Przyznane udziatowcom niekontrolujagcym prawo do sprzedazy udziatéw w kapitale zaktadowym spoétki na rzecz Agory
(,opcja put”) spetnia definicje zobowigzania finansowego zgodnie z MSR 32 i zostanie rozpoznane w skonsolidowanym
bilansie Grupy Agora w poczatkowej oszacowanej i zdyskontowanej wartosci wykupu wynoszacej 6 623 tys. zt. Zgodnie
z polityka rachunkowosci Grupy, przy poczatkowym ujeciu, wartosc¢ tego zobowigzania pomniejszy pozycje zyskow z
lat ubiegtych w kapitale wtasnym Grupy.

D Wezwanie do odkupu akcji w spétce zaleznej Helios S.A.

W dniu 29 marca 2016 r. akcjonariusz mniejszoSciowy (,,Akcjonariusz Mniejszosciowy”) Helios S.A. posiadajgcy 320 400
akcji tej spotki, stanowigcych 2,77% kapitatu zaktadowego (,,Akcje”), skierowat do Helios S.A. zadanie w trybie art. 418
(1) Kodeksu Spodtek Handlowych (dalej "KSH") dotyczgce zwotania walnego zgromadzenia akcjonariuszy i umieszczenia
w porzadku obrad tego zgromadzenia sprawy podjecia uchwaty o przymusowym odkupie Akgji (, Wezwanie”).

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

i. Odkup akgji (sell out)

W ramach realizacji odkupu Akcji, do dnia 30 czerwca 2016 r. Agora S.A. przelata na rzecz Helios S.A. kwote 2 938 tys.
zt tytutem zaptaty ceny odkupu, obliczonej zgodnie z art. 418(1) § 6 KSH. Na dzier 31 grudnia 2016 r., Grupa Agora
ujeta w swoim bilansie zobowigzanie do odkupu Akcji akcjonariuszy mniejszosciowych Helios S.A. w facznej kwocie 3
185 tys. zt. Kwota ta obejmowata kwote 2 938 tys. zt. przelang przez Agore S.A. na rzecz Helios S.A. (drugostronnie
ujetg w kapitatach wtasnych Grupy w pozycji zyski/(straty) z lat ubiegtych i roku biezgcego) oraz taczng kwote przelang
przez drugiego akcjonariusza Helios S.A. w ramach realizacji procedur odkupu. W wykonaniu procedury odkupu, w
dniu 2 czerwca 2017 r. kwota w wysokosci 3 171 tys. zt. zostata przelana przez Helios S.A. na rzecz Akcjonariusza
Mniejszosciowego tytutem odkupu 318 930 akcji. Réwniez w dniu 2 czerwca 2017 r. dokonano przekazania kwot w
tacznej wysokosci 14 tys. zt na rzecz pozostatych akcjonariuszy mniejszosciowych tytutem odkupu tacznie 1 460 akcji.
W wyniku tych transakcji Grupa wypetnita zobowigzanie do wykupu akgcji, ktére byto ujete w bilansie Grupy. W wyniku
powyzszego Agora S.A. zwiekszyta wielkos$¢ posiadanego pakietu akcji w spétce Helios S.A. z 10 277 800 akcji do 10 573
352 akcji tj. 0 295 552 akcji. Agora S.A. posiada obecnie 91,44% akcji Helios S.A.

Akcjonariusze, ktorych akcje sg przedmiotem odkupu w procedurach odkupu, nie zgodzili sie na cene odkupu akcji
wyliczong zgodnie z trescig art. 418(1) § 6 KSH i na podstawie art. 418(1) § 7 KSH zawnioskowali do sadu rejestrowego
0 wyznaczenie biegtego rewidenta w celu ustalenia ceny odkupywanych akcji przez Sad. Ostateczna wycena Akcji
bedacych przedmiotem odkupdw zostanie ustalona przez sad rejestrowy wiasciwy dla siedziby Helios S.A. na
podstawie opinii biegtego wyznaczonego przez sad rejestrowy wtasciwy dla siedziby Helios S.A. Ewentualna zmiana
wyceny bedzie skutkowata korektg ceny odkupywanych akcji. Sad Rejonowy dla todzi Srédmiescia w todzi XX Wydziat
Krajowego Rejestru Sgdowego wyznaczyt biegtego do wyceny akcji w tym trybie, zaréwno w ramach odkupu akcji
Akcjonariusza Mniejszosciowego tytutem odkupu 318 930 akcji, jak i pozostatych akcjonariuszy mniejszosciowych
tytutem odkupu facznie 1 460 akcji.

Opisani w zdaniu poprzednim Akcjonariusz Mniejszosciowy, oraz pozostali akcjonariusze mniejszosciowi, ktérzy byli
uprawnieni z 1 460 akcji, ztozyli apelacje od postanowienia Sadu o wyborze biegtego. Wszystkie opisane powyzej
apelacje zostaty oddalone prawomocnymi postanowieniami Sgdu Okregowego w todzi, Xlll Wydziat Gospodarczy
Odwotawczy z dnia 20 lutego 2019 r. oraz 19 wrzesnia 2019 r.
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ii. Przymusowy wykup (squeeze out)

Procedura przymusowego wykupu, ktéra weszta w zycie 14 lipca 2016 r. jest realizowana w stosunku do 10 akgji.
Posiadacz tych akcji nie odpowiedziat na wezwanie Spétki ogtoszone w przepisanym trybie w Monitorze Sgdowym i
Gospodarczym wzywajgce akcjonariuszy mniejszosciowych posiadajgcych powyzsze akcje Spotki do ztozenia
dokumentu akcji w Spotce, w terminie dwdch tygodni od dnia ogtoszenia niniejszego wezwania, pod rygorem
uniewaznienia akcji po tym terminie. W zwigzku z powyzszym Zarzad Helios S.A. w dniu 7 kwietnia 2017 r. podjat
uchwate o uniewaznieniu w/w akcji, o czym ogtosit w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym z dnia 8 maja 2017 r.

