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Sprawozdanie z dzialalnosci
Rady Nadzorczej spotki MEDIACAP S.A.
z siedziba w Warszawie,
za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku

1. Informacja o kadencji Rady Nadzorczej, skladzie osobowym Rady
Nadzorczej i pelmionych w niej funkcjach, a takze zmianach
w skladzie Rady w trakcie roku obrotowego.

Zgodnie z § 15 Statutu spotki MEDIACAP S.A., Rada Nadzorcza MEDIACAP S.A.
sktada si¢ z pieciu do maksymalnie siedmiu cztonkéw, powotywanych i odwotywanych przez
Walne Zgromadzenie, z zastrzezeniem, iz w przypadku ustania czlonkostwa w Radzie
Nadzorczej na skutek rezygnacji lub z przyczyn losowych, pozostali cztonkowie Rady
Nadzorczej moga dokooptowaé w to miejsce nowego cztonka Rady, informujac o tym Spotke
w terminie siedmiu dni. Dokooptowany czlonek Rady powinien by¢ przedstawiony przez
Radg do zatwierdzenia na najblizszym Walnym Zgromadzeniu.

Czlonkowie Rady Nadzorczej sa powolywani na wspolng pigcioletnig kadencje.
W przypadku $mierci, odwolania lub rezygnacji z mandatu przed uptywem pigcioletniego
okresu, mandat czlonka Rady Nadzorczej powolanego w miejsce cztonka Rady Nadzorczej,
ktéry zmarl, zostat odwotany lub zrezygnowal z mandatu, wygasnie wraz z uptywem kadencji
pozostatych cztonkow Rady Nadzorcze;.

W okresie od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 26 czerwca 2018 roku Rada Nadzorcza
funkcjonowata w nastepujacym sktadzie:

- Hubert Janiszewski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

- Jacek Welc — Wiceprzewodniczacy i Sekretarz Rady Nadzorczej,

- Artur Osuchowski,

- Marcin Olechowski,

- Julian Kozankiewicz.

Od dnia 26 czerwca 2018 roku Rada Nadzorcza funkcjonuje w nastgpujacym sktadzie:
- Hubert Janiszewski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

- Jacek Welc — Wiceprzewodniczacy i Sekretarz Rady Nadzorczej,

- Artur Osuchowski,

- Marcin Olechowski,

- Artur Czerwonski,

- Julian Kozankiewicz.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, Rada Nadzorcza funkcjonuje jako
Rada powotana na czas kadencji trwajacej od dnia 26 czerwca 2018 roku do dnia 25 czerwca
2023 roku (na mocy uchwaly Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta, podjete] w
dniu 26 czerwca 2018 roku).
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2. Informacja o spelnieniu przez czlonkow Rady Nadzorczej kryteriow
niezalezno$ci.

Co najmniej dwoch czlonkéw Rady Nadzorczej powinno spelnia¢ kryteria
niezaleznosci, przy czym ,niezalezny czlonek Rady Nadzorcze]” oznacza cztonka
niezaleznego w rozumieniu Zalecenia Komisji z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli
dyrektorow niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady nadzorczej spotek gietdowych
I komisji rady nadzorczej (2005/162/WE — dalej Zalecenia KE z dnia 15 lutego 2005 r.),
Z uwzglednieniem ,,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW 2016 ™.

Cztonkowie Rady Nadzorczej przekazali Radzie Nadzorczej 1 Zarzadowi Spotki
o$wiadczenia, dotyczace spetniania kryteridéw niezalezno$ci. Rada Nadzorcza dokonata oceny
pod katem istnienia zwigzkow 1 okolicznosci, ktoére moglyby wptywaé na spetienie przez
danego cztonka Rady Nadzorczej kryteriow niezalezno$ci. W rezultacie tej oceny, w sktadzie
Rady Nadzorczej MEDIACAP S.A. Pan Jacek Welc, Pan Hubert Janiszewski, Pan Artur
Osuchowski oraz Pan Artur Czerwonski speiniaja kryteria niezaleznos$ci, okreslone w
Dobrych Praktykach Spotek Notowanych na GPW.

3. Informacja o istotnych zagadnieniach, ktorymi zajmowala si¢ Rada
Nadzorcza, oraz ilosci odbytych posiedzen i podjetych uchwal.

W okresie sprawozdawczym (tj. od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018
roku) Rada Nadzorcza obradowata na posiedzeniach w dniach: 26 lutego, 29 maja, 17
wrze$nia oraz 20 listopada.

Na posiedzeniach Rady Nadzorczej w 2018 roku, podobnie jak w latach poprzednich,
wiele miejsca poswigcono omawianiu biezacej sytuacji finansowej Spotki oraz Grupy
Kapitalowej MEDIACAP. Ponadto, istotnymi tematami dyskutowanymi na posiedzeniach
Rady Nadzorczej byly: realizacja nowej strategii rozwoju Grupy Kapitatowej MEDIACAP
(ktorej kluczowe zatozenia zostaly opublikowane raportem biezacym w dniu 24 maja 2017
roku), ocena i analiza efektywnos$ci podmiotow przejetych w latach 2016-2018, jak rowniez
potencjalne przyszte przejecia innych podmiotow.

Na posiedzeniu w dniu 26 lutego 2018 roku Rada Nadzorcza m.in. omowita
skonsolidowane wyniki finansowe wypracowane w 2017 roku oraz ocenita postep realizacji
strategii rozwoju Grupy Kapitalowej MEDIACAP. Na posiedzeniu tym cztonkowie Rady
spotkali si¢ roéwniez z przedstawicielami firmy audytorskiej PKF Consult, badajacej
sprawozdania finansowe spotek Grupy Kapitatowej MEDIACAP za 2017 rok.

Na posiedzeniu w dniu 29 maja 2018 roku Rada Nadzorcza zapoznata si¢ ze
sprawozdaniem rocznym z audytu wewngtrznego w zakresie bezpieczenstwa informacji.
Ponadto, Rada oméwita wyniki finansowe wypracowane w pierwszym kwartale 2018 roku
oraz ocenita postgp realizacji strategii rozwoju Grupy Kapitatowej MEDIACAP. Na
posiedzeniu tym Rada dokonata rowniez wyboru firmy audytorskiej do badania sprawozdan
finansowych za 2018 rok oraz zatwierdzita projekty uchwal na Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy.
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Na posiedzeniu w dniu 17 wrzeénia 2018 roku Rada Nadzorcza dokonata wyboru
Przewodniczacego Rady Nadzorczej oraz zatwierdzita Regulamin Rady Nadzorczej. Ponadto,
Rada omoéwita wyniki finansowe wypracowane w pierwszym potroczu 2018 roku oraz postep
realizacji strategii rozwoju Grupy Kapitatowej MEDIACAP. Na posiedzeniu tym cztonkowie
Rady spotkali si¢ rowniez z przedstawicielami firmy audytorskiej, celem ustalenia wstepnego
planu prac nad badaniem rocznych sprawozdan finansowych spotek Grupy za 2018 rok.

Na posiedzeniu w dniu 20 listopada 2018 roku czlonkowie Rady omowili m.in.
jednostkowe i skonsolidowane wyniki finansowe za pierwsze trzy kwartaty 2018 roku oraz
postep realizacji strategii rozwoju Grupy Kapitatowej MEDIACAP. Na posiedzeniu tym Rada
zapoznala si¢ rOwniez ze stanem prac nad przejeciami innych podmiotow.

W roku obrotowym 2018 Rada Nadzorcza MEDIACAP S.A. podjeta pietnascie uchwat.

4. Informacja o wykonaniu uchwal Walnego Zgromadzenia
odnoszacych si¢ do dzialalnosci Rady Nadzorczej.

W dniu 26 czerwca 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
MEDIACAP S.A. podj¢to Uchwale nr 19, w sprawie ustalenia liczby cztonkow Rady
Nadzorczej MEDIACAP S.A. Uchwata ta zostala wykonana, wskutek czego od dnia jej
podjecia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w sktad Rady Nadzorczej
MEDIACAP S.A. wchodzi sze$ciu cztonkdéw (powotanych na piecioletnig kadencje).

W dniu 26 czerwca 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
MEDIACAP S.A. podj¢to Uchwate nr 20, w sprawie powotania Pana Huberta Janiszewskiego
na cztonka Rady Nadzorczej MEDIACAP S.A. oraz Uchwalg nr 26, w sprawie ustalenia
wynagrodzenia cztonka Rady Nadzorczej (Pana Huberta Janiszewskiego). Obydwie uchwaty
zostaty wykonane, wskutek czego Pan Hubert Janiszewski peini funkcje czionka Rady
Nadzorczej MEDIACAP S.A. (zgodnie z Uchwata nr 20 ZWZA z dnia 26 czerwca 2018
roku) oraz pobiera wynagrodzenie z tytulu petnienia tej funkcji (zgodnie z Uchwata nr 26
ZWZA z dnia 26 czerwca 2018 roku).