Obecnie finalizowana jest procedura wyceny akcji przez wyznaczonego przez Sad biegtego rewidenta. Na dzien
publikacji niniejszego sprawozdania finansowego, procedury przymusowego odkupu oraz wykupu akcji nie zostaty
zakonczone.

D Pozostate

W dniu 6 marca 2019 r. udziatowcy spotki Polskie Badania Internetu Sp. z o.0. (,,PBI”) podjeli uchwate o zobowigzaniu
wszystkich wspdlnikéw spotki PBI do wniesienia doptat w tgcznej wysokosci 1 429 tys. zt. Na mocy tej uchwaty, kazdy
ze wspolnikow zobowigzany byt do wniesienia kwoty przypadajacej na niego, w wysokosci odpowiadajacej
procentowemu udziatowi jego udziatdw w kapitale zaktadowym PBI. Wartos$¢ doptaty przypadajaca na Agore S.A.
wyniosta 238 tys. zt.

W dniu 22 lipca 2019 r. Agora S.A. zawarta umowe sprzedazy udziatdw w spodfce z ograniczong odpowiedzialnoscia,
dotyczacy sprzedazy wszystkich udziatéw w spotce Optimizers Sp. z 0.0., ze spotkg AMS S.A. z siedzibg w Warszawie,
za faczng cene 45 tys. zt. Na skutek powyiszej transakcji Agora S.A. nie posiada bezposrednio udziatdéw w spédtce
Optimizers Sp. z 0.0., natomiast posrednio (poprzez AMS S.A.) Optimizers Sp. z 0.0. nadal pozostaje spétky zalezng
Grupy Agora.

13. WALUTA FUNKCJONALNA 1 WALUTA PREZENTACJI SKROCONEGO SRODROCZNEGO
SKONSOLIDOWANEGO ORAZ SKROCONEGO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
AGORY S.A. ORAZ ZASADY PRZY]JETE DO PRZELICZENIA DANYCH FINANSOWYCH

Walutg prezentacji niniejszego skréconego S$rédrocznego skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania
finansowego jest ztoty polski (zt). Walutg funkcjonalng spotki Agora S.A., jej spotek zaleznych i stowarzyszonych jest
ztoty polski (zt), za wyjatkiem spotki stowarzyszonej ROl Hunter a.s., ktérej walutg funkcjonalng jest korona czeska.

Wybrane dane finansowe prezentowane w sprawozdaniu finansowym przeliczono na walute Euro w nastepujgcy
sposéb:

- Pozycje dotyczace rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywdw pienieznych za trzy kwartaty 2019 r. (za trzy
kwartaty 2018 r.) przeliczono wedtug kursu stanowigcego srednig arytmetyczng srednich kurséw ogtaszanych przez
NBP obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca trzech kwartatéw. Kurs ten wyniést 1 EURO = 4,3086 zt
(1 EURO = 14,2535 z).

- Pozycje bilansowe przeliczono wedtug sredniego kursu ogtoszonego przez NBP, obowigzujgcego na dzien
bilansowy. Kurs ten wynidst na 30 wrzesnia 2019 r. 1 EURO = 4,3736 zt, na 30 czerwca 2019 r. 1 EURO =4,2520 zi,
na 31 grudnia 2018 r. 1 EURO = 4,3000 zt.

14. RZECZOWE AKTYWA TRWALE

W okresie od 1 stycznia 2019 r. do 30 wrzesnia 2019 r. Grupa nabyta rzeczowe aktywa trwate o wartosci 65 444 tys. zt
(w okresie od 1 stycznia 2018 r. do 30 wrzesnia 2018 r.: 64 673 tys. zt).

Na dzient 30 wrzes$nia 2019 r. zakontraktowane naktady inwestycyjne dotyczace nabycia rzeczowych aktywdw trwatych
wynoszg 16 420 tys. zt (na dzien 31 grudnia 2018 r.: 26 882 tys. zt).




AGORA.

Zakontraktowane naktady inwestycyjne obejmujg m.in. przyszte zobowigzania wynikajgce z podpisanych umédw
zwigzanych z realizacjag umowy koncesji na budowe i eksploatacje wiat przystankowych w Krakowie oraz budowy
nowych obiektéw kinowych.

15. INSTRUMENTY FINANSOWE WYCENIANE W WARTOSCI GODZIWE] I POZOSTALE
ZOBOWIAZANIA FINANSOWE

Grupa stosuje nastepujacg hierarchie dla celéw ujawniania informacji na temat instrumentéw finansowych
wycenianych w wartosci godziwe] - w podziale na metody wyceny:

Poziom 1: ceny notowane na aktywnym rynku (niekorygowane) dla identycznych aktywéw lub zobowigzan;

Poziom 2: metody wyceny, w ktdérych wszelkie dane majgce istotny wptyw na szacowang wartos¢ godziwg sg
obserwowalnymi, bezposrednio lub posrednio, danymi rynkowymi;

Poziom 3: metody wyceny, w ktorych dane wejSciowe majgce istotny wptyw na szacowang wartos¢ godziwg nie sg
oparte na obserwowalnych danych rynkowych.

Ponizsza tabela przedstawia instrumenty finansowe wyceniane w wartosci godziwej na dzien bilansowy:

30 wrzesnia

2019 Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3
_Jednostkliuczestnlctwa w funduszach 27 664 i 27 664 i
inwestycyjnych
Akty.wa. finansowe wyceniane w wartosci 27 664 ) 27 664 i
godziwej
Zobowigzania z tytutu opcji put 46 477 - - 46 477
Zobewnazama finansowe wyceniane w wartosci 146 477 ) i 146 477
godziwej

31 grudnia . . .