W dniu 26 czerwca 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
MEDIACAP S.A. podjeto Uchwale nr 21, w sprawie powotania Pana Jacka Welca na cztonka
Rady Nadzorczej MEDIACAP S.A. oraz Uchwale nr 27, w sprawie ustalenia wynagrodzenia
cztonka Rady Nadzorczej (Pana Jacka Welca). Obydwie uchwaty zostalty wykonane, wskutek
czego Pan Jacek Welc pelni funkcje cztonka Rady Nadzorczej MEDIACAP S.A. (zgodnie z
Uchwatg nr 21 ZWZA z dnia 26 czerwca 2018 roku) oraz pobiera wynagrodzenie z tytulu
petnienia tej funkcji (zgodnie z Uchwalg nr 27 ZWZA z dnia 26 czerwca 2018 roku).

W dniu 26 czerwca 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
MEDIACAP S.A. podjeto Uchwate nr 22, w sprawie powotania Pana Artura Osuchowskiego
na czlonka Rady Nadzorczej MEDIACAP S.A. oraz Uchwalg nr 28, w sprawie ustalenia
wynagrodzenia czlonka Rady Nadzorczej (Pana Artura Osuchowskiego). Obydwie uchwaty
zostaly wykonane, wskutek czego Pan Artur Osuchowski pemni funkcje czlonka Rady
Nadzorczej MEDIACAP S.A. (zgodnie z Uchwatg nr 22 ZWZA z dnia 26 czerwca 2018
roku) oraz pobiera wynagrodzenie z tytutu pelnienia tej funkcji (zgodnie z Uchwalg nr 28
ZWZA z dnia 26 czerwca 2018 roku).
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W dniu 26 czerwca 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
MEDIACAP S.A. podjetlo Uchwale nr 23, w sprawie powotania Pana Marcina
Olechowskiego na cztonka Rady Nadzorczej MEDIACAP S.A. oraz Uchwale nr 29, w
sprawie ustalenia wynagrodzenia czlonka Rady Nadzorczej (Pana Marcina Olechowskiego).
Obydwie uchwaly zostaly wykonane, wskutek czego Pan Marcin Olechowski petni funkcje
cztonka Rady Nadzorczej MEDIACAP S.A. (zgodnie z Uchwatg nr 23 ZWZA z dnia 26
czerwca 2018 roku) oraz pobiera wynagrodzenie z tytulu pehienia tej funkcji (zgodnie z
Uchwatg nr 29 ZWZA z dnia 26 czerwca 2018 roku).

W dniu 26 czerwca 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
MEDIACAP S.A. podjeto Uchwale nr 24, w sprawie powotania Pana Juliana Kozankiewicza
na czlonka Rady Nadzorczej MEDIACAP S.A. oraz Uchwalg nr 30, w sprawie ustalenia
wynagrodzenia cztonka Rady Nadzorczej (Pana Juliana Kozankiewicza). Obydwie uchwaty
zostaly wykonane, wskutek czego Pan Julian Kozankiewicz petni funkcje cztonka Rady
Nadzorczej MEDIACAP S.A. (zgodnie z Uchwatg nr 24 ZWZA z dnia 26 czerwca 2018
roku) oraz pobiera wynagrodzenie z tytutu pelienia tej funkcji (zgodnie z Uchwalg nr 30
ZWZA z dnia 26 czerwca 2018 roku).

W dniu 26 czerwca 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
MEDIACAP S.A. podj¢to Uchwale nr 25, w sprawie powotania Pana Artura Czerwonskiego
na cztonka Rady Nadzorczej MEDIACAP S.A. oraz Uchwalg nr 31, w sprawie ustalenia
wynagrodzenia czlonka Rady Nadzorczej (Pana Artura Czerwonskiego). Obydwie uchwaly
zostaly wykonane, wskutek czego Pan Artur Czerwonski peini funkcj¢ czlonka Rady
Nadzorczej MEDIACAP S.A. (zgodnie z Uchwata nr 25 ZWZA z dnia 26 czerwca 2018
roku) oraz pobiera wynagrodzenie z tytulu petnienia tej funkcji (zgodnie z Uchwatg nr 31
ZWZA z dnia 26 czerwca 2018 roku).

W roku obrotowym 2018 Walne Zgromadzenie MEDIACAP S.A. nie podejmowato
innych uchwat (niz wymienione powyzej), odnoszacych si¢ do dziatalnosci Rady Nadzorczej
Spoiki.

5. Komitety Rady Nadzorczej.

W roku obrotowym 2018 w obrgbie Rady Nadzorczej MEDIACAP S.A. nie
funkcjonowaty Komitety Audytu oraz Wynagrodzen. W okresie tym zadania Komitetu
Audytu oraz Komitetu Wynagrodzen wykonywata Rada Nadzorcza.

Oswiadczenie Rady Nadzorczej MEDIACAP S.A. z siedziba w Warszawie w
zakresie funkcjonowania Komitetu Audytu w roku obrotowym 2018.

Rada Nadzorcza MEDIACAP S.A. z siedzibg w Warszawie, dziatajac na podstawie §
70 ust. 1 pkt 8) rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie
informacji  biezacych 1 okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw
wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2018 r. poz. 757)
(dalej ,,Rozporzadzenie”), oswiadcza jednoczesnie, ze w Spotce w roku obrotowym 2018:

a) zostaly spelnione warunki okre§lone w obowigzujacych przepisach umozliwiajace
powierzenie funkcji Komitetu Audytu Radzie Nadzorczej, a cztonkowie tego organu spetniaja
wymagania przepisOw odnosnie do niezalezno$ci oraz posiadania wiedzy i umiejetnosci z
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zakresu branzy, w ktorej dziata MEDIACAP S.A. oraz w zakresie rachunkowosci lub badania
sprawozdan finansowych, a ponadto ze sg przestrzegane przepisy dotyczace funkcjonowania
Rady Nadzorczej w roli Komitetu Audytu;

b) Rada Nadzorcza wykonywata w 2018 roku zadania Komitetu Audytu przewidziane
w obowigzujacych przepisach.

6. Samoocena pracy Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza MEDIACAP S.A. sprawuje staly nadzor nad dziatalno$cig Spotki we
wszystkich dziedzinach jej dzialalnos$ci, zgodnie z obowigzkami i uprawnieniami okreslonymi
w Kodeksie Spotek Handlowych i innych przepisach prawa, postanowieniami Statutu Spoétki
oraz postanowieniami Regulaminu Rady Nadzorczej. Ponadto, przy wykonywaniu swoich
obowigzkow czlonkowie Rady Nadzorczej kieruja si¢ zasadami zawartymi w ,,.Dobrych
Praktykach Spoétek Notowanych na GPW”.

W roku obrotowym 2018 wewnatrz Rady Nadzorczej Spotki nie miat miejsca formalny
(tzn. wynikajacy ze Statutu Spoéiki czy tez Regulaminu Rady Nadzorczej) podzial zadan,
pomiedzy poszczegdlnych czlonkow Rady. Ze wzgledu na stosunkowo nieliczny
(szeScioosobowy) sktad Rady, nie zostaly réwniez wyodregbnione Komitet Audytu oraz
Komitet Wynagrodzen (funkcje tych komitetow petni cata Rada Nadzorcza). Jednakze, biorac
pod uwage zréznicowane profile kompetencji poszczegolnych cztonkéw Rady, prace Rady
i nadzor nad dziatalnoscig Spotki prowadzone byty w 2018 roku z uwzglgdnieniem
nieformalnego podzialu zadan, w nast¢pujacym uktadzie:

- Pan Jacek Welc, Pan Hubert Janiszewski, Pan Marcin Olechowski, Pan Artur
Czerwonski oraz Pan Artur Osuchowski: nadzér nad aspektami prawno-
finansowymi (w tym w szczegolno$ci kwestiami sprawozdawczosci finansowej,
zarzadzania ptynnoscig finansowa oraz zarzadzania strukturg kapitatu) oraz nad
zagadnieniami dotyczacymi funkcjonowania spotki na rynku kapitalowym (w tym
w szczegllnos$ci kwestii wypetniania obowigzkow informacyjnych oraz relacji
inwestorskich),

- Pan Julian Kozankiewicz oraz Pan Artur Osuchowski: nadzor nad aspektami
biznesowymi dziatalno$ci spotki (w tym inwestycji w nowe obszary dziatalno$ci
oraz przejecia innych podmiotow).

Podkresli¢ nalezy, iz przedstawiony podziat zadan (w obrebie Rady Nadzorczej) ma
charakter nieformalny, w zwigzku z czym wszystkie zagadnienia istotne dla dziatalnosci oraz
sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej] MEDIACAP s3 omawiane w pelnym sktadzie Rady
Nadzorczej. Podkresli¢ nalezy rowniez, iz czterech (sposrod szesciu) czlonkow Rady
Nadzorczej MEDIACAP S.A., spelnia kryteria niezaleznosci (Pan Jacek Welc, Pan Hubert
Janiszewski, Pan Artur Czerwonski oraz Pan Artur Osuchowski), zgodnie z Zaleceniem KE z
dn. 15.02.2005 r.

W opinii Rady, wszyscy jej cztonkowie prezentujag wysoki poziom merytoryczny oraz
posiadaja niezbedne doswiadczenie 1 kompetencje, niezbedne do prawidlowego
i efektywnego wypelniania obowigzkow Rady Nadzorczej. Wszyscy czlonkowie Rady
doktadaja réwniez nalezytej staranno$ci w wykonywaniu swoich obowigzkow, jako cztonkéw
Rady Nadzorczej MEDIACAP S.A. W zwigzku z tym, Rada Nadzorcza zwraca si¢ z
wnioskiem do Walnego Zgromadzenia, o udzielenie absolutorium cztonkom Rady Nadzorczej
MEDIACAP S.A. z wykonania obowigzkow petnionych w okresie od dnia 1 stycznia 2018
roku do dnia 31 grudnia 2018 roku.
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7. Ocena sytuacji Spolki, z uwzglednieniem oceny systemow kontroli

wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, compliance oraz funkcji audytu
wewnetrznego.

Ocena sytuacji Spotki

W zakresie oceny sytuacji ekonomiczno-finansowej Spotki Rada Nadzorcza stwierdza

(na podstawie analizy stanowigcej Zalacznik do niniejszego sprawozdania) co nastepuje:

Rada Nadzorcza ocenia sytuacj¢ finansowa Grupy Kapitatowej MEDIACAP S.A. na
koniec 2018 roku jako zadowalajgca, dostrzegajac jednak pewne istotne obszary
ryzyka operacyjnego i finansowego,

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia odnotowang w 2018 roku (drugi rok z rzgdu)
dodatnig dynamike¢ skonsolidowanych przychodow ze sprzedazy,

Rada pozytywnie ocenia wypracowanie w 2018 roku dodatniej dynamiki
skonsolidowanych zyskow operacyjnych, brutto oraz netto, zwracajac jednak uwage,
iz w 2018 roku, pomimo wzrostu skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy, Grupa
odnotowata spadki warto$ci wskaznikow rentownosci przychodéw, na wszystkich
poziomach skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat (co nalezy oceni¢ negatywnie),
Jako istotny czynnik ryzyka Rada Nadzorcza ocenia fakt, iz w 2018 roku miata
miejsce kontynuacja obserwowanych juz roku poprzednim niekorzystnych tendencji w
zakresie ryzyka finansowego, czego najistotniejszym przejawem byt wzrost relacji
dhugu netto do zysku na poziomie EBITDA do poziomu powyzej 4,0 (Rada podkresla
jednak, iz wskazniki ryzyka finansowego Grupy wcigz nie znajduja si¢ na poziomach,
ktore nalezatoby uzna¢ za alarmujace),

Jako potencjalny sygnal ostrzegawczy Rada traktuje istotne obnizenie si¢ wartoSci
wskaznika rotacji nalezno$ci handlowych (stanowigcych ponad 50% wartosci
skonsolidowanej sumy bilansowej), pozytywnie oceniajac jednak odnotowang w 2018
roku poprawe ich struktury wiekowej (tj. spadek udzialu naleznosci
przeterminowanych w nalezno$ciach ogotem),

Do istotnych tendencji (ktore w chwili obecnej nalezy oceni¢ neutralnie, ze
wskazaniem na zasadno$¢ ich dalszego monitorowania) Rada Nadzorcza zalicza
obserwowany drugi rok z rzedu wzrost udziatu zobowigzan finansowych w strukturze
finansowania majatku oraz zmniejszenie si¢ udzialu najwigkszych klientow w
strukturze skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy,

bioragc pod uwage znaczenie wymienionych powyzej czynnikow ryzyka dla sytuacji
finansowej Grupy, Rada bedzie w 2019 roku szczegétowo monitorowata dalsze
tendencje w zakresie kluczowych czynnikéw, wplywajacych na sytuacje ekonomiczng
(w tym w szczegolnosci ptynnos¢ finansowa) Grupy Kapitatowej MEDIACAP.

Ocena systemow kontroli wewnetrznej, zarzgdzania ryzykiem, compliance oraz

Junkcji audytu wewnetrznego

Zgodnie z zasadami ,,Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na GPW”, Rada Nadzorcza

dokonala oceny skutecznosci systemu kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem,
compliance oraz funkcji audytu wewngtrznego, w tym wszystkich istotnych mechanizméow
kontrolnych (w szczeg6lnosci dotyczacych raportowania finansowego 1 dziatalnosci
operacyjnej).
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Systemy kontroli wewnetrzneij:

Adekwatno$¢, rzetelnos¢ oraz poprawnos¢ informacji finansowych, ujetych w raportach
okresowych 1 sprawozdaniach finansowych Spotki, zapewniona jest dzigki efektywnie
funkcjonujacemu systemowi kontroli wewnetrznej 1 zarzadzania ryzykami Grupy.

Do najwazniejszych elementéw systemu kontroli wewnetrznej, dotyczacej raportowania
finansowego, naleza:

- szczegotowo okreslony podziat obowigzkéw oraz organizacji pracy w procesie
ewidencji zdarzen gospodarczych oraz raportowania finansowego (w odniesieniu zaréwno do
komorek finansowych, jak 1 dzialéw niefinansowych, ktore dostarczajg informacje niezbgdne
do sporzadzenia rzetelnych raportow finansowych),

- szczegotowo okreslony zakres informacji finansowych, publikowanych przez
MEDIACAP S.A. w jej jednostkowych i skonsolidowanych raportach finansowych,

- stosowanie jednolitych zasad rachunkowo$ci w poszczegdlnych spotkach Grupy
Kapitatowej] MEDIACAP S.A. (dotyczy to nie tylko elementow polityki rachunkowosci, ale
rowniez standardéw dotyczacych przyjmowanych zatozen i subiektywnych szacunkow,
niezbednych do sporzadzenia w procesie przygotowania raportéw finansowych),

- systematyczny monitoring jednostkowych i skonsolidowanych wynikéw finansowych
MEDIACAP S.A. (jak réwniez poszczegdlnych os$rodkow generujacych przeptywy
pieniezne), dokonywany przez Dyrektora Finansowego MEDIACAP S.A. (podmiotu
dominujacego w Grupie), Zarzad MEDIACAP S.A. oraz Rad¢ Nadzorcza MEDIACAP S.A.,

- wymog autoryzacji (przez Zarzad MEDIACAP S.A.) sprawozdan finansowych przed
ich opublikowaniem,

- weryfikacji sprawozdan finansowych (jak réwniez elementow systemu kontroli
wewngetrznej) Spotki przez niezaleznego bieglego rewidenta.

Funkcjonujacy w spotkach Grupy Kapitatlowej MEDIACAP S.A. system Kkontroli
wewnetrznej, dotyczacy procesow 1 dzialalnos$ci operacyjnej (w odrdznieniu od systemu
kontroli wewnetrznej dotyczacej raportowania finansowego), oparty jest w szczegolnosci na:

- stosowaniu wewnatrzgrupowych procedur, dotyczacych planowania, zatwierdzania
oraz realizacji projektow (kontraktow) realizowanych na rzecz odbiorcéw i1 przynoszacych
spotkom Grupy przychody ze sprzedazy,

- stosowaniu wewnatrzgrupowych procedur, dotyczacych planowania, zatwierdzania
oraz zakupow produktéw / materiatdéw / ustug obcych, niezbednych do realizacji kontraktéw
I generujacych koszty operacyjne,

- biezagcym monitorowaniu (przez zarzady poszczegélnych spolek Grupy, a nastepnie
przez Zarzad MEDIACAP S.A.) szeregu wskaznikéw operacyjnych, dotyczacych jakosci,
terminowoS$ci oraz kosztow (planowanych oraz rzeczywistych) poszczegdlnych projektow
biznesowych).

Z uwagi na specyfike oraz profil dziatalnosci spotek Grupy Kapitatowej MEDIACAP
S.A., w spotkach Grupy nie zostaly wyodrebnione funkcje (stanowiska) niezaleznego
audytora wewnetrznego. W spotkach Grupy zostaty jednak wdrozone odpowiednie systemy
zarzadcze 1kontrolne, umozliwiajace biezaca kontrole wewnetrzng nad dziatalno$cia
operacyjng Grupy oraz jej raportowaniem finansowym. Ponadto, ze wzgledu na fakt, iz
jednym z kluczowych ryzyk operacyjnych Grupy jest ryzyko zwigzane z bezpieczenstwem
informacji, w Spolce wyodrebnione zostato stanowisko Specjalisty ds. Bezpieczenstwa
Informacji.
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W statej ocenie systemow kontroli wewnetrznej, funkcjonujgcych w spotkach Grupy
Kapitalowej MEDIACAP, Rada Nadzorcza w szerokim zakresie korzysta z wiedzy
eksperckiej biegltych rewidentéw, badajacych sprawozdania finansowe MEDIACAP S.A. oraz
jej spolek zaleznych (komunikujgc si¢ regularnie z bieglymi rewidentami oraz zapoznajac si¢
z wszelkimi zglaszanymi przez nich ewentualnymi zastrzezeniami lub zalecanymi zmianami).
Wszelkie rekomendacje bieglych rewidentow, w zakresie funkcjonowania systemoéw kontroli
wewnetrznej, sa szczegdtowo analizowane, a nastepnie wdrazane w spotkach Grupy.

W opinii Rady Nadzorczej, biorgc pod uwage skale dziatalnosci operacyjnej Grupy
Kapitatowej MEDIACAP S.A., jak réwniez funkcjonujacy w Grupie system audytu i kontroli
wewnetrznej, w chwili obecnej nie zachodzi konieczno$¢ wydzielenia odrgbnej funkcji
(stanowiska) audytora wewngtrznego.