2018 Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3
_Jednostkliuczestnlctwa w funduszach 122 407 i 122 407 i
inwestycyjnych
Akty.wa. finansowe wyceniane w wartosci 122 407 ) 122 407 )
godziwej
Zobowigzania z tytutu opcji put 34 844 - - 34 844
Zobewnazama finansowe wyceniane w wartosci 34 844 ) i 34 844
godziwej
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Ponizsza tabela przedstawia uzgodnienie pomiedzy bilansem otwarcia a bilansem zamkniecia dla instrumentéw
finansowych z 3 poziomu hierarchii:

30 wrzesnia 31 grudnia
2019 2018
Stan na poczatek okresu 34 844 30 605
Zwiekszenia wynikajgce z poczatkowego ujecia (nota 12) 11 480 -
Zmiany z tytutu wyceny ujete w rachunku zyskéw i strat, w tym: 153 4239
-w kosztach finansowych (153) (4 239)
Stan na koniec okresu 46 477 34 844

Do kluczowych zatozen, ktérych zmiana w najwiekszym stopniu wptywa na oszacowanie wartosci godziwej
instrumentéw finansowych z 3 poziomu hierarchii nalezg: prognozowana wysokos$¢ wyniku operacyjnego EBIT w
okresie wynikajgcym z warunkdéw opcji put oraz stopa dyskontowa.

16. POZOSTALE INFORMAC]E

D Zwolnienie grupowe w Grupie Agora zwigzane z restrukturyzacja w segmencie Druk

W dniu dnia 5 marca 2019 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 5 marca 2019 r., zgodnie z postanowieniami
Ustawy z dnia 13 marca 2003 r. o szczegdlnych zasadach rozwigzywania z pracownikami stosunkéw pracy z przyczyn
niedotyczacych pracownikéw, podjat uchwate o rozpoczeciu procedury konsultacji w sprawie zwolnien grupowych ze
zwigzkiem zawodowym dziatajgcym przy Spoétce. Dodatkowo, w zwigzku z Ustawg z dnia 7 kwietnia 2006 r. o
informowaniu pracownikdw i przeprowadzaniu z nimi konsultacji, rozmowy prowadzone bedg réwniez z radg
pracownikow Spotki i Agory Poligrafii Sp. z o.0.

Decyzja o przeprowadzeniu przez Agore S.A. dziatan optymalizacyjnych, w tym zwolnield grupowych, ma zwigzek z
postepujacym spadkiem przychoddw ze sprzedazy ustug poligraficznych w technologii coldset, w ktérej specjalizujg sie
drukarnie Grupy Agora. Trend ten wynika w duzej mierze ze spadku sprzedazy egzemplarzowej krajowej prasy
drukowanej, ktérej wydawcy sg gtéwnymi nabywcami ustug realizowanych w technologii coldset. Zlecenia od klientow
z innych branz, w tym realizowane w technologii heatset, majg istotnie mniejszy udziat w przychodach z dziatalnosci
poligraficznej Grupy - ze wzgledu na ograniczenia infrastrukturalne nie byty i nie sg one w stanie skompensowac utraty
przychodéw zwigzanych z drukiem coldsetowym.

Biorgc pod uwage perspektywy dla rynku ustug druku w technologii coldset oraz postepujaca cyfryzacje medidw, nie
jest mozliwe zahamowanie trendu spadkowego w dziatalnosci poligraficznej Grupy Agora w jej obecnym ksztatcie.
Dlatego tez Zarzad Spétki uznat, iz konieczne jest podjecie zdecydowanych dziatan optymalizacyjnych, ktére majg na
celu skupienie dziatalnosci poligraficznej Grupy Agora w warszawskiej drukarni i stopniowe wygaszenie dziatalnosci
operacyjnej drukarni w Pile i w Tychach do 30 czerwca 2019 r. Drukarnia w Warszawie ma najwieksze mozliwosci
druku zaréwno w technologii coldset, jak i heatset, a tym samym najlepiej odpowiada na potrzeby wtasne Spétki oraz
jej klientéw. Ograniczenie skali dziatalnosci poligraficznej prowadzonej przez Grupe Agora wigze sie koniecznoscig
istotnego zmniejszenia zatrudnienia w segmencie Druk.

Zamiarem Zarzadu Agory byto przeprowadzenie zwolniern do 153 pracownikéw zatrudnionych, gtdwnie w segmencie
Druk w Grupie Agora (co stanowito 57% wszystkich zatrudnionych w tym obszarze, w tym 90% zatrudnionych w
drukarni Agory S.A. w Pile oraz 90% zatrudnionych w spdtce Agora Poligrafia Sp. z 0.0. w Tychach, wedtug stanu na
dzien 1 marca 2019 r.) w okresie do 30 dni od dnia zawarcia porozumienia w sprawie warunkéw zwolnienia
grupowego ze zwigzkiem zawodowym i radg pracownikow obu spétek, w ktérych bedzie przebiegat ten proces.

Zarzad Agory w dniu 5 marca 2019 r. zwrdcit sie do zwigzku zawodowego dziatajgcego przy Spétce oraz rady
pracownikow Spotki i Agory Poligrafii Sp. z. 0.0. o przystgpienie do konsultacji w powyziszej sprawie, a takze
powiadomit wtasciwe urzedy pracy o zamiarze przeprowadzenia zwolnienn grupowych w spétkach Agora S.A. i Agora
Poligrafia Sp. z 0.0.
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W dniu 25 marca 2019 r. Zarzad Agory S.A., w nawigzaniu do raportu biezagcego Nr 5/2019 z dnia 5 marca 2019r.,
poinformowat o:

D zawarciu przez Spotke oraz Agore Poligrafie Sp. z 0.0., w dniu 25 marca 2019 r., tréjstronnych
porozumien ("Porozumienia") ze zwigzkiem zawodowym dziatajgcym przy Spotce (ktére wyczerpuje
dyspozycje przepisu art. 3 ust. 1 Ustawy z dnia 13 marca 2003 r. o szczegdlnych zasadach rozwigzywania
z pracownikami stosunkow pracy z przyczyn niedotyczgcych pracownikéw) oraz z radami pracownikéw
Spotki i Agory Poligrafii Sp. z 0.0. (ktére stanowig porozumienia w trybie przepiséw Ustawy z dnia 7
kwietnia 2006 r. o informowaniu pracownikéw i przeprowadzaniu z nimi konsultacji),

D podjeciu przez Zarzad Spétki, w dniu 22 marca 2019 r., uchwaty o przeprowadzeniu zwolnienia
grupowego w segmencie Druk w Grupie Agora na zasadach okreslonych w Porozumieniach.