Compliance:

Z uwagi na skale dzialalnosci operacyjnej Grupy Kapitalowej MEDIACAP S.A.,
w spotkach Grupy nie zostaly wyodrebnione funkcje (stanowiska) pelmomocnika czy
specjalisty ds. zgodnosci. W spotkach Grupy zostaly jednak wdrozone odpowiednie
procedury i mechanizmy kontrolne, zapewniajace zgodno$¢ dziatalnosci spotek Grupy z
prawem. Procedury te obejmuja w szczegolnosci:

- biezacy nadzor nad zgodnoscia z prawem poszczeg6lnych transakcji 1 dziatan, ktorych
strong jest MEDIACAP S.A., prowadzony przy wspolpracy z renomowanymi kancelariami
prawnymi,

- system szkolen pracownikow (zardéwno wewngtrznych, jak i realizowanych przez
podmioty zewnetrzne), majacy na celu zapewnienie zgodnos$ci dziatania poszczeg6élnych
pracownikow spotek Grupy z obowigzujacymi przepisami prawa,

- wymog autoryzacji (przez Zarzad MEDIACAP S.A. lub zarzady spdlek zaleznych
MEDIACAP S.A.) wybranych dziatan, podejmowanych przez pracownikow spotek Grupy,

- staly proces identyfikacji i oceny potencjalnych ryzyk prawnych (tj. ryzyk dziatania
niezgodnego z przepisami prawa), na ktore narazone s3a spotki Grupy Kapitatowej
MEDIACAP.

Zarzadzanie ryzykiem:

Z uwagi na skale dziatalno$ci operacyjnej Grupy Kapitatowej MEDIACAP S.A.,
w spotkach Grupy nie zostaly wyodrebnione funkcje (stanowiska) dotyczace zarzadzania
ryzykiem. W spotkach Grupy zostaty jednak wdrozone odpowiednie procedury i mechanizmy
kontrolne, zapewniajgce utrzymanie ekspozycji spotek Grupy na kluczowe ryzyka biznesowe
na akceptowalnym poziomie.

Uczestnikami procesu zarzadzania ryzykiem w Grupie Kapitatowej MEDIACAP S.A.

sa:

1) Rada Nadzorcza MEDIACAP S.A., ktorej zgoda (w formie uchwaty) jest niezbedna
dla nastepujacych czynnosci, podejmowanych przez Zarzad Spoiki:

e wnioskowanie do Walnego Zgromadzenia o zmiany Statutu spoiki,
wnioskowanie do Walnego Zgromadzenia o umorzenie akcji spotki,
wnioskowanie do Walnego Zgromadzenia o rozwigzanie lub likwidacj¢ spotki,
przyjmowanie dlugoterminowych plandéw strategicznych spotki,
zatwierdzanie budzetu spoiki,
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e nabycie oraz zbycie przez spotke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub
udziatu w nieruchomosci lub w uzytkowaniu wieczystym,

e zaciaganie, poza tokiem zwyklej dziatalnosci gospodarczej, zobowigzan o
jednostkowej wartos$ci lub lacznej wartosci powigzanych ze sobg transakcji
przekraczajacej kwote 1.000.000 zlotych oraz obcigzenie majatku spotki, w
ramach jednej lub kilku powigzanych ze soba transakcji, o wartosci
przekraczajacej kwote 1.000.000 ztotych, jezeli nie zostato to przewidziane w
rocznym budzecie,

e sprzedaz, najem lub przeniesienie majatku o jednostkowej wartosci lub tacznej
warto$ci w powigzanych ze sobg transakcjach, przekraczajacej kwote 250.000
ztotych, jezeli nie zostalo to przewidziane w rocznym budzecie,

e nabywanie przez spotke srodkow trwatych o jednostkowej warto$ci lub tgcznej
warto$ci w powigzanych ze sobg transakcjach, przekraczajacej kwote 250.000
ztotych, jezeli nie zostalo to przewidziane w rocznym budzecie,

e podejmowanie decyzji o potgczeniach z innymi podmiotami oraz nabywaniu
innych podmiotéw lub przedsigbiorstw,

e tworzenie, emisja, wydanie, nabywanie lub zbywanie akcji lub udzialow w
podmiocie zaleznym spotki,

e dokonywanie przez spotke i jakiekolwiek podmioty powigzane ze spdtkg
swiadczen z jakiegokolwiek tytutu na rzecz cztonkéw Zarzadu,

e zawarcie przez sSpotkg¢ lub podmiot od niej zalezny istotnej umowy z
podmiotem powigzanym ze spotka, cztonkiem Rady Nadzorczej albo Zarzadu
oraz z podmiotami z nimi powigzanymi,

e udzielanie pozyczki lub przyznanie pomocy finansowej lub zawarcie umowy
poza zakresem zwyktych czynnosci Spoiki z cztonkami Zarzadu.

2) Zarzad MEDIACAP S.A., prowadzacy biezacy nadzor i zarzadzanie poszczegdlnymi
elementami ryzyka operacyjnego, finansowego i prawnego spotek Grupy Kapitatowej
MEDIACAP S.A.

3) zarzady spotek zaleznych MEDIACAP S.A., prowadzace biezacy nadzor i
zarzadzanie poszczeg6lnymi elementami ryzyk biznesowych spotek zaleznych od
MEDIACAP S.A.

Ze wzgledu na specyfike dzialalnosci biznesowej spotek Grupy Kapitatowej
MEDIACAP, Grupa nie posiada istotnych rzeczowych aktywow bilansowych ($rodkow
trwatych 1 zapasow), ktore bylyby narazone na wysokie ryzyko uszkodzenia lub kradziezy
(z potencjalnie istotnymi negatywnymi skutkami dla wynikéw finansowych oraz pozycji
konkurencyjnej Grupy). Ponadto, najistotniejszymi (pod wzgledem wartosci ksiegowej)
bilansowymi aktywami niematerialnymi Grupy sa ,,wartosci firmy” (powstate w wyniku
przeje¢ innych podmiotow) oraz inne aktywa niematerialne, w przypadku ktorych nie istnieje
ryzyko wutraty wartosci z tytulu kradziezy czy uszkodzenia. W zwigzku z tym,
najistotniejszymi (z punktu widzenia zarzadzania ryzykiem) aktywami bilansowymi Grupy sa
naleznosci handlowe oraz $rodki pienigzne. W przypadku obydwu tych klas aktywow
obowigzuja w Grupie procedury i mechanizmy kontrolne, egzekwowane przez Zarzad oraz
Dyrektora Finansowego MEDIACAP S.A.

Rada Nadzorcza zwraca uwage, iz aktywami wysoce istotnymi dla dzialalno$ci
biznesowej Grupy Kapitatowej MEDIACAP sg aktywa pozabilansowe, w postaci informacji
I baz danych (dotyczacych zaréwno kontrahentow spotek Grupy, jak i innych osob
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i podmiotow). Aktywa te sg narazone na istotne ryzyka, np. potencjalnej kradziezy lub
naduzy¢ (wykorzystania niezgodnie z prawem). Ze wzgledu na znaczenie ryzyka dotyczacego
bezpieczenstwa informacji i danych, bedacych w posiadaniu spétek Grupy, w strukturze
Grupy funkcjonuje stanowisko Specjalisty ds. Bezpieczenstwa Informacji.

Ponadto, Rada Nadzorcza MEDIACAP S.A. prowadzi biezacy monitoring ekspozycji
Grupy Kapitatowej MEDIACAP na kluczowe ryzyka operacyjne i biznesowe, w tym
W szczeg6lnoscei:

- ryzyka zwigzane z ekspozycja wynikéw finansowych Grupy na czynniki otoczenia
makroekonomicznego (w tym w szczegdlnosci wahania koniunktury gospodarczej, zmiany
kurséw walut oraz zmiany stop procentowych),

- ryzyka zwiazane z ekspozycja wynikéw finansowych Grupy na czynniki specyficzne
dla jej dziatalnosci operacyjnej (w tym w szczegolnosci jej struktury przychodow, kosztow,
wyniku netto oraz przeptywow pieni¢znych),

- ryzyka zwigzane z projektami inwestycyjnymi, podejmowanymi przez Zarzad Spotki
(W tym w szczegblnosci w obszarze przeje¢ innych podmiotow),

- ryzyka wynikajace ze struktury Zrodet finansowania dziatalnosci Grupy Kapitatowe;
MEDIACAP.

8. Ocena  sposobu  wypelniania przez Spoélke obowiazkéw
informacyjnych dotyczacych stosowania zasad ladu korporacyjnego.

Za wypelnianie obowigzkéw informacyjnych (tj. publikowanie raportow biezacych
i okresowych), wynikajacych ze statusu spotki publicznej, odpowiedzialny jest Zarzad
MEDIACAP S.A. Tre$¢ raportdow biezacych i okresowych jest przygotowywana przez
pracownikow Spoiki, bezposrednio podlegajacych jej Zarzadowi (w tym przez Dyrektora
Finansowego), a nastgpnie podlega autoryzacji (przez Zarzad MEDIACAP S.A.) przed
opublikowaniem.

W opinii Rady Nadzorczej, raporty biezace i okresowe, publikowane przez Zarzad
MEDIACAP S.A., charakteryzuja si¢ wysoka jako$cig (kompletnoscig i rzetelnoscia) oraz
transparentnoscig. Spotka byta kilkukrotnie wyrdzniana za jakos¢ publikowanych raportow
okresowych. Natomiast publikowanie raportow biezacych odbywa si¢ w oparciu o oceng
poufnosci informacji, na podstawie obowigzujacego w spotce Indywidualnego Standardu
Raportowania. Ze wzglgdu na brak zamknigtego katalogu informacji poufnych, rolg Zarzadu
Spotki jest ocena tego, czy dana informacja moze by¢ cenotworcza. Rolg Zarzadu jest
réwniez podjecie decyzji o formie jej przekazania i tresci. W opinii Rady Nadzorczej,
wypetnianie przez Zarzad Spotki obowigzkéw informacyjnych nie budzi zastrzezen.

W odniesieniu do obowigzkow informacyjnych dotyczacych zasad tadu korporacyjnego,
na stronie internetowej MEDIACAP S.A. znajduje si¢ raport dotyczacy niestosowania zasad
szczegdtowych zawartych w zbiorze ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016”.
Zgodnie z tym raportem, zasadami dobrych praktyk, ktore w chwili obecnej nie s w Spotce
stosowane, sg zasady: 1.Z.1.16, IV.R.2 oraz IV.Z.2, w odniesieniu do ktorych Zarzad Spotki
opublikowal uzasadnienie ich niestosowania. W opinii Rady Nadzorczej, ze wzgledu na
czynniki wskazane przez Zarzad Spotki (w tym w szczegolnosci jej obecng skale dzialalnosci)
odstapienie od stosowania wymienionych powyzej zasad dobrych praktyk jest uzasadnione
(w swietle relacji korzysci i kosztow, ktore wynikatyby z ich stosowania). Zgodnie z raportem
opublikowanym przez Zarzagd MEDIACAP S.A., zasadami dobrych praktyk, ktore w chwili
obecnej nie dotyczg Spotki, sg natomiast zasady: 1.2.1.10, 1.Z.2, IV.R.3 oraz VI.R.3.
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9. Ocena racjonalnosci prowadzonej przez Spolke polityki
roznorodnosci.

W opinii Rady Nadzorczej, stosowana w Spolce polityka réznorodnosci w odniesieniu
do stopnia zroznicowania poziomu kompetencji oraz doswiadczenia poszczegdlnych
cztonkéw organéow Spotki (tj. jej Rady Nadzorczej oraz Zarzadu) jest w pehni
satysfakcjonujagca. Wysoki stopien réznorodnosci w tym zakresie ma miejsce zardwno
w obrgbie Rady Nadzorczej (ktéra w chwili obecnej sktada si¢ z szesciu cztonkoéw, o wysoce
zroznicowanych profilach doswiadczenia biznesowego i kompetencji, w tym w obszarach
prawa, finanséw oraz specyfiki rynkow, na ktérych funkcjonujg spotki Grupy Kapitatowe;j
MEDIACAP), jak réwniez w obrebie Zarzadu Spotki (ktéry w chwili obecnej sktada si¢ z
trzech cztonkdéw, rowniez o wysokim stopniu zréznicowania kompetencji zarzadczych).

Polityka réznorodnosci ma roéwniez w chwili obecnej zastosowanie W odniesieniu do
struktury ptciowej Zarzadu Spotki, w przypadku ktorego dwoch cztonkow jest pici meskie;,
natomiast trzecim czlonkiem jest kobieta. Natomiast Rada Nadzorcza Spotki w chwili obecnej
sklada si¢ wylacznie z sze$ciu cztonkdéw pici meskiej. Cho¢ fakt ten nie wptywa negatywnie
na kompetencje i efektywnos$¢ pracy Rady Nadzorczej MEDIACAP S.A., Rada rekomenduje
Walnemu Zgromadzeniu zwigkszenie w przysztosci udzialu kobiet w sktadzie Rady
Nadzorczej.

10. Whnioski z oceny skonsolidowanego raportu rocznego MEDIACAP
S.A. za 2018 rok

Rada Nadzorcza na podstawie art. 382 §3 Kodeksu spoétek handlowych, §17 Statutu
Spotki MEDIACAP S.A. oraz §5 ust. 1 Regulaminu Rady Nadzorczej dokonata oceny
przedtozonego przez Zarzad sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki za okres od
1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku oraz sprawozdania finansowego za okres od
1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku, stwierdzajac Co nastepuje:

1. W okresie sprawozdawczym Zarzad Spotki dziatal w granicach prawa okreslonych przez
ustawe z dnia 15 wrze$nia 2000 r. Kodeks spotek handlowych 1 Statut Spotki, kierowat
dzialalnoscig Spoiki, zarzadzat jej majatkiem, reprezentowat spotke na zewnatrz wobec
sadow, wladz 1 oséb trzecich, zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa. Zarzad
w swej dziatalno$ci kierowat si¢ rowniez przyjetymi zasadami tadu korporacyjnego.

2. Rada Nadzorcza stwierdza, ze przedlozone sprawozdanie z dziatalno$ci Zarzadu za rok
2018 zawiera dane zgodne z dokumentacja finansowa 1 prawng, zweryfikowang przez
bieglego rewidenta.

3. W przedmiocie oceny sprawozdania finansowego Rada Nadzorcza stwierdza, co nastepuje:

e Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z obowigzujacymi
przepisami.

e Opinia bieglego rewidenta, firmy Moore Stephens Central Audit Sp. z 0.0., na temat
jednostkowego sprawozdania finansowego za rok 2018, stwierdza, ze jednostkowe
sprawozdanie finansowe MEDIACAP S.A. przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej 1 finansowej Spotki na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz jej wyniku
finansowego za rok obrotowy 2018, zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo
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prowadzonych ksigg rachunkowych oraz jest zgodne (co do formy i tresci) z
obowigzujacymi Spotke przepisami prawa oraz statutem Spotki. Rada Nadzorcza
akceptuje powyzszg opini¢ biegltego rewidenta.

Opinia biegtego rewidenta, firmy Moore Stephens Central Audit Sp. z 0.0., na temat
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2018, stwierdza, ze
skonsolidowane sprawozdanie finansowe przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej Grupy na dzien 31 grudnia 2018 roku (jak réwniez jej
skonsolidowanego wyniku finansowego za rok obrotowy) oraz jest zgodne, co do
formy i tresci, z obowigzujacymi Grupg przepisami prawa oraz statutem jednostki
dominujacej. Rada Nadzorcza akceptuje powyzszg opini¢ bieglego rewidenta.

Bilans jednostkowy na dzien bilansowy 31 grudnia 2018 roku po stronie aktywow i
pasywow zamyka si¢ sumg 36.167.069,65 zt. Jednostkowy rachunek zyskow i strat
za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku wykazuje zysk netto w
kwocie 1.731.084,08 zt. Jednostkowe zestawienie zmian w kapitale wlasnym za
okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku wykazuje zwigkszenie
kapitatu wilasnego 0 kwote 873.839,36 zi. Jednostkowy rachunek przeplywéw
pienieznych za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku wykazuje
zmniejszenie stanu $rodkow pieni¢znych netto o kwote 269.885,42 zi. Rada
Nadzorcza przyjmuje do akceptujacej wiadomosci wymienione dane finansowe.

Bilans skonsolidowany na dzien bilansowy 31 grudnia 2018 roku po stronie aktywow
i pasywow zamyka si¢ suma 58.652 tys. zt. Skonsolidowany rachunek zyskéw i
strat za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku wykazuje
skonsolidowany zysk netto w kwocie 3.244 tys. zi. Skonsolidowane zestawienie
zmian w kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018
roku wykazuje zwigkszenie kapitalu wlasnego o kwote 1.733 tys. zt. Skonsolidowany
rachunek przeplywoéw pienieznych za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia
2018 roku wykazuje zmniejszenie stanu srodkow pienigznych netto o kwotg 1.773 tys.
zt. Rada Nadzorcza przyjmuje do akceptujacej wiadomo$ci wymienione dane
finansowe.