Zwolnienie grupowe zostato przeprowadzone w okresie od 25 marca do 23 kwietnia 2019 r. i objeto 147 pracownikéw
zatrudnionych gtéwnie w segmencie Druk w Grupie Agora (co stanowi 56% wszystkich zatrudnionych w tym obszarze,
w tym 89% zatrudnionych w drukarni Agory S.A. w Pile oraz 88% zatrudnionych w spétce Agora Poligrafia Sp. z 0.0. w
Tychach, wedtug stanu na dzien 1 marca 2019r.).

Na mocy zawartych Porozumiern zwalniani pracownicy otrzymali wsparcie szersze niz to, ktére wynika z
obowigzujacych Spotke przepiséw prawa. Do odprawy wynikajgcej z przepiséw prawa doliczone zostato dodatkowe
Swiadczenie pieniezne w wysokosci rdwnej wynagrodzeniu zasadniczemu brutto otrzymanemu facznie przez takiego
pracownika w okresie wypowiedzenia, powiekszonego o rekompensate réwng wartosci 2-miesiecznego
wynagrodzenia zasadniczego brutto danego pracownika, pod warunkiem faktycznego wykonywania pracy przez tego
pracownika w okresie wypowiedzenia. Na tych samych warunkach Spoétka i Agora Poligrafia Sp. z 0.0. rozstata sie z
pracownikami, ktorzy byli zatrudnieni w drukarniach w Tychach i w Pile po 30 czerwca 2019 r. Pracownicy objeci
zostali takze dziataniami ostonowymi obejmujgcymi, m.in. wsparcie w poszukiwaniu pracy oraz przekwalifikowaniu.

Spotka, zgodnie z wymogami prawa, przekazata stosowne informacje, w tym tre$¢ zawartych Porozumien,
Powiatowemu Urzedowi Pracy.

Spodtka przeprowadzita zmiany z dbatoscig o pracownikdow, oferujgc im szereg dziatarn ostonowych i wspierajgcych.

taczna wysokos¢ rezerwy zwigzanej z restrukturyzacjag w segmencie Druk i w dziatach wspomagajacych, ktéra
obcigzyta wynik Grupy Agora w pierwszym kwartale 2019 r. wyniosta 5,6 min zi.

D Pozyczka dla spétki stowarzyszonej

W dniu 28 lutego 2019 r. Agora S.A. zawarta umowe pozyczki, jako Pozyczkodawca ze spétka Hash.fm Sp. z o0.0. z
siedzibg w Warszawie, jako Pozyczkobiorcg. Na mocy tej umowy Agora S.A. udzielita pozyczki pienieznej w kwocie
800 tys. zt, ktéra zostanie sptacona w ratach kwartalnych przez Pozyczkobiorce, do dnia 31 grudnia 2022 r.
Oprocentowanie pozyczki odpowiada warunkom rynkowym. Pozyczka zostata zabezpieczona m.in. poprzez
ustanowienie zastawu na czesci udziatow nalezacych do wspdlnika spoétki Hash.fm Sp z o.0.

D Pozostate informacje

W dniu 28 lutego 2019 r. spdfce Agora S.A. (,Spotka”) zostat doreczony protokdt z kontroli podatkowej w zakresie
prawidtowosci rozliczen podatku od towardw i ustug (VAT) za okres od wrzesnia do grudnia 2017 r. Z protokotu
wynika, ze przyjety przez Spétke sposdb rozliczenia podatku VAT od wybranych towardw i ustug zostat
zakwestionowany przez organ kontrolny. Zarzad Spoétki nie zgadzajgc sie z ustaleniami zawartymi w otrzymanym
protokole ztozyt w dniu 14 marca br. liczne zastrzezenia i wyjasnienia do dokumentu. W odpowiedzi organ kontrolny
zasadniczo podtrzymat swoje stanowisko i w dniu 6 maja 2019 r. wszczat postepowanie podatkowe. Mimo tego Zarzad
Spotki nie zgadza sie ze stanowiskiem organu kontrolnego i uwaza przyjety sposdb ewidencji za wtasciwy i bedzie go
bronit w dalszym postepowaniu administracyjnym lub sadowym. Na obecnym etapie w ocenie Zarzadu nie ma
podstaw do zawigzania rezerwy z tego tytutu. Ewentualna zalegto$¢ podatkowa (kwota gtdwna) za okres od wrzesnia
do grudnia 2017 r., jaka moze zostaé Spoétce okreslona w wyniku przeprowadzonej kontroli wynosi okoto 0,5 min zt.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania finansowego postepowanie podatkowe jest w toku.
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W dniu 7 czerwcu 2019 r. spétka zalezna AMS S.A. (,AMS”) podpisata z Miedzynarodowymi Targami Poznariskimi Sp. z
0.0. umowe najmu powierzchni na nosnikach reklamowych, na mocy ktérej od 1 lipca 2019 r. AMS jest operatorem
powierzchni reklamowej na wiatach przystankowych w Poznaniu przez okres 10 lat. W efekcie podpisanej umowy w
trzecim kwartale 2019 r. nastgpito ujecie dodatkowych praw do uzytkowania aktywow i zobowigzan z tytutu leasingu
w spétce AMS o wartosci ok. 27 min zt.