W zakresie oceny sytuacji ekonomiczno-finansowej Spotki Rada Nadzorcza stwierdza

(na podstawie analizy stanowigcej Zatacznik do niniejszego sprawozdania) co nastepuje:

Rada Nadzorcza ocenia sytuacj¢ finansowa Grupy Kapitalowej MEDIACAP S.A. na
koniec 2018 roku jako zadowalajgca, dostrzegajac jednak pewne istotne obszary
ryzyka operacyjnego i finansowego,

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia odnotowang w 2018 roku (drugi rok z rzgdu)
dodatnig dynamike skonsolidowanych przychodow ze sprzedazy,

Rada pozytywnie ocenia wypracowanie w 2018 roku dodatniej dynamiki
skonsolidowanych zyskow operacyjnych, brutto oraz netto, zwracajac jednak uwage,
1z w 2018 roku, pomimo wzrostu skonsolidowanych przychodow ze sprzedazy, Grupa
odnotowata spadki wartosci wskaznikow rentownosci przychodow, na wszystkich
poziomach skonsolidowanego rachunku zyskow 1 strat (co nalezy oceni¢ negatywnie),
Jako istotny czynnik ryzyka Rada Nadzorcza ocenia fakt, iz w 2018 roku miata
miejsce kontynuacja obserwowanych juz roku poprzednim niekorzystnych tendencji w
zakresie ryzyka finansowego, czego najistotniejszym przejawem byt wzrost relacji
dhugu netto do zysku na poziomie EBITDA do poziomu powyzej 4,0 (Rada podkresla
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jednak, iz wskazniki ryzyka finansowego Grupy wcigz nie znajdujg si¢ na poziomach,
ktére nalezatoby uznaé za alarmujace),

e Jako potencjalny sygnat ostrzegawczy Rada traktuje istotne obnizenie si¢ wartosci
wskaznika rotacji nalezno$ci handlowych (stanowigcych ponad 50% warto$ci
skonsolidowanej sumy bilansowej), pozytywnie oceniajgc jednak odnotowang w 2018
roku poprawe¢ ich struktury wiekowej (tj. spadek udzialu naleznosci
przeterminowanych w nalezno$ciach ogotem),

e Do istotnych tendencji (ktore w chwili obecnej nalezy oceni¢ neutralnie, ze
wskazaniem na zasadno$¢ ich dalszego monitorowania) Rada Nadzorcza zalicza
obserwowany drugi rok z rzgdu wzrost udziatu zobowigzan finansowych w strukturze
finansowania majatku oraz zmniejszenie si¢ udzialu najwigkszych klientow w
strukturze skonsolidowanych przychodoéw ze sprzedazy,

e biorgc pod uwage znaczenie wymienionych powyzej czynnikdéw ryzyka dla sytuacji
finansowej Grupy, Rada bedzie w 2019 roku szczegdétowo monitorowata dalsze
tendencje w zakresie kluczowych czynnikow, wptywajacych na sytuacje ekonomiczng
(w tym w szczegdlnosci ptynnosé finansowa) Grupy Kapitatowej MEDIACAP.

11. Whnioski koncowe

Rada Nadzorcza, na podstawie wszechstronnej analizy przedtozonych przez Zarzad
sprawozdan, informacji oraz oceny przez niezaleznego audytora, przedklada Zwyczajnemu
Walnemu Zgromadzeniu nastgpujace wnioski:

1. o udzielenie Panu Jackowi Olechowskiemu, Prezesowi Zarzadu w okresie od
1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku, absolutorium z wykonania
obowigzkow w 2018 roku.

2. o udzielenie Pani Edycie Gurazdowskiej, Cztonkowi Zarzadu w okresie od
1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku, absolutorium z wykonania
obowigzkow w 2018 roku.

3. 0 udzielenie Panu Marcinowi Jeziorskiemu, Cztonkowi Zarzadu w okresie od
1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku, absolutorium z wykonania
obowigzkow w 2018 roku

4. 0 zatwierdzenie jednostkowego sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci za 2018 r.

5. 0 zatwierdzenie skonsolidowanego sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci za
2018r.

6. o0 zatwierdzenie jednostkowego sprawozdania finansowego MEDIACAP S.A.
za 2018 .

7. 0 zatwierdzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego MEDIACAP
S.A.za2018r.

8. Rada Nadzorcza pozytywnie opiniuje wniosek Zarzadu w sprawie podziatu
zysku za 2018 r.

Sekretarz Rady Nadzorczej Przewodniczacy Rady Nadzorczej
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ZALACZNIK - Ocena sytuacji ekonomiczno — finansowej oraz
kluczowych ryzyk biznesowych MEDIACAP S.A. (wg stanu na
koniec 2018 roku), dokonana przez Rade Nadzorcza Spotki

Analiza wybranych wskaznikow finansowych Spotki.

Tabela 1 przedstawia wybrane wskazniki finansowe, obliczone na podstawie
skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej MEDIACAP S.A. za lata
2016-2018.

Tabela 1: Wybrane wskazniki finansowe Grupy Kapitalowej MEDIACAP w latach
2016-2018.

2018 2017 2016
(1) Dynamika przychodéw ze sprzedazy r/r 25,7% 11,6% -6,0%
(2) Rentownos¢ na sprzedazy 4,0% 5,2% 8,6%
(3) Rentownos¢ operacyjna 4,6% 5,0% 9,2%
(4) Rentownos¢ brutto 4,4% 4,6% 9,2%
(5) Rentownos¢ netto 3,4% 3,5% 6,5%
(6) Rentownos¢ aktywow 5,5% 5,4% 10,4%
(7) Rentownos¢ kapitalow wlasnych 11,6% 10,1% 18,0%
(8) Wskaznik ogolnego zadluzenia 52,2% 46,3% 42,1%
(9) Wskaznik ptynnosci biezacej 1,23 1,33 1,61
(10) Dhug netto / EBITDA 4,22 3,42 1,99
(11) Wskaznik rotacji aktywow 1,61 1,53 1,61
(12) Wskaznik rotacji nalezno$ci 3,05 3,44 3,19

Sposob kalkulacji wskaznikow (wszystkie wskazniki oparto na danych skonsolidowanych):
(1) (Przychody ze sprzedazy w danym roku / Przychody ze sprzedazy w poprzednim roku) — 1
(2) Zysk ze sprzedazy / Przychody ze sprzedazy
(3) Zysk operacyjny / Przychody ze sprzedazy
(4) Zysk brutto / Przychody ze sprzedazy
(5) Zysk netto / Przychody ze sprzedazy
(6) Zysk netto / Aktywa ogotem na koniec roku
(7) Zysk netto / Kapitaly wlasne na koniec roku
(8) Zobowigzania i rezerwy ogotem na koniec roku / Aktywa ogotem na koniec roku
(9) Aktywa obrotowe na koniec roku / Zobowiqzania krétkoterminowe na koniec roku
(10) (Zobowigzania ogdtem - Srodki pieniezne na koniec roku) / (Zysk ze sprzedazy + Amortyzacja)
(12) Przychody ze sprzedazy w danym roku / Aktywa ogétem na koniec roku
(12) Przychody ze sprzedazy w danym roku / Naleznosci krotkoterminowe na koniec roku

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie skonsolidowanych sprawozdar finansowych Grupy Kapitatowej
MEDIACAP S.A.

W 2018 roku kontynuowany byl obserwowany w okresie wcze$niejszym trend
dwucyfrowego tempa wzrostu skonsolidowanych przychodow ze sprzedazy Grupy. W
nastgpstwie zard6wno wzrostu organicznego, jak rowniez dokonanych przeje¢ innych
podmiotéw, skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy zwigkszyly si¢ w 2018 roku 0
ponad jedng czwartg. W sprawozdaniach z dziatalnosci Rady Nadzorczej w latach ubiegtych
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Rada wskazywata, iz spotki Grupy Kapitatowej MEDIACAP funkcjonujg na rynkach o
wysokiej cykliczno$ci popytu (rozumianej jako wysoka podatno$¢ na wahania ogdlnej
koniunktury gospodarczej oraz produktu krajowego brutto), co oznacza, iz Grupa odnotowuje
ponadprzecietng dynamike przychodéw w okresach ozywienia gospodarczego, jednak w
okresach spowolnienia gospodarczego popyt na ustugi §wiadczone przez spotki Grupy ulega
znaczacemu obnizeniu (co przekltada si¢ zaré6wno na zmniejszajacy si¢ wolumen
realizowanych kontraktow, jak i presje na jednostkowe ceny sprzedazy). Potwierdzeniem
stusznos$ci tego zalozenia jest dwucyfrowa dynamika skonsolidowanych przychodow spoiki,
odnotowana zar6wno w 2017, jak i 2018 roku, tj. w okresach, w ktorych gospodarka Polski
znajdowata si¢ na $ciezce szybkiego wzrostu. Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia
wypracowang przez Grupe Kapitatowa MEDIACAP wysoka dynamike skonsolidowanych
przychodow ze sprzedazy w latach 2017-2018.

Rada pozytywnie ocenia fakt, iz w 2018 roku Grupa wypracowata dodatnig dynamike
nominalnych warto$ci skonsolidowanego zysku operacyjnego oraz skonsolidowanego zysku
netto. Jednakze, podobnie jak w 2017 roku, Rada Nadzorcza negatywnie ocenia pogorszenie
si¢ (kolejny rok z rzedu) wszystkich czterech analizowanych wskaznikéw rentownosci
przychodéw, w szczegdlnoSci, iz mialo to miejsce przy wysoce dodatniej dynamice
przychodow ze sprzedazy. W opinii Rady, ewentualna kontynuacja tych negatywnych
tendencji w zakresie wskaznikow rentowno$ci przychodow implikowa¢ moze znaczacy
wzrost ryzyka operacyjnego dzialalnosci Grupy.

Odzwierciedleniem obserwowanych w latach 2016-2018 tendencji w zakresie
rentownosci przychodéw byly zmiany wskaznikéw rentownosci aktywow (ROA) oraz
rentownos$ci kapitatow wiasnych (ROE). Odnotowane w 2017 oraz 2018 roku pogorszenie
rentowno$ci przychodow (w poroéwnaniu z 2016 rokiem) implikowato bowiem negatywne
tendencje w zakresie rentownosci aktywow (spadek z 10,4% w 2016 roku do 5,4-5,5% w
latach 2017-2018) oraz rentownosci kapitatéw wiasnych (spadek z 18,0% do ok. 10-12%). W
2016 roku Rada pozytywnie oceniata utrzymywanie si¢ stopy zwrotu dla akcjonariuszy
(ROE) na poziomie istotnie powyzej 15%. W tym kontek$cie znaczacy spadek tego
wskaznika, odnotowany w latach 2017-2018, nalezy oceni¢ negatywnie.

W 2017 roku Grupa odnotowala zwickszenie si¢ wartosci wskaznikow ogdlnego
zadluzenia oraz relacji dlugu netto do EBITDA, przy jednoczesnym zmniejszeniu si¢
wskaznika biezacej ptynnosci. W sprawozdaniu z dziatalnosci Rady Nadzorczej w 2017 roku
Rada stwierdzita jednak, iz pomimo tych niekorzystnych tendencji w zakresie miernikow
ryzyka finansowego (tj. ryzyka wynikajacego ze struktury finansowania aktywow i
dziatalno$ci operacyjnej Grupy), wartosci wszystkich trzech analizowanych wskaznikow
wcigz znajdowaly si¢ (na koniec 2017 roku) na poziomach odlegltych od standardowo
zalecanych progéw bezpieczenstwa finansowego. W tym kontekscie, odnotowane w 2018
roku zblizenie si¢ wartosci wskaznikow zadhuzenia oraz ptynnosci biezacej do ich umownych
progow bezpieczenstwa (odpowiednio, 60% oraz 1,20), a w szczegdlnosci wzrost relacji dtug
netto / EBITDA powyzej poziomu 4,00, nalezy zinterpretowa¢ jako tendencje wyraZnie
niekorzystne, znaczaco przyczyniajace si¢ do wzrostu poziomu ryzyka finansowego Grupy
Kapitatowej] MEDIACAP. W zwiazku z tym, w 2019 roku Rada Nadzorcza szczegdlng uwage
bedzie przywigzywata do kwestii zmian rentownosci oraz ptynnosci finansowej Grupy.

Uzupehieniem przeprowadzonej przez Rad¢ Nadzorcza analizy wskaznikowej jest

ocena tendencji w zakresie efektywnosci wykorzystania (rotacji) majatku. W tym konteks$cie
Rada pozytywnie ocenia odwrocenie si¢ W 2018 roku obserwowanej wczesniej tendencji
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systematycznego zmniejszania si¢ warto$ci wskaznika rotacji aktywow ogodtem. Rada zwraca
jednak uwage, iz w 2018 roku nastapit zauwazalny spadek wskaznika rotacji nalezno$ci
krotkoterminowych Grupy, tj. aktywu o ponad 50% udziale w skonsolidowanych aktywach
ogblem.

Reasumujgc, Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia utrzymanie si¢ przychodow ze
sprzedazy Grupy Kapitatowej MEDIACAP na $ciezce dwucyfrowego wzrostu. Rada
pozytywnie ocenia rowniez wypracowanie przez Grupe w 2018 roku dodatniej dynamiki
zysku operacyjnego oraz zysku netto. Jednakze, Rada negatywnie ocenia kontynuacje
obserwowanych juz wcze$niej negatywnych tendencji w zakresie procentowych wskaznikow
rentowno$ci (na wszystkich poziomach skonsolidowanego rachunku zyskow i strat). Rada
Nadzorcza zwraca ponadto uwage na kontynuowany wzrost ryzyka finansowego (w
szczegblnosci znaczacy wzrost relacji dlugu netto do EBITDA), zaznaczajac jednoczes$nie, ze
analizowane przez Rade kluczowe wskazniki ryzyka finansowego wcigz znajduja si¢ na
poziomach odleglych od warto$ci alarmujacych. Jednakze, ewentualne dalsze pogarszanie si¢
wskaznikow rentowno$ci spotki implikowaloby znaczacy wzrost nie tylko jej ryzyka
operacyjnego, ale i finansowego. Bioragc zatem pod uwage znaczenie przyszitych zmian
rentownos$ci Grupy dla zachowania jej ptynnosci i bezpieczenstwa finansowego, Rada bedzie
w 2019 roku szczegdtowo monitorowala dalsze tendencje w zakresie zyskownosci Grupy
Kapitatowej] MEDIACAP (w polaczeniu ze zmianami zadluzenia oraz ptynnosci finansowej

Grupy).

Analiza dodatkowych miernikéw ryzyka biznesowego Grupy Kapitatowej MEDIACAP

Celem uzyskania petniejszego obrazu sytuacji finansowej oraz kluczowych ryzyk
biznesowych Grupy Kapitatowej MEDIACAP S.A. na koniec 2018 roku, Rada Nadzorcza
dokonata analizy dodatkowych informacji 1 miernikow (tzw. sygnalow wczesnego
ostrzegania), w tym m.in.:

e Stopnia pokrycia raportowanych zyskow ksieggowych Grupy jej
przeplywami pienieznymi (stanowigcego syntetyczny miernik wiarygodnosci
raportowanych zyskow ksiggowych),

e Struktury czasowej naleznosci operacyjnych Grupy Kapitalowej
MEDIACAP (odzwierciedlajacej ekspozycje spotek Grupy na ryzyko
kredytowe jej odbiorcow, a tym samym ekspozycji na ryzyko utraty ptynnosci
finansowej w nastgpstwie niesciggalno$ci naleznosci handlowych),

e Struktury finansowania dzialalnosci Grupy, w tym w szczegdlnosci poziomu
I struktury zobowigzan finansowych (pozaoperacyjnych) oraz zobowigzan
warunkowych (odzwierciedlajacych stopien ryzyka finansowego Grupy)

e Struktury geograficznej przychodoéw ze sprzedazy Grupy (odzwierciedlajacej
ekspozycje Grupy na ryzyko walutowe),

e Stopnia koncentracji odbiorcow Grupy (odzwierciedlajacego ekspozycije
Grupy na ryzyka wynikajace z potencjalnej utraty kluczowych odbiorcéw).

Tabela 2 przedstawia poziom i struktur¢ operacyjnych przeptywow pienieznych Grupy

Kapitalowej MEDIACAP S.A. w latach 2016-2018, na tle skonsolidowanego
opodatkowanego zysku EBITDA w tym samym okresie.
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Tabela 2: Operacyjne przeplywy pieni¢zne oraz wynik EBITDA (po opodatkowaniu)
Grupy Kapitalowej MEDIACAP w latach 2016-2018.

Dane skonsolidowane, w tys. zi 2018 2017 2016
Operacyjne przeplywy pieni¢zne, w tym: 2.333 5.563 2.337
Zysk ze sprzedazy 3.821 3.874 5.810
Amortyzacja 2.929 1.620 1.196
Zmiana stanu naleznosci -9.834 1.051 -1.055
Zmiana stanu zobowigzan operacyjnych 6.033 -336 -2.249
Pozostale korekty netto -616 -646 -1.365
EBITDA po opodatkowaniu* 5.433 4.781 5.667

* zysk ze sprzedazy + amortyzacja — podatek dochodowy zaplacony w okresie
Zrodio: opracowanie wlasne na podstawie skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej
MEDIACAP S.A.

Zgodnie z przedstawionymi danymi, w 2018 roku skonsolidowane operacyjne
przeptywy pieniezne Grupy (2.333 tys. zt) znalazly si¢ na poziomie o ponad 57% nizszym od
jej opodatkowanego zysku EBITDA (5.433 tys. z). Jest to sytuacja zblizona do tej, jaka miata
miejsce w 2016 oraz 2014 roku. Natomiast w 2015 oraz 2017 roku przeptywy z dziatalno$ci
operacyjnej przewyzszaly opodatkowany zysk EBITDA. Oznacza to, iz niska wydajno$¢
gotdwkowa Grupy w 2018 roku (tj. niski stopien pokrycia zyskoéw ksiggowych przeptywami
pienieznymi) ma z duzym prawdopodobienstwem charakter przejsciowy (cykliczny) i w
bliskiej przysztosci moze ulec poprawie (tak, jak to miato miejsce w 2015 oraz 2017 roku).

Rada Nadzorcza zwraca jednak uwage na nastepujace okolicznosci:

e Przy niemal niezmienionym poziomie zysku ze sprzedazy (pomiedzy 2017 oraz
2018 rokiem), gtdéwnym czynnikiem odpowiedzialnym za stosunkowo niskie
operacyjne przeplywy pieni¢zne (na tle zysku ksiegowego) Grupy w 2018 roku
byt  skokowy przyrost poziomu skonsolidowanych ~ naleznosci
krotkoterminowych, ktorych ujemna kontrybucja wyniosta okoto -9,8 min zt.

e W 2018 roku stosunkowo niski stopien pokrycia zysku EBITDA (po
opodatkowaniu) operacyjnymi przeplywami pieni¢znymi nastgpil pomimo
znaczacego zwigkszenia Salda zadluzenia operacyjnego (ktorego przyrost
przewyzszyt 6 min zt), co implikuje duze znaczenie jakos$ci nalezno$ci
handlowych Grupy w ocenie jej ryzyka finansowego. Innymi stowy, jako$¢
portfela naleznosci Grupy (w tym w szczeg6lnosci terminowos¢ ich
regulowania), stanowigcych ponad 50% jej skonsolidowanych aktywow, stanowi
jeden z kluczowych czynnikéw warunkéw utrzymania przez Grupe zdolnosci do
terminowej ptatnosci jej zobowigzah operacyjnych i finansowych.