17. WYDARZENIA PO DNIU BILANSOWYM

Nie wystapity istotne wydarzenia.
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18. WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE Z PRZELICZENIEM NA EURO

w tys. zt w tys. EURO
Dziewiec
Dziewiec miesiecy Dziewiec Dziewiec
miesiecy zakonczone miesiecy miesiecy
zakonczone 30 zakonczone zakoriczone
30 wrzesnia 31 grudnia wrzesnia 30 wrzesnia 31 grudnia 30 wrzesnia
2019 2018 2018 2019 2018 2018
niebadane badane niebadane niebadane badane niebadane
Przychody ze sprzedazy 871482 795 141 202 266 186 938
Zysk/(strata}) z dziatalnosci (440) (13772) (102) (3 238)
operacyjnej
Zysk/(strata) brutto (12 623) 11 388 (2 930) 2677
Zysk/(strata) netto
przypadajaca na . (14 169) 4823 (3 289) 1134
akcjonariuszy jednostki
dominujacej
Przeptywy $rodkow
pienieznych netto 132 181 43 695 30678 10 273
z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy srodkow
pienieznych netto
2 dziatalnodci (104 247) (6 555) (24 195) (1541)
inwestycyjnej
Przeptywy $rodkow
pienieznych netto (24 505) (30 279) (5 687) (7 119)
z dziatalnosci finansowej
Zmiana stanu srodkéw
pienieznych iich 3429 6861 796 1613
ekwiwalentow
Aktywa razem 1937541 1399 826 443 008 325541
Zobowigzania 620 615 114999 141 900 26 744
dtugoterminowe
Zobowigzania 378 409 288 668 86 521 67 132
krétkoterminowe
Kapitat wtasny
akcjonariuszy jednostki 918 179 975010 209 937 226 747
dominujacej
Kapitat zaktadowy 46 581 46 581 10 650 10833
srednia wazona liczba 46 580 831 46580831 46580831 | 46580831 46580831 46580831
akcji (w szt.)
Podstawowy/rozwodniony
zysk/(strata)
. . (0,30) 0,10 (0,07) 0,02
przypadajacy/a na jedng
akcje (w zt / EURO)
Wartosé ksiegowa na 19,71 20,93 4,51 4,87

jedna akcje (w zt / EURO)
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Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 wrzesnia 2019 r. oraz za 3 i 9 miesiecy zakoriczone 30 AG O RAS "
wrzesnia 2019 r. (wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

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

Jednostkowy bilans na 30 wrzesnia 2019 r.

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia
2019 2019 2018
niebadane niebadane badane
Aktywa
Aktywa trwate:
Wartosci niematerialne 42 488 41575 37 695
Rzeczowe aktywa trwate 164 452 165 215 173 076
Prawa do uzytkowania aktywow 30 397 30911 -
Dtugoterminowe aktywa finansowe 706 047 689 978 542 031
Naleznosci dtugoterminowe i rozliczenia
miedzyokresowe 428 433 608
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 1958 2 592 2 415
945 770 930 704 755 825
Aktywa obrotowe:
Zapasy 13 741 17 108 22 408
Naleznosci krétkoterminowe i rozliczenia
miedzyokresowe 87 970 93 078 107 758
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - 1370 -
Krétkoterminowe aktywa finansowe 10 760 27 047 91 503
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 6221 26 093 7 041
118 692 164 696 228 710
Aktywa razem 1064 462 1 095 400 984 535

[wWww.agora.pl] Strona 101




AGORA.

Jednostkowy bilans na 30 wrzesnia 2019 r. (c.d.)

Pasywa

Kapitat wtasny:

Kapitat zaktadowy

Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej
wartosci nominalnej

Pozostate kapitaty rezerwowe

Zyski/(straty) z lat ubiegtych i roku biezgcego

Zobowigzania diugoterminowe:
Zobowigzania z tytutu kredytéw i leasingu
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne
Rezerwy na zobowigzania

Rozliczenia miedzyokresowe i pozostate
zobowigzania

Zobowigzania z tytutu uméw z klientami

Zobowigzania krotkoterminowe:

Rezerwa na $swiadczenia emerytalne
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate

Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego
Zobowigzania z tytutu kredytéw i leasingu
Pozostate zobowigzania finansowe

Rezerwy na zobowigzania

Zobowigzania z tytutu uméw z klientami

Pasywa razem

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia
2019 2019 2018
niebadane niebadane badane
46 581 46 581 46 581
147 192 147 192 147 192
121 382 121 382 121382
518 677 524 594 509 557
833 832 839 749 824 712
91171 99 528 12 555
2094 2094 1996
907 1 055 1084

180 177 90

58 65 17

94 410 102 919 15 742
88 88 151

88 031 121 082 103 324
356 - 3910
32241 17 322 9226
11536 9739 21525
547 476 603
3421 4025 5342
136 220 152 732 144 081
1064 462 1 095 400 984 535
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Jednostkowy rachunek zyskow i strat za trzy i dziewie¢ miesiecy zakonczone 30 wrzes$nia

2019r.

Dziewiec Dziewiec
Trzy miesigce miesiecy Trzy miesigce miesiecy
zakoriczone zakonczone zakoriczone zakoriczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2019 2019 2018 2018
niebadane niebadane niebadane niebadane
Przychody ze sprzedazy 94 379 290 041 98 966 305 781
Koszt wtasny sprzedazy (57 116) (182 422) (62 751) (196 891)
Zysk brutto ze sprzedazy 37 263 107 619 36 215 108 890
Koszty sprzedazy (32 346) (94 175) (33552) (100 567)
Koszty ogdlnego zarzadu (18 955) (63 803) (19 787) (64 641)
Pozostate przychody operacyjne 1553 3602 455 15399
Pozostate koszty operacyjne (341) (1 506) (2012) (1257)
Odpisy aktualizujgce naleznosci netto 315 (1 344) (125) (16 500)
Strata z dziatalnosci operacyjne;j (12 511) (49 607) (18 806) (58 676)
Przychody finansowe 7 439 81 266 520 97 444
Koszty finansowe (1 404) (3 415) (519) (1679)
Zysk/(strata) brutto (6 476) 28 244 (18 805) 37 089
Podatek dochodowy 559 4166 4747 4 656
Zysk/(strata) netto (5917) 32410 (14 058) 41 745

Podstawowy/rozwodniony zysk/(strata)
przypadajgcy/(-a) na jedng akcje (0,13) 0,70 (0,30) 0,90

Jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodéw za trzy i dziewie¢ miesiecy zakonczone 30

wrzesnia 2019 r.

Dziewiec Dziewiec

Trzy miesigce miesiecy Trzy miesigce miesiecy

zakonczone zakonczone zakoniczone zakonczone

30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia

2019 2019 2018 2018

niebadane niebadane niebadane niebadane

Zysk / (strata) netto za okres (5917) 32410 (14 058) 41 745
Inne catkowite dochody/ (straty) ogétem,

za okres - - - -

Catkowite dochody ogdétem za okres (5917) 32410 (14 058) 41 745
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Jednostkowe zestawienie zmian w kapitale wlasnym za trzy i dziewie¢ miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2019 r.

Dziewie¢ miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2019 r.
Stan na 31 grudnia 2018 r. zbadane

Catkowite dochody za okres sprawozdawczy
Zysk netto za okres

Catkowite dochody ogétem za okres

Kapitat zapasowy

Transakcje z wiascicielami, ujete bezposrednio w kapitale wtasnym

Doptaty od i wyptaty do wtascicieli
Dywidendy uchwalone

Catkowite doptaty od i wyptaty do wtascicieli
Stan na 30 wrzesnia 2019 r. niebadane

Dziewie¢ miesiecy zakoriczone 30 wrzesnia 2018 r.
Stan na 31 grudnia 2017 r. zbadane

Catkowite dochody za okres sprawozdawczy

Zysk netto za okres

Catkowite dochody ogétem za okres

Transakcje z wiascicielami, ujete bezposrednio w
kapitale wtasnym

Doptaty od i wyptaty do wtascicieli

Dywidendy uchwalone

Umorzenie akcji wtasnych

Kapitat rezerwowy przeznaczony na skup akcji wtasnych
Pozostate

Catkowite doptaty od i wyptaty do wtascicieli

Stan na 30 wrzesnia 2018 r. niebadane

ze sprzedazy akcji Pozostate Zyski/(straty) z lat
Kapitat powyzej wartosci kapitaty ubiegtych i roku
zaktadowy Akcje wtasne nominalnej rezerwowe biezgcego Razem
46 581 - 147 192 121 382 509 557 824 712
- - - - 32410 32410
- - - - 32410 32410
- - - - (23 290) (23 290)
- - - - (23 290) (23 290)
46 581 - 147 192 121 382 518 677 833 832
Kapitat zapasowy
ze sprzedazy akcji Pozostate Zyski/(straty) z lat
Kapitat powyzej wartosci kapitaty ubiegtych i roku
zaktadowy Akcje wiasne nominalnej rezerwowe biezgcego Razem
47 665 (21 744) 147 192 122 164 537 335 832612
- - - - 41745 41745
- - - - 41745 41745
- - - - (23 290) (23 290)
(1 084) 21744 - 1084 (21 744) -
- - - (2 088) 2088 -
- - - 1 (1) -
(1 084) 21744 - (1 003) (42 947) (23 290)
46 581 - 147 192 121 161 536 133 851 067
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Jednostkowy rachunek przeplywéw pienieznych za trzy i dziewie¢ miesiecy zakonczone

30 wrzesnia 2019 r.

Dziatalno$¢ operacyjna

Zysk brutto

Korekty o pozycje:

Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych
Amortyzacja wartosci niematerialnych
Amortyzacja praw do uzytkowania aktywow
(Zyski)/straty z tytutu réznic kursowych
Odsetki, netto

(Zysk)/strata z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej
Przychody z tytutu dywidend

Zmiana stanu rezerw

Zmiana stanu zapasow

Zmiana stanu naleznosci

Zmiana stanu zobowigzan

Zmiana stanu zobowigzan z tytutu umoéw z
klientami

Inne korekty

Przeptywy srodkéw pienieznych brutto

Podatek dochodowy / wptywy (1)
Przeptywy srodkéw pienieznych netto
z dziatalnosci operacyjnej

Dziatalnos¢ inwestycyjna

Wptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywéw
trwatych i wartosci niematerialnych

Wptywy netto ze sprzedazy jednostek zaleznych,
stowarzyszonych i wspdtkontrolowanych
Dywidendy otrzymane

Sptata udzielonych pozyczek

Wptywy z tytutu odsetek

Wptywy ze sprzedazy krétkoterminowych
papieréw wartosciowych

Wptywy / (wydatki) z tytutu cash poolingu
Udzielone pozyczki

Wydatki inwestycyjne na rzeczowe aktywa
trwate i wartosci niematerialne

Inwestycje w podmioty zalezne, stowarzyszone i
wspotkontrolowane

Nabycie kréotkoterminowych papieréw
wartosciowych

Przeptywy srodkéw pienieznych netto

z dziatalnosci inwestycyjnej

Dziewiec Dziewigc

Trzy miesigce miesiecy Trzy miesigce miesiecy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2019 2019 2018 2018
niebadane niebadane niebadane niebadane
(6 476) 28 244 (18 805) 37 089

4 058 12 625 3874 14 286
1765 5829 1723 5249

515 1543 - -

36 21 - -

870 1984 (247) (388)

(248) (532) (17) (35 281)

(7 222) (80372) - (74 302)
(77) (198) (612) 1218

3367 8 667 (1782) (2 363)
1429 16 786 5668 32083

(7 893) (15 364) (4 266) (13 796)
(611) (1 880) (45) 582

355 550 (494) 365

(10 132) (22 097) (15 003) (35 258)
1169 7 074 (1 065) (1725)

(8 963) (15 023) (16 068) (36 983)
232 568 17 23 869

45 45 - 32111

11 445 78 082 20434 59 302
600 600 - 1030

143 822 971 1035

- - - 59 939

16 251 80611 12 688 (57 337)
(600) (1 400) - -

(6 764) (22 534) (3 806) (10 812)
(15977) (161 376) (9591) (19 996)

- - - (12 000)

5375 (24 582) 20713 77 141
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Dziatalnos¢ finansowa

Wptywy z tytutu kredytow i pozyczek

Sptata kredytéw i pozyczek

Wptywy / (wydatki) z tytutu cash poolingu
Dywidendy wyptacone

Ptatnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu
Odsetki zaptacone

Inne

Przeptywy srodkéw pienieznych netto

z dziatalnosci finansowej

Zmiana stanu srodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentéw

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

1) podana kwota uwzglednia rozliczenia ze spotkami uczestniczgcymi w Podatkowej Grupie Kapitatowej.