Biorac powyzsze pod uwage, Rada Nadzorcza neutralnie ocenia poziom i strukture
skonsolidowanych operacyjnych przeplywdw pieni¢znych, wypracowanych przez Grupe w
2018 roku (wskazujac na prawdopodobnie przejSciowy charakter odnotowanego niskiego
stopnia pokrycia zysku EBITDA przeptywami pieni¢znymi), podkreslajac jednoczesnie duze i
rosnace znaczenie jakos$ci portfela naleznosci Grupy dla jej ptynnos$ci finansowej. W zwiazku
z tym, w 2019 roku Rada bedzie szczegdétowo monitorowata poziom i strukture (w tym
czasowg) skonsolidowanych nalezno$ci handlowych Grupy Kapitatowej MEDIACAP.
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Tabela 3 przedstawia poziom i strukture wiekowa naleznosci handlowych (w kwotach
brutto, tj. przed uwzglednieniem odpiséw aktualizacyjnych) Grupy Kapitatowej MEDIACAP
S.A. w latach 2016-2018. Zgodnie z przedstawionymi danymi, udzial naleznos$ci
nieprzeterminowanych w nalezno$ciach handlowych ogétem ulegt wzrostowi w 2018 roku (0
niemal siedem punktow procentowych), jednak wcigz znajduje si¢ na poziomie istotnie
nizszym niz na koniec 2016 roku. Ponadto, zarowno nominalna warto$¢, jak i udziat
procentowy nalezno$ci przeterminowanych powyzej 90 dni, zmniejszyly si¢ znaczaco w 2018
roku, co nalezy oceni¢ pozytywnie (zwazywszy na znaczenie tego czynnika dla sytuacji
ptynnosciowej Grupy). Biorac jednak pod uwage znaczenie zmian naleznosci dla ptynnosci
finansowej Grupy (a w szczegodlnosci skale ich nominalnego przyrostu w 2018 roku), Rada
bedzie w 2019 roku kontynuowata szczegétowy monitoring tendencji w zakresie poziomu i
struktury naleznosci handlowych Grupy Kapitatowej] MEDIACAP.

Tabela 3: Struktura wiekowa naleznos$ci z tytulu dostaw i ushug (brutto) Grupy
Kapitalowej MEDIACAP w latach 2016-2018.

Dane skonsolidowane, w tys. zl 2018 2017 2016
Naleznos$ci z tytulu dostaw i ushug®, w tym: 30.184 20.919 19.981
Nieprzeterminowane 21.729 13.646 15.199
Przeterminowane do 90 dni 7.596 5.809 3.791
Przeterminowane powyzej 90 dni 859 1.464 991

Udzial w nalezno$ciach handlowych:

Nieprzeterminowane 71,99% 65,23% 76,07%
Przeterminowane do 90 dni 25,17% 27,77% 18,97%
Przeterminowane powyzej 90 dni 2,85% 7,00% 4,96%

”j kwoty brutto, tj. przed odjeciem odpisow aktualizacyjnych
Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej
MEDIACAP S.A.

Tabela 4 przedstawia poziom i udzial zobowigzan finansowych w strukturze
finansowania dziatalnosci Grupy Kapitatowej] MEDIACAP S.A. w latach 2016-2018.

Tabela 4: Zobowigzania finansowe* Grupy Kapitalowej MEDIACAP w latach 2016-
2018.

Dane skonsolidowane, w tys. zt 2018 2017 2016
Zobowigzania finansowe* 5.356 3.544 857
Zobowigzania ogotem 30.607 22.667 17.627
Aktywa ogdltem 58.652 48.979 41.832
Zobowigzania finansowe / zobowiazania ogoltem 17,5% 15,6% 4,9%
Zobowiazania finansowe / aktywa ogélem 9,1% 7,2% 2,0%

* zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek + pozostate zobowigzania finansowe

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie skonsolidowanych sprawozdar finansowych Grupy Kapitatowej
MEDIACAP S.A.
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Zgodnie z przedstawionymi danymi, udziat zobowigzan finansowych w strukturze
skonsolidowanych zobowigzan ogotem wykazat w 2017 roku skokowy wzrost,
kontynuowany (w mniejszej skali) w roku nastepnym. Nastepstwem tego trendu byta rowniez
wyrazna tendencja wzrostu udzialu zobowigzan finansowych w strukturze zrodet
finansowania aktywow (majatku) ogotem. Jednakze, pomimo stwierdzonego Stopniowego
wzrostu wagi zobowigzan finansowych w strukturze kapitalu, w opinii Rady udziat ten wciaz
znajduje si¢ na bezpiecznym poziomie (biorgc pod uwagg, iz zobowigzania finansowe ogodtem
wcigz nie przekraczaja 10% skonsolidowanych aktywoéw Grupy).

Saldo zobowigzan warunkowych Grupy nie zmienilo si¢ znaczaco pomi¢dzy koncem
2017 a koncem 2018 roku (ksztaltujac si¢, odpowiednio, na poziomie 4.269 tys. zt oraz 4.295
tys. zt). W opinii Rady ich obecna skala nie stanowi istotnego ryzyka dla ptynnosci i
wyplacalnosci Grupy Kapitalowej MEDIACAP, w szczeg6élnosci bioragc pod uwage, iz
zobowigzania warunkowe obejmujg gtownie gwarancje bankowe udzielane sobie wzajemnie
przez poszczegbdlne spotki Grupy (majg one zatem w przewazajace] mierze Charakter
rozliczen wewnatrzgrupowych).

Tabela 5 przedstawia strukture geograficzng skonsolidowanych przychodow ze
sprzedazy Grupy Kapitatowej MEDIACAP w latach 2016-2018. Zgodnie z przedstawionymi
danymi, udziat przychodow ze sprzedazy zagranicznej, cho¢ wykazujacy systematyczny trend
wzrostowy, wciaz znajduje si¢ na raczej niskim poziomie (okoto 6,4% przychodow ogotem).
Oznacza to, iz Grupa charakteryzuje si¢ niska ekspozycja przychodoéw na ryzyko walutowe.
Przy jednoczesnej nieistotnej ekspozycji na ryzyko walutowe po stronie kosztowej (co wynika
z ponoszenia niemal cato$ci kosztow operacyjnych w walucie krajowej) oznacza to, iz w
chwili obecnej wyniki finansowe oraz ptynnos$ci finansowa Grupy nie sg narazone na istotne
ryzyko, zwigzane ze zmianami kurséw walut.

Tabela 5: Struktura geograficzna przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitalowej
MEDIACAP w latach 2016-2018.

Dane skonsolidowane, w tys. zi 2018 2017 2016
Przychody ze sprzedazy - kraj 88.280 70.976 64.963
Przychody ze sprzedazy - eksport 6.075 4.061 2.303
Udzial eksportu w strukturze przychodow 6,4% 5,4% 3,4%

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie skonsolidowanych sprawozdat: finansowych Grupy Kapitatowej
MEDIACAP S.A.

Tabela 6 przedstawia udziat przychodow ze sprzedazy do klientow, ktorych
jednostkowy udziat w przychodach przewyzsza 10%, w strukturze catkowitych
skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej MEDIACAP w latach 2016-
2018. Zgodnie z przedstawionymi danymi, udziat przychodow ze sprzedazy do najwigkszych
(pod wzgledem udziatu w przychodach) klientoéw odnotowat skokowy wzrost w 2017 roku
(do poziomu ponad 27%), po czym znaczaco obnizyt si¢ w okresie kolejnym. Warto zwrdcic¢
uwage, iz odnotowany w 2018 roku spadek koncentracji odbiorcow nastapil do poziomu
nizszego, niz to mialo miejsce w 2016 roku. W opinii Rady oznacza to, iz Grupa
charakteryzuje si¢ obecnie raczej niskim ryzykiem biznesowym, zwigzanym ze Stopniem
koncentracji odbiorcow. Przy obecnym udziale najwiekszych klientow w  strukturze
sprzedazy, utrata jednego lub wiecej kluczowych odbiorcow miataby umiarkowany (cho¢
zauwazalny) wplyw na skonsolidowane przychody, zyski i przeptywy pieni¢zne Grupy.
Biorac jednak pod uwage wysoka zmienno$¢ stopnia koncentracji klientow, obserwowang na
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przestrzeni lat 2016-2018, Rada Nadzorcza bedzie w 2019 roku na biezgco monitorowata
udzial kluczowych klientéw w strukturze skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy Grupy
(majac na celu utrzymanie udziatu kluczowych klientéw w przychodach ogdtem na poziomie

ponizej 20%).

Tabela 6: Stopien koncentracji przychodow ze sprzedazy (wg Kklientow) Grupy

Kapitalowej MEDIACAP w latach 2016-2018.

Dane skonsolidowane, w tys. zl 2018 2017 2016
(1) Przychody ze sprzedazy ogdtem 94.355 75.037 67.266
(2) Laczne przychody ze sprzedazy do odbiorcow,

ktorych jednostkowy udziat w strukturze 11.527 20.486 10.140
skonsolidowanych przychodow przewyzsza 10%

217 12,2% 27,3% 15,1%

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie skonsolidowanych sprawozdar finansowych Grupy Kapitatowej

MEDIACAP S.A.
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