Informacje dodatkowe dotyczace sprawozdania jednostkowego Agory S.A.

Dziewiec Dziewigc

Trzy miesigce miesiecy Trzy miesigce miesiecy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2019 2019 2018 2018
niebadane niebadane niebadane niebadane
8 844 83 844 - 392

(2 084) (7 030) (2 083) (6 915)
13801 (9 980) 1659 (6 625)

(23 290) (23 290) (23 290) (23 290)
(177) (1 510) (11) (33)

(1 056) (2 506) (730) (785)
(322) (743) (171) (353)

(16 284) 38 785 (24 626) (37 609)
(19 872) (820) (19 981) 2549

26 093 7 041 31928 9398
6221 6221 11947 11947

Zmiany odpiséw i rezerw w sprawozdaniu jednostkowym Agory S.A. w okresie od 1 stycznia 2019 r. do 30 wrzesnia
2019 r. przedstawiaty sie nastepujgco (w nawiasach kwota zmiany za trzeci kwartat 2019 r.):

- odpisy na aktywa finansowe: spadek o 843 tys. zt (spadek o 843 tys. z1),

- odpisy na naleznosci: wzrost o 334 tys. zt (spadek o 733 tys. zt),
- odpisy na zapasy: wzrost o 1 623 tys. zt (wzrost o 446 tys. zt),
- odpisy aktualizujgce wartos¢ rzeczowych aktywoéw trwatych i wartosci niematerialnych: spadek o 186 tys. zt

(spadek o 88 tys. zt),

- zwiekszono rezerwe na sprawy sporne i pozostate o 13 tys. zt (wzrost o 31 tys. zt),
- wykorzystano rezerwe na koszty wynagrodzen i odprawy dla bytych cztonkdéw Zarzagdu w wysokosci 74 tys. zt (bez

zmian),

- zwiekszono rezerwe na odprawy emerytalne o 34 tys. zt (bez zmian),

- zmniejszono rezerwe na koszty zwigzane z restrukturyzacjg o 172 tys. zt, w tym utworzono w wysokosci
3310 tys. zt a zrealizowano w wysokosci 3 482 tys. zt (zrealizowano w wysokosci 108 tys. zt).

W okresie od 1 stycznia 2019 r. do 30 wrzesnia 2019 r. Spétka nabyta rzeczowe aktywa trwate o wartosci 11 389 tys. zt
(w okresie od 1 stycznia 2018 r. do 30 wrzesnia 2018 r.: 5 133 tys. z1).

Na dziedn 30 wrzesnia 2019 r. zakontraktowane nakfady inwestycyjne dotyczgce rzeczowych aktywow trwatych
wynosity 196 tys. zt. (na dzien 31 grudnia 2018 r.: 1 099 tys. z1).

Na dzien 30 wrzesnia 2019 r. i na dzien 31 grudnia 2018 r. pozostate zobowigzania finansowe krétkoterminowe
obejmujg zobowigzania Agory S.A. wobec spodtek zaleznych wynikajace z rozliczen w ramach systemu cash poolingu

funkcjonujgcego w Grupie Agora.
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Na dzied 30 wrzeénia 2019 r. oraz na dzien 31 grudnia 2018 r. Spétka nie posiadata instrumentéw finansowych
wycenianych w wartosci godziwe;.

D Zastosowanie MSSF 16

Szczegétowa informacja na temat wymogow nowego standardu i wptywu jego zastosowania na sprawozdania
finansowe zostata przedstawiona w nocie 2 do skrdconego s$rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Ponizej przedstawiono wybrane dane finansowe prezentujgce wptyw standardu na skrécone srédroczne
jednostkowe sprawozdanie finansowe.

W zwigzku z zastosowaniem standardu MSSF 16 Leasing Spétka ujeta w bilansie prawa do uzytkowania aktywéw w
wys. 30 397 tys. zt, ktére dotyczy gtdéwnie rozpoznania w bilansie przysztych ptatnosci z tytutu posiadanego prawa
wieczystego uzytkowania gruntéw oraz najmu powierzchni biurowych.

Spdtka zmienita rowniez nazwe pozycji w bilansie z ,,zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek” na ,,zobowigzania z
tytutu kredytéw i leasingu”.

Wybrane pozycje skroconego srédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego odzwierciedlajgce wptyw

zastosowania nowego standardu przedstawiono w tabelach ponizej:

30 wrzesnia 2019

30 wrzesnia 2019

(bez wptywu Zastosowanie (dane
MSSF 16) MSSF 16 zaraportowane)
Aktywa trwate:
Rzeczowe aktywa trwate 170 187 (5 735) 164 452
Prawa do uzytkowania aktywéw - 30397 30397
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 1913 45 1958
921 063 24707 945 770
Aktywa obrotowe:
Naleznosci krotkoterminowe i rozliczenia
miedzyokresowe 88213 (243) 87970
118 935 (243) 118 692
Aktywa razem 1039998 24 464 1064 462

30 wrzesnia 2019

30 wrzesnia 2019

(bez wptywu Zastosowanie (dane
MSSF 16) MSSF 16 zaraportowane)
Kapitat wtasny 834 024 (192) 833 832
Zobowigzania dtugoterminowe:
Zobowigzania z tytutu kredytéw i leasingu 68 784 22 387 91171
w tym: zobowiqzania z tytutu leasingu 57 22 387 22 444
72 023 22 387 94 410
Zobowigzania krotkoterminowe:
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate 88 031 - 88 031
Zobowigzania z tytutu kredytéw i leasingu 29972 2 269 32241
w tym: zobowiqzania z tytutu leasingu 49 2269 2318
133 951 2269 136 220
Pasywa razem 1039 998 24 464 1064 462
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Dziewied Dziewied
miesiecy miesiecy
zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 2019 30 wrzesnia 2019
(bez wptywu Zastosowanie (dane
MSSF 16) MSSF 16 zaraportowane)
Przychody ze sprzedazy 290 041 - 290 041
Koszty operacyjne netto, w tym: (340 197) 549 (339 648)
Amortyzacja (12 210) (1449) (13 659)
Ustugi obce (47 481) 1270 (46 211)
Podatki i optaty (2 423) 728 (1 695)
Strata z dziatalnosci operacyjnej (50 156) 549 (49 607)
Przychody finansowe 81 266 - 81 266
Koszty finansowe, w tym: (2 629) (786) (3 415)
Koszty odsetek (2018) (757) (2775)
Roznice kursowe (58) (29) (87)
Udziat w zyskach/(stratach) netto jednostek
rozliczanych metodg praw wtasnosci - - -
Zysk brutto 28 481 (237) 28 244
Podatek dochodowy 4121 45 4166
Zysk netto 32 602 (192) 32410
Dziewieé Dziewieé
miesiecy miesiecy
zakoriczone zakoniczone
30 wrzesnia 2019 30 wrzesnia 2019
(bez wptywu Zastosowanie (dane
MSSF 16) MSSF 16 zaraportowane)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej (17 256) 2233 (15 023)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej (24 582) - (24 582)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowe;j 41018 (2 233) 38 785
Razem przeptywy pieniezne netto (820) - (820)
Srodki pieniezne na koniec okresu 6221 - 6221
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Transakcje z jednostkami powigzanymi

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

Jednostki zalezne

Przychody ze sprzedazy

Zakupy dobr i ustug

Pozostate przychody operacyjne
Przychody z tytutu dywidend
Pozostate przychody finansowe
Zysk/(strata) ze sprzedazy aktywoéw
finansowych

Koszty finansowe

Jednostki wspoétkontrolowane
Przychody ze sprzedazy
Zakupy dobr i ustug

Przychody finansowe

Jednostki stowarzyszone

Przychody ze sprzedazy

Zakupy débr i ustug

Pozostate przychody operacyjne
Przychody finansowe z tytutu odsetek
Przychody z tytutu dywidend

Znaczacy inwestor
Przychody ze sprzedazy
Pozostate przychody operacyjne

Dziewiec Dziewiec

Trzy miesigce miesiecy Trzy miesigce miesiecy
zakonczone zakonczone zakoniczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2019 2019 2018 2018

14 098 43210 12 672 37 341

(6 513) (23 219) (9 550) (30 595)

- - (1553) 6

- 73 150 - 74 302

102 676 457 1123

- 45 - -

(63) (274) (83) (300)

- 5 - 101

- (6) (4) (63)

- - - 16

8 94 24 65
- (7) (4) (34)

- 2 - -

7 17 - -

7222 7222 - -

5 16 4 16

471 1104 - -
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Jednostki zalezne

Udziaty lub akcje

Naleznosci z tytutu cash poolingu
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Naleznosci pozostate krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu cash poolingu
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Pozostate zobowigzania i rozliczenia
miedzyokresowe

Jednostki wspétkontrolowane
Udziaty lub akcje

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Pozostate zobowigzania i rozliczenia
miedzyokresowe

Jednostki stowarzyszone

Udziaty lub akcje

Udzielone pozyczki dtugoterminowe
Udzielone pozyczki krétkoterminowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Znaczacy inwestor

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Pozostate zobowigzania i rozliczenia
miedzyokresowe

Zarzad Spotki
Naleznosci pozostate

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia
2019 2019 2018
547 718 530 660 530458
10 752 27 040 91503
7 639 5673 6 986

3 866 7 441 7114
11 536 9739 21525
2338 1994 4593
1970 2999 1494

- 1 000 1000

- - 6

- 1 8

- - 2

157 207 157 196 10 490
800 800 -

8 7 -

106 127 122

- - 1

1230 378 10

1 1 4
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Wybrane jednostkowe dane finansowe wraz z przeliczeniem na EURO

w tys. zt w tys. EURO
Dziewiec Dziewiec Dziewiec Dziewiec
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakonczone zakoriczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 31 grudnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 31 grudnia 30 wrzesnia
2019 2018 2018 2019 2018 2018
niebadane badane niebadane niebadane badane niebadane
Przychody ze sprzedazy 290 041 305 781 67 317 71 889
Strata z dziatalnosci (49 607) (58 676) (11 513) (13 795)
operacyjnej
Zysk brutto 28 244 37 089 6 555 8720
Zysk netto 32410 41745 7522 9814
Przeptywy srodkow
pienieznych netto
2 dziatalnodci (15 023) (36 983) (3487) (8 695)
operacyjnej
Przeptywy $rodkow
pienigznych netto (24 582) 77 141 (5 705) 18136
z dziatalnosci
inwestycyjnej
Przeptywy $rodkow
pienieznych netto 38 785 (37 609) 9 002 (8842)
z dziatalnosci finansowej
Zmiana stanu srodkow
pienieznychiich (820) 2549 (190) 599
ekwiwalentéw
Aktywa razem 1064 462 984 535 243 383 228 962
Zobowigzania 94 410 15742 21586 3661
dtugoterminowe
Zobowigzania 136 220 144 081 31146 33507
krétkoterminowe
Kapitat wtasny 833 832 824712 190 651 191793
Kapitat zaktadowy 46 581 46 581 10 650 10 833
srednia wazona liczba 46580831 46580831 46580831 46580831
akcji (w szt.)
Podstawowa/
rozwodnpna stra?ta 0,70 0,90 0,16 0,21
przypadajaca na jedng
akcje (w zt / EURO)
Wartosc¢ ksiegowa na
jedna akcje (w zt / 17,90 17,70 4,09 4,12

EURO)
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GRUPA AGORA

Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 30 wrzesnia 2019 r. oraz za 3 i 9 miesiecy zakoriczone 30 AG O RASA
wrzesnia 2019 r. (wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Warszawa, 7 listopada 2019 .

Bartosz Hojka - Prezes Zarzagdu oo

Tomasz Jagietto - Cztonek Zarzgdu e

Agnieszka Sadowska - Cztonek Zarzgdu e

Anna Kryiska-Godlewska - Cztonek Zarzadu =~ oo

Grzegorz Kania - Cztonek Zarzagdu =~ o

Podpisy ztoZzone elektronicznie.
